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Propositionens huvudsakliga innehéll

Europaparlamentet och radet antog den 29 april 2015 férordning (EU)
2015/760 om europeiska langsiktiga investeringsfonder. Forordningen &r
tillamplig frén och med den 9 december 2015.

Forordningen syftar till att forbattra mojligheterna till finansiering av
sméa och medelstora foretag och langsiktiga projekt inom Europeiska
unionen. Detta ska mojliggoras genom att det skapas ett nytt slag av
reglerade investeringsfonder som betecknas europeiska langsiktiga
investeringsfonder.

I propositionen foreslas bestimmelser som syftar till att anpassa svensk
lagstiftning till forordningen.

I propositionen foreslds dven ytterligare kompletterande bestammelser
till Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 345/2013 om
europeiska riskkapitalfonder och forordning (EU) nr 346/2013 om
europeiska fonder for socialt foretagande som har behandlats i samband
med inforlivandet av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU
om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Férordningarna syftar till
att anskaffa kapital for att finansiera sméa och medelstora tillvixtforetag i
en tidig utvecklingsfas respektive till finansiering av socialt foretagande.
Andringarna innebir att det fortydligas att Finansinspektionen fér ta ut
arliga avgifter for tillsynen enligt forordningarna och att inspektionens
beslut enligt forordningarna ar 6verklagbara.

Lagéndringarna foreslés trada i kraft den 1 februari 2017.
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till lag om
andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investerings-

fonder.
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2 Forslag till lag om dndring 1 lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Harigenom foreskrivs' i friga om lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder

dels att 13 kap. 15 § och 16 kap. 1 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas tva nya paragrafer, 1 kap. 1 a § och 9 kap. 7a §,
och niarmast fore 9 kap. 7 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.

la§

Det finns kompletterande och
avvikande bestimmelser om vissa
AIF-forvaltare, alternativa inves-
teringsfonder  och  forvarings-
institut i

1. Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
345/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska riskkapitalfonder,

2. Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
346/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska  fonder for socialt
foretagande, och

3. Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2015/760
av den 29april 2015 om
europeiska langsiktiga investe-
ringsfonder.

9 kap.

Forvaringsinstitut for europeiska
langsiktiga investeringsfonder

7a$

Ett  forvaringsinstitut  for en
europeisk langsiktig investerings-
fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare ska vara

! Jfr Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om
europeiska langsiktiga investeringsfonder, i den ursprungliga lydelsen.



en bank eller ett annat kredit-
institut.

13 kap.
15§°

Finansinspektionen far ta ut
avgifter for provning av ansok-
ningar, anmélningar och under-
rittelser enligt denna lag samt
underrittelser  enligt  Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 345/2013 av den 17 april
2013 om europeiska riskkapital-
fonder och Europaparlamentets
och réadets forordning (EU) nr
346/2013 om europeiska fonder
for socialt foretagande.

Foér Finansinspektionens tillsyn
enligt denna lag samt Statistiska
centralbyrdns verksamhet enligt
lagen (2014:484) om en databas
for 6vervakning av och tillsyn 6ver
finansmarknaderna, ska AIF-for-
valtare som anges i 1 § betala en
arlig avgift.

% Senaste lydelse 2014:496.

Finansinspektionen far ta ut
avgifter for provning av ansok-
ningar, anméilningar och under-
rattelser enligt denna lag och
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2015/760 samt
underrittelser  enligt  Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 345/2013 och Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 346/2013.

AIF-forvaltare som anges i 1§
ska betala en drlig avgift for

1. Finansinspektionens tillsyn
enligt

a) denna lag,

b) Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
345/2013,

¢) Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
346/2013, och

d) Europaparlamentets och

rdadets forordning (EU) 2015/760,
samt

2. Statistiska centralbyrans verk-
samhet enligt lagen (2014:484) om
en databas for 6vervakning av och
tillsyn dver finansmarknaderna.

Skyldigheten att betala en drlig
avgift gdller dven utlindska AIF-
forvaltare som forvaltar sdadana
alternativa investeringsfonder som
Finansinspektionen  har  tillsyn
over enligt Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2015/760.



Prop. 2016/17:3

16 kap.

Finansinspektionens beslut enligt 13 kap. 14 § och 14 kap. 23 § andra

stycket far inte 6verklagas.

Andra beslut av Finansinspek-
tionen enligt denna lag far over-
klagas till allmén forvaltningsdom-
stol. Detta géller dock inte drenden
som avses 1 20 § forsta stycket 5
forvaltningslagen (1986:223).

Andra beslut av Finansinspek-
tionen enligt denna lag eller beslut
enligt Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
345/2013, i den wursprungliga
lydelsen, Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
346/2013, i den wursprungliga
lydelsen, eller Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2015/760, i den ursprungliga
lydelsen, far overklagas till allmén
forvaltningsdomstol. Detta géller
dock inte drenden som avses i 20 §
forsta stycket 5 forvaltningslagen
(1986:223).

Provningstillstdnd kravs vid 6verklagande till kammarratten.

Finansinspektionen fér

bestimma att ett

beslut om forbud,

foreldggande eller dterkallelse ska gélla omedelbart.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.



3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet antog den 29 april 2015 foérordning (EU)
2015/760 om europeiska langsiktiga investeringsfonder (i det foljande
bendmnd Eltif-forordningen). Forordningen finns i bilaga I. For-
ordningen publicerades i Europeiska unionens officiella tidning den
19 maj och trddde i kraft den 8§ juni 2015. Férordningen &r tillimplig frén
och med den 9 december 2015.

En faktapromemoria om forslaget till EU-férordning dverlimnades till
riksdagen den 13 augusti 2013 (2012/13:FPM140).

I samband med att Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU
(AIFM-direktivet)' inforlivades med svensk ritt infordes vissa
kompletterande bestimmelser till Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013 om europeiska risk-
kapitalfonder och Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
346/2013 av den 17 april 2013 om europeiska fonder for socialt
foretagande for att Finansinspektionen ska ha rétt att ta ut avgifter for
provning av underrittelser enligt férordningarna. Forordningarna finns i
bilagorna 2 och 3.

I mars 2016 remitterade Finansdepartementet promemorian
Kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om europeiska
langsiktiga investeringsfonder. I promemorian foreslas lagéndringar som
kravs for att Eltif-forordningen ska fi genomslag i svensk rétt. Vidare
foreslas kompletterande lagéndringar till EU-férordningarna om
europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt fore-
tagande. Promemorians lagforslag finns i bilaga 4. Promemorian har
remissbehandlats. En forteckning 6ver remissinstanserna finns i bilaga 5.
En sammanstillning av remissvaren finns tillgénglig i Finansdeparte-
mentet (dnr Fi2016/01182/FPM).

Lagrddet

Regeringen beslutade den 16 juni 2016 att inhdmta Lagradets yttrande
over de lagforslag som finns i bilaga 6. Lagradets yttrande finns i
bilaga 7. Lagradet lamnade forslagen utan erinran.

Nagra sprékliga och redaktionella &ndringar har gjorts i forhallande till
lagradsremissens forslag.

! Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.
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4 Eltif-férordningen

4.1 Syfte och tillimpningsomrade

Eltif-forordningen syftar till att dka tillgdngen till kapital for langsiktiga
investeringar i Europeiska unionen genom att skapa ett nytt slag av
reglerad investeringsfond som betecknas europeiska langsiktiga investe-
ringsfonder (Eltif-fonder). Dessa fonder fokuserar pa alternativa investe-
ringar, dvs. tillgdngsslag som faller utanfor definitionen av 6verlatbara
vardepapper. Det kan till exempel vara investeringar i fastigheter, aktier i
onoterade bolag och infrastrukturprojekt. Daremot ar tillgdngar som
konst, manuskript, vin eller smycken inte godtagbara (skil 17).

Till skillnad fran en vérdepappersfond &r en Eltif-fond som huvudregel
sluten. Med slutenhet menas i detta sasmmanhang att fonden inte &r 6ppen
for inlosen av andelar eller aktier i fonden under dess livstid.

Foérordningen omfattar forvaltare som &r auktoriserade i enlighet med
AIFM-direktivet och som oOnskar marknadsfora andelar i langsiktiga
investeringsfonder under beteckningen Eltif-fond. For att fa anvénda
beteckningarna Eltif-forvaltare respektive Eltif eller europeisk langsiktig
investeringsfond krévs tillstand av behorig myndighet.

4.2 Placeringsregler

I Eltif-forordningen finns det sdrskilda placeringsregler som syftar till att
sikerstilla att fonden inriktas pd langsiktiga investeringar (skél 14). Av
placeringsreglerna foljer att minst 70 procent av fondens tillgdngar ska
placeras i s.k. godtagbara investeringstillgdngar. Sadana tillgdngar kan
avse bl.a. eget kapital, skuldinstrument eller 1an i godkanda portfoljfore-
tag eller andelar i andra Eltif-fonder (artikel 10). Aktier emitterade av ett
godkant portfoljforetag far som huvudregel inte vara upptagna till handel
péa en reglerad marknad eller multilateral handelsplattform (artikel 11).
Den resterande delen, dvs. hogst 30 procent av tillgdngarna, far placeras i
tillgangar som uppfyller kraven i UCITS-direktivet” (artikel 9.1 b).
Forordningen innehéller &ven restriktioner for bl.a. virdepapperslan,
placering i rdvaror och en strikt begransning av anvéndningen av derivat-
instrument for andra syften dn kurssidkring av valuta- och ranterisker.
Dessutom finns det ett strikt forbud mot blankning. Vidare finns det
bestimmelser som syftar till att begrdnsa koncentrationen av risker i
fonden. Exempelvis far endast 10 procent av kapitalet investeras direkt
eller indirekt i en enskild real tillgang eller i ett enskilt portfoljforetag.

? Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning
av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara
virdepapper (fondforetag).



43 Inlésen av fondandelar

Enligt Eltif-férordningen har investeraren som huvudregel inte ndgon rétt
att 16sa in andelar eller aktier i fonden i fortid. Detta beror pa att de flesta
investeringarna i langsiktiga projekt ar av illikvid natur (skél 35). For att
attrahera vissa investerare, exempelvis icke-professionella investerare,
kan emellertid fonden erbjuda inldsen i fortid om vissa villkor &r upp-
fyllda (skél 36).

I fondbestammelserna ska fondens livstid specificeras med angivande
av datum for avveckling av fondens placeringar pa ett séitt som &r klart
och tydligt for investeraren (artikel 18.1).

Fondens livslingd ska vara tillrackligt lang for att ticka varje
placeringstillgdngs livstid och fondens langsiktiga investeringssyfte
(artikel 18.3).

Vidare far fondbestimmelserna inte hindra att andelar eller aktier i en
Eltif-fond tas upp till handel pé en reglerad marknad eller multilateral
handelsplattform (artikel 19). Detta ger andelségaren en mdjlighet att
realisera sitt innehav i fortid. Fonden fir &ven ge regelbunden utdelning
till investerarna (artikel 22).

4.4 Marknadsforing av fondandelar

En Eltif-fond far inte marknadsforas eller sdljas utan att investeraren
forst far ta del av ett prospekt. Om fonden marknadsfors till icke-
professionella investerare (t.ex. en konsument), ska &ven ett faktablad
tillhandahallas i enlighet med Priip-forordningen® (artikel 23).

Prospekt och annat marknadsforingsmaterial ska informera investe-
raren om fondens visentliga egenskaper pa ett tydligt sétt, i synnerhet
inlasningen av placerade medel under fondens livstid och alla relevanta
kostnader.

For att ytterligare stdrka investerarskyddet for icke-professionella
investerare ska en Eltif-férvaltare infora faciliteter i samtliga medlems-
stater dar andelar eller aktier avses marknadsforas. Hérigenom ska det
sdkerstéllas att investerare ges tillgang till den service som de kan
forvinta sig angdende t.ex. nyteckning, utdelning, avkastning och senare
inlosen av andelarna eller aktierna i fonden (artikel 26). Vidare ska
forvaltaren inrétta och tillimpa en sérskild intern process for bedomning
av fonden innan den marknadsfors eller distribueras till icke-
professionella investerare. Som ett led i den interna processen ska
forvaltaren bedoma om fonden ar ldmplig att marknadsforas till icke-
professionella investerare med hénsyn till &tminstone fondens livslingd
och investeringsstrategi (artikel 27).

I forordningen stills sdrskilda krav pa forvaltaren om fonden ska
distribueras till en icke-professionell investerare. Forvaltaren ska inhdmta

* Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1286/2014 av den 26 november 2014
om faktablad for paketerade och forsakringsbaserade investeringsprodukter for icke-
professionella investerare (Priip-produkter).

Prop. 2016/17:3



Prop. 2016/17:3

10

information om investerarens kunskaper och erfarenheter pa
investeringsomradet som ar relevant for fonden (artikel 28.1). Vidare
finns ett krav pé att fondbestdimmelserna eller fondens bolagsordning ska
innehédlla regler om likabehandling och icke-diskriminering av
investerare (artikel 30.4). Dessutom géller en 14 dagars angerritt for
icke-professionella investerare (artikel 30.6).

Vid marknadsforing och forséljning av andelar eller aktier i en Eltif-
fond giller reglerna i AIFM-direktivet om underrittelse till behdriga
myndigheter. Utover kraven enligt AIFM-direktivet ska forvaltaren
uppge om avsikten dr att marknadsfora andelar eller aktier till icke-
professionella investerare samt tillhandahélla prospekt, eventuella
faktablad och information om tillgéngliga faciliteter (artikel 31).

5 Kompletteringar till Eltif-féorordningen

5.1 Andringar infors i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

Regeringens forslag: Eltif-forordningen kompletteras genom att
andringar gors i1 lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Aven ytterligare kompletterande bestimmelser till EU-forordningarna
om ecuropeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt
foretagande fors in i den lagen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Fondbolagens forening anser att det
behovs ytterligare stimulans for att gora Eltif-fonderna till en attraktiv
investeringsform. Det bor overvdgas hur fondtypen ska behandlas i
skatterdttsligt hinseende, bl.a. ndr det géller inkomstskatt och mervérdes-
skatt. Vidare bor en bolagsrittslig fondform, som é&r vanligt fore-
kommande i andra medlemsstater, etableras i svensk réitt. Som framgar
av forslaget ska Eltif-forordningen och lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder tillimpas parallellt. Forordningen innehéller dock
savdl kompletterande bestaimmelser till lagen som bestimmelser som
avviker fran lagen. Detta innebér att inte alla bestimmelser i lagen ska
tillimpas péd Eltif-fonder och dess forvaltare. Det foreslas dock inga
uttryckliga undantag fran lagen frin de bestimmelser som annars géller
for AIF-forvaltare. Den parallella tillimpningen av forordningen och
lagen blir dirmed komplicerad, vilket i sig inte frimjar framvéxten av
Eltif-fonder.

Skilen for regeringens forslag: Fondregleringen i Sverige bestar i
huvudsak av lagen (2004:46) om virdepappersfonder och lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Lagarna
inforlivar UCITS-direktivet respektive AIFM-direktivet med svensk rétt.
Eltif-forordningen grundas pa reglerna i AIFM-direktivet med vissa
justeringar for fondernas specifika karaktir. Aven EU-férordningarna om
europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt fore-



tagande grundas pa AIFM-direktivet och har kompletterats med
bestdmmelser i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

En EU-forordning ar direkt tillimplig i varje medlemsstat. En sadan
rittsakt varken ska eller far genomforas i nationell rétt. Nagra sérskilda
atgdrder for att inforliva Eltif-forordningens materiella bestimmelser
med nationell rétt far Sverige dérfor inte vidta. Forordningen forutsatter
dock att vissa nationella atgérder ska vidtas. Frigan dr om de nddvindiga
lagstiftningsatgdrderna bor samlas i en ny lag med kompletterande
bestimmelser till Eltif-forordningen eller i befintlig lagstiftning pa
finansmarknadsomrédet. Eltif-forordningen &r en sérreglering av en typ
av fonder som bara far marknadsforas av en AIF-forvaltare. Den
kompletterande lagstiftningen med anledning av férordningen bor darfor
foras in i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

I en inledande bestimmelse i lagen om fGrvaltare av alternativa
investeringsfonder bor det upplysas om att det finns sérskilda
bestimmelser om langsiktiga europeiska investeringsfonder i Eltif-for-
ordningen. Det finns dven anledning att infora en motsvarande upp-
lysningsbestimmelse om EU-foérordningarna om europeiska riskkapital-
fonder och europeiska fonder for socialt foretagande. Dessa
bestimmelser kan, som Fondbolagens forening papekar, vara
kompletterande till bestimmelserna i lagen, men dven avvikande frén
bestimmelserna i lagen. Detta bor klargdras i upplysningsbestimmelsen.
Om en konflikt mellan EU-férordningen och lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder skulle uppsta bor denna l6sas med
beaktande av EU-rédttens foretrdde framfor nationell rtt.

Fondbolagens forening efterfrigar en ny bolagsrittslig fondform i
svensk ritt. Denna fraga behandlas i betinkandet En hallbar, transparent
och konkurrenskraftig fondmarknad (SOU 2016:45) och bor hanteras
inom ramen for beredningen av betdnkandet.

Fondbolagens forening lyfter dessutom fram vissa skatterdttsliga
fragestdllningar. Dessa ryms inte heller inom ramen for detta lagstift-
ningsérende.

5.2 Behorig myndighet

Regeringens bedomning: Det krivs inte nagra lagstiftningsatgirder
for att Finansinspektionen ska fullgéra de uppgifter som ska skotas av
behorig myndighet enligt Eltif-forordningen.

Promemorians beddomning G&verensstimmer med regeringens
bedomning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invinda
mot den.

Skélen for regeringens bedémning: I EU-forordningarna om
europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for socialt fore-
tagande definieras den behoriga myndigheten som den nationella
myndighet som hemmedlemsstaten genom lagar eller andra forfattningar
utser att handldgga registreringen av forvaltare av foretag for kollektiva
investeringar i enlighet med forordningarna (artikel 3 forsta stycket m
respektive 3.1 forsta stycket m). Genom é&ndring av forordningen
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(2009:93) med instruktion for Finansinspektionen har inspektionen
utsetts till att fullgdra de uppgifter som ska skotas av behorig myndighet
enligt forordningarna (4 § 2 och 3).

Till skillnad fran nimnda EU-forordningar pekar Eltif-férordningen ut
den behoriga myndigheten genom att hinvisa till AIFM-direktivet. Enligt
Eltif-férordningen &r den behoriga myndigheten for en Eltif-fond
densamma som den behoriga myndigheten for en alternativ investerings-
fond (artikel 2.10). Vidare definieras Eltif-forvaltarens behdriga myndig-
het som den behoériga myndigheten i hemmedlemsstaten for AIF-
forvaltaren (artikel 2.13).

I samband med genomf6randet i svensk rétt av AIFM-direktivet utsigs
Finansinspektionen till behdrig myndighet i Sverige nér det géller AIF-
forvaltare och alternativa investeringsfonder (1 kap. 9 § lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder). Detta innebdr saledes att
Finansinspektionen ska anses som behoérig myndighet i Sverige dven
enligt Eltif-férordningen. Det ankommer ddrmed péd Finansinspektionen
att fullgéra de uppgifter som ska skdtas av behorig myndighet enligt
Eltif-forordningen, exempelvis att prova ansokningar och utdva tillsyn
over forvaltare och fonder. Av forordningen foljer att behorig myndighet
dven ska dvervaka foretag for kollektiva investeringar som ar etablerade i
eller marknadsfors i landet i syfte att kontrollera att de inte anvénder
beteckningen Eltif-fond utan tillstand eller later paskina att de &r en
sadan fond (artikel 32.5).

5.3 Tillstand och aterkallelse av tillstand

Regeringens bedomning: Bestdmmelserna i Eltif-férordningen om
att den behdriga myndigheten for en Eltif-fond ska forbjuda
anviandningen av beteckningen Eltif eller europeisk langsiktig
investeringsfond nér forvaltaren inte langre foljer forordningen kréver

inte ndgon 4tgérd i svensk ritt.

Promemorians beddmning Overensstimmer med regeringens
bedémning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedéomning: En Eltif-fond far marknadsforas i
unionen bara om den har fatt tillstdnd i enlighet med Eltif-férordningen
(artikel 3.1). En ansokan om tillstind ska limnas in till den behoriga
myndigheten for en Eltif-fond (artikel 5.1). Vidare far bara en AIF-
forvaltare forvalta en Eltif-fond. For att forvalta en Eltif-fond krévs ett
sarskilt tillstdind fran fondens behoriga myndighet (artikel 5.2).
Vanligtvis kommer Eltif-fondens och dess forvaltare att ha samma
behoriga myndighet. Det kan emellertid uppkomma situationer dér
forvaltaren och fonden har olika behoriga myndigheter. En sédan
situation uppkommer exempelvis om en utlindsk AIF-forvaltare vill
forvalta en svensk Eltif-fond.

Vidare ska den behdriga myndigheten for en Eltif-fond férbjuda
anvindningen av Dbeteckningen Eltif eller europeisk langsiktig
investeringsfond ndr forvaltaren inte langre foljer Eltif-forordningen



(artikel 33.3). Detta innebér sdledes att den myndighet som har beviljat
tillstind dven har befogenheten att Aterkalla tillstindet. Aven i EU-
forordningarna om europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder
for socialt foretagande finns en motsvarande skyldighet for den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten att vid behov forbjuda anvindningen
av beteckningen EuVECA respektive EuSEF (artikel 21.2 b respektive
22.2'b).

Som framgar av avsnitt 5.2 ankommer det pd Finansinspektionen att
fullgdra de uppgifter som ska skotas av behorig myndighet enligt Eltif-
forordningen. En sddan uppgift &r séledes att handlégga ansokningar om
tillstand men &ven att férbjuda anvéndningen av beteckningen Eltif-fond
eller europeisk langsiktig investeringsfond. Eftersom atgirden att
tillimpa forbudet foljer direkt av forordningen, kriavs inga lagstiftnings-
atgirder for att inspektionen ska kunna anvinda sig av den mgjligheten.

54 Forvaringsinstitut

Regeringens forslag: Endast en bank eller ett annat kreditinstitut kan
vara ett forvaringsinstitut for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare.

Regeringens bedomning: Eltif-forordningens bestimmelser om att
forvaringsinstitut for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare inte far befrias fran skadestdndsansvar
kréver inte ndgon atgérd i svensk ritt.

Promemorians forslag och bedéomning Overensstimmer med
regeringens forslag och bedomning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
bedomningen eller har inget att invinda mot dem. Fondbolagens
forening anser att det dr av vikt att de mdjligheter som ges i férordningen
utnyttjas, dvs. att dven vissa véardepappersinstitut far agera som
forvaringsinstitut. Harigenom frimjas konkurrens och utbud pa
marknaden samtidigt som det erbjuder svenska Eltif-fonder samma
forutséttningar som utlindska motsvarigheter och det inte laggs onddiga
hinder for framvixten av siddana fonder i Sverige. Det kan ocksa
konstateras att sddana institut som &r i fraga far vara forvaringsinstitut for
alternativa investeringsfonder som marknadsfors till icke-professionella
investerare. Négra konsumentskyddsskdl mot en sddan ordning dven nér
det géller Eltif-fonderna har, enligt féreningen, inte framkommit.

Regeringens forslag och bedomning
Krav pd forvaringsinstitut

I artikel 29 i Eltif-férordningen uppstills sirskilda krav avseende for-
varingsinstitut for Eltif-fonder som marknadsfors till icke-professionella
investerare. Forvaringsinstitutet ska vara en enhet av det slag som avses i
artikel 23.2 i UCITS-direktivet (artikel 29.1).

Enligt artikel 23.2 forsta stycket i UCITS-direktivet, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/91/EU, ska forvarings-
institut vara
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a) en nationell centralbank,

b) ett kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med kapitalticknings-
direktivet®, eller

¢) en annan juridisk person som enligt medlemsstatens lagstiftning &r
auktoriserad av den behdriga myndigheten att bedriva forvaringsverk-
samhet enligt UCITS-direktivet, omfattas av kapitalkrav som inte under-
stiger de krav som berdknats utifrdn den valda metoden i enlighet med
artikel 315 eller 317 i tillsynsforordningen® och har en kapitalbas som
inte understiger det startkapital som anges i artikel 28.2 i kapital-
tackningsdirektivet.

Nir det géller juridiska personer enligt punkten ¢ &r det alltsa beroende
pa den enskilda medlemsstatens lagstiftning huruvida det finns andra
foretag &n centralbanker och kreditinstitut som kan auktoriseras som
forvaringsinstitut.

Enligt géllande svensk rétt kan endast banker och andra kreditinstitut
vara forvaringsinstitut for vérdepappersfonder (1 kap. 1§ forsta
stycket 15 lagen om vidrdepappersfonder). Den 23 juli 2014 antog
Europaparlamentet och rddet dndringar av UCITS-direktivet, bl.a. i
artikel 23.2. 2014 ars fondutredning, som har fatt i uppdrag att foresla
hur andringarna i UCITS-direktivet bor inforlivas med svensk ritt, har
avgett delbetdnkandet UCITS V — En uppdaterad fondlagstiftning (SOU
2015:62). Nér det giller vilka institut som ska fa vara forvaringsinstitut
gor utredningen beddmningen att det saknas skél att lata andra dn banker
och andra kreditinstitut vara forvaringsinstitut for UCITS-fonder (a.a.
s. 80-83). I den proposition som bygger pa betdnkandet uttalar
regeringen att det kan finnas skél som i och for sig motiverar att man
overviager om det bor vara mojligt dven for andra juridiska personer én
banker och andra kreditinstitut att vara forvaringsinstitut for vérde-
pappersfonder (prop. 2015/16:170 s. 50). Regeringen konstaterar
emellertid att det inte finns mdjlighet att inom ramen for det lagstift-
ningsdrendet att gora sddana dverviganden.

Fondbolagens forening anser att det saknas anledning att begrinsa
kretsen av forvaringsinstitut till banker och andra kreditinstitut nér det
géller Eltif-fonder. Enligt Eltif-férordningen ska forvaringsinstitut som
marknadsfor Eltif-fonder till icke-professionella investerare emellertid
vara av det slag som anges i UCITS-direktivet. Eltif-forordningen
avviker saledes fran AIFM-direktivet nir det géller kretsen av
forvaringsinstitut. Endast banker och andra kreditinstitut bor darfor fa
vara forvaringsinstitut for Eltif-fonder som marknadsfors till icke-
professionella investerare fram till dess att kretsen for vilka institut som
far vara forvaringsinstitut for vardepappersfonder eventuellt utvidgas.
Det forhallandet att kretsen av forvaringsinstitut 4r mer begrénsad i Eltif-

* Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet
att utova verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappers-
foretag, om éndring av direktiv 2002/87/EG och om upphdvande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG.

* Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och vérdepappersforetag och om andring av forordning (EU)
nr 648/2012.



forordningen i forhéllande till AIFM-direktivet bor framga av lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Férvaringsinstitutets skadestandsansvar

Av AIFM-direktivet framgér att om forvaringsinstitutet eller nigon som
institutet har delegerat forvaringen av finansiella instrument till har
forlorat instrumenten som depéforvaras, ska institutet utan onddigt drojs-
mal aterlamna finansiella instrument av identisk typ eller ett belopp mot-
svarande vérdet till den alternativa investeringsfonden eller den AIF-
forvaltare som agerar for fondens rdkning. Forvaringsinstitutet &r
emellertid inte ansvarigt om det kan visa att forlusten &r orsakad av en
yttre héndelse utanfor institutets rimliga kontroll, och vars konsekvenser
var omdjliga att undvika trots vidtagande av alla rimliga anstrdngningar
(artikel 21.12 forsta och andra styckena). Vidare anges i AIFM-direktivet
att om en alternativ investeringsfond eller dess investerare tillfogats
andra skador an forluster av finansiella instrument genom att férvarings-
institutet uppsatligen eller av oaktsamhet inte har uppfyllt sina skyldig-
heter enligt AIFM-direktivet ska forvaringsinstitutet ersitta skadan
(artikel 21.12 tredje stycket). Reglerna i AIFM-direktivet om forvarings-
institutets skadestdndsansvar har genomforts i svensk ritt i 9 kap. 17 och
18 §§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Av AIFM-direktivet framgér vidare att forvaringsinstitutets ansvar inte
paverkas av att forvaringsinstitutet har delegerat uppgifterna att forvara
tillgdngar eller kontrollera dganderétten till en tredje part (artikel 21.13
forsta stycket). Detta giller &ven om den tredje parten har vidaredelegerat
uppgifterna. Forvaringsinstitutet kan dock enligt artikel 21.13 andra
stycket i AIFM-direktivet befrias fran ansvar for forlust av finansiella
instrument som depéfrvarats av en tredje part, om forvaringsinstitutet
kan visa:

— att samtliga krav for delegering i artikel 21.11 andra stycket i AIFM-
direktivet &r uppfyllda,

—att det finns ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och den
tredje parten som uttryckligen 6verfor ansvaret till den tredje parten och
gor det mdjligt for AIF-forvaltaren eller fonden, eller férvaringsinstitutet
for deras rakning, att framstilla krav mot den tredje parten, och

—att det finns ett skriftligt avtal mellan férvaringsinstitutet och AIF-
forvaltaren eller den alternativa investeringsfonden som uttryckligen
tillater ansvarsbefrielse for forvaringsinstitutet och faststéller ett objektivt
skl for en sadan ansvarsbefrielse.

Reglerna om forvaringsinstitutets ansvar vid uppdragsavtal och den
sérskilda befrielseregeln har inforlivats med svensk rétt genom 9 kap.
19 och 20 §§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

I artikel 29.2 i Eltif-férordningen anges att forvaringsinstitutet for en
Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella investerare inte far
friskriva sig fran sitt ansvar vid fall av forlust av finansiella instrument
som forvaras av en tredje part. Detta dr en avvikelse i forhéallande till
AIFM-direktivet och det som géller for forvaringsinstitut enligt lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder. Ansvarsbestimmelsen i
Eltif-forordningen dr emellertid direkt tillamplig i svensk rétt och kraver
dérfor inte nagon lagstiftningséatgérd.
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Av artikel 29.3 i Eltif-forordningen framgar att forvaringsinstitutets
ansvar som avses i artikel 21.12 i AIFM-direktivet inte far undantas eller
begransas genom avtal ndr en Eltif-fond marknadsfors till icke-
professionella investerare (jfr 9 kap. 20§ lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder). Eftersom bestimmelsen har direkt effekt
i svensk ritt krivs darfor inte ndgon lagstiftningsatgard.

5.5 Underrittelse om marknadsforing

Regeringens bedomning: Eltif-forordningens bestimmelser om
marknadsforing av en Eltif-fond kréver inte nagra lagdndringar.

Promemorians bedomning Overensstimmer med regeringens
bedémning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invinda mot den. Sveriges advokatsamfund framhaller
att Eltif-forordningen, till skillnad fran AIFM-direktivet, innehaller en
produktspecifik reglering dvs. en reglering av sjidlva fonden. For-
ordningen kan dérfor innehélla liberalare regler for forsdljningen av
fondandelar 6ver grinserna &n de som géller enligt AIFM-direktivet och
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Detta bor framga
av lagtexten. Advokatsamfundet anser vidare att begreppet marknads-
foring avseende alternativa investeringsfonder inom unionsrétten inte
avser sdljfrimjande atgirder utan i stéllet utbjudande eller forsiljning.
For att sékerstilla att svensk tillimpning av Eltif-férordningen foljer
unionsritten bor det klart framga att begreppen marknadsfora och
marknadsforing i forordningen ska tolkas i enlighet med unionsrétten och
inte i enlighet med det som framgér av det svenska genomforandet av
AIFM-direktivet.

Skilen for regeringens bedéomning: En svensk AIF-forvaltare som
har tillstdind att forvalta en alternativ investeringsfond fér ocksé
marknadsfora andelar eller aktier i fonden. Forvaltaren méste dock
underritta Finansinspektionen om siddan marknadsforing innan den fér
paborjas. Underrittelsen ska innehélla bl.a. en verksamhetsplan, fond-
bestimmelser och uppgift om férvaringsinstitut (4 kap. 6 och 9 §§ lagen
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder). Bestimmelserna om
underrittelse i 4 och 5 kap. lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder genomfor artikel 31.1 och 31.2 i AIFM-direktivet. Det kan
konstateras att ordalydelsen av 1kap. 11 § 14 lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder ar identisk med definitionen av marknads-
foring i AIFM-direktivet (artikel 4.1 x). Det saknas darfor skal att i denna
proposition goéra en annan beddmning nédr det giller innebdrden av
begreppet marknadsforing dn den som har gjorts i tidigare forarbeten (se
prop. 2012/13:155 s. 231). Regeringen delar saledes inte Sveriges
advokatsamfunds uppfattning om att definitionen av marknadsforing i
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder skulle vara
oforenlig med unionsritten.

Vidare anser Advokatsamfundet att det bor framga av lag att artikel
31.1 och 31.2 i Eltif-férordningen ersitter de lagbestimmelser som i
svensk ritt genomfor artiklarna 31 och 32 i AIFM-direktivet. Enligt



regeringens mening far artikel 31.1 och 31.2 i Eltif-férordningen forstas
som att den avser den nationella lagstiftningen som genomfér AIFM-
direktivet, eftersom de aktuella artiklarna i AIFM-direktivet inte har
nagon direkt effekt i nationell rétt.

Av Eltif-forordningen foljer att den behoriga myndigheten i Eltif-
forvaltarens hemmedlemsstat ska hindra marknadsforingen av en Eltif-
fond om forvaltaren inte kommer att f6lja forordningen (artikel 31.6).

Kravet pa underrittelse om marknadsforingen i AIFM-direktivet och
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder innebér emellertid
inte att det ska goras ndgon ytterligare prévning av AIF-forvaltaren och
dess verksamhet. Utgangspunkten &r att en AIF-forvaltare har ritt att
marknadsfora  forvaltade  alternativa  investeringsfonder  (prop.
2012/13:155 s. 447). Endast om AIF-forvaltaren eller fondverksamheten
inte uppfyller kraven i lagen eller andra forfattningar som reglerar
verksamheten far Finansinspektionen besluta att marknadsforingen inte
far paborjas (4 kap. 10 § forsta stycket lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder). Detta innebdr séledes att inspektionen kan hindra
marknadsforingen av en Eltif-fond, om forvaltaren inte foljer eller kan
antas att inte komma att folja Eltif-forordningen. De regler som finns i
géllande ritt ar sdledes forenliga med forordningen. Bestimmelserna om
hindrande av marknadsforing i forordningen féranleder darfor inte ndgon
lagstiftningsatgérd.

Nér det géller forvaltare som avser att marknadsfora en Eltif-fond i ett
annat land ska AIF-forvaltarens behoriga myndighet dverlamna under-
rattelsen till den behdriga myndigheten i den medlemsstat dér fonden &r
avsedd att marknadsforas (artikel 32.3 i AIFM-direktivet). Av artikel
31.7 i1 Eltif-forordningen foljer att den behoériga myndigheten i Eltif-
forvaltarens hemmedlemsstat ska védgra dverforing av en anmélan till den
behoriga myndigheten i den medlemsstat dér Eltif-fonden ska
marknadsforas, om forvaltaren inte foljer forordningen.

Om en svensk AIF-forvaltare avser att marknadsfora andelar eller
aktier i en alternativ investeringsfond i ett annat land inom EES, ska
forvaltaren underritta Finansinspektionen om detta innan verksamheten
inleds (6 kap. 3 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).
Om Finansinspektionen beddmer att det inte finns skél att ifrdgasitta att
forvaltaren och dess verksamhet kommer att uppfylla villkoren i lagen
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder och andra forfattningar
som reglerar verksamheten, ska inspektionen 1dmna 6ver underrittelsen
till behorig myndighet i AIF-forvaltarens virdland. Om inspektionen
ddremot finner att det inte finns fOrutsittningar for att ldmna Gver
underrittelsen ska inspektionen meddela beslut om det (6 kap. 5 § lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Aven i detta avseende
overensstimmer géllande svensk rdtt med Eltif-férordningen.
Bestammelserna i forordningen om skyldigheten att végra att 6verlamna
en underrittelse till behorig myndighet foranleder darfor inte heller
nagon lagstiftningsétgérd.

Vidare anges i artikel 31.5 i Eltif-forordningen att de behoriga
myndigheternas befogenheter enligt artiklarna 31 och 32 i AIFM-
direktivet ska tolkas s att de ocksé avser marknadsforing av Eltif-fonder
till icke-professionella investerare och att de ticker de ytterligare krav
som faststélls 1 forordningen. I AIFM-direktivet anges att AIF-
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forvaltaren ska meddela den behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat
vid varje vésentlig dndring av de uppgifter som tidigare har ldmnats i
underrittelsen till myndigheten (artiklarna 31.4 och 32.7). Om &ndringen
skulle innebédra att verksamheten inte lingre ar forenlig med AIFM-
direktivet, ska den behoriga myndigheten utan drdjsmél underritta
forvaltaren om att dndringen inte far genomforas. Om en dndring leder
till att reglerna i AIFM-direktivet inte efterlevs, ska den behoriga
myndigheten i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat vidta de atgérder som
krdvs, inklusive forbjuda marknadsforingen av den alternativa
investeringsfonden. Om #&ndringen ar godtagbar, ska den behdriga
myndigheten utan drdjsmal informera den behdriga myndigheten i
vérdlandet. Artiklarna 31.4 och 32.7 i AIFM-direktivet har inforlivats
med svensk rétt genom 4 kap. 11 § och 5 kap. 9 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Finansinspektionens befogenheter enligt
ndmnda bestdimmelser omfattar 4ven marknadsforing av en Eltif-fond,
eftersom en sddan fond &r en alternativ investeringsfond. Det krévs
déarfor inte nagra lagstiftningsatgérder for att inspektionen ska kunna
ingripa mot en otillaten dndring i en underréttelse om marknadsforing av
en Eltif-fond.

5.6 Tillsyn och ingripanden

Regeringens bedomning: Den tillsyn som Eltif-férordningen
foreskriver kan komma till staind inom ramen for gillande svensk ritt.
Det krivs inte nagra lagdndringar for att Finansinspektionen ska kunna
ingripa mot en Eltif-forvaltare i enlighet med Eltif-férordningen.

Promemorians bedomning Overensstimmer med regeringens
bedomning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: I artikel 32 i Eltif-férordningen
fordelas tillsynsansvaret mellan forvaltarens och fondens behoriga
myndighet. Som framgér av avsnitt 5.3 dr vanligtvis forvaltarens och
fondens behoriga myndighet densamma.

Enligt 13 kap. 1 § lagen om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder
har Finansinspektionen tillsyn &ver AIF-forvaltare. For svenska AIF-
forvaltare omfattar tillsynen att verksamheten drivs enligt denna lag,
andra forfattningar som reglerar foretagets verksamhet, fondbestimmel-
serna, bolagsordningen eller motsvarande regelverk for en alternativ
investeringsfond, foretagets bolagsordning, stadgar eller reglemente och
interna instruktioner som har sin grund i en forfattning som reglerar
foretagets verksamhet. For AIF-forvaltare som driver verksamhet fran
filial i Sverige eller marknadsfor eller forvaltar alternativa investe-
ringsfonder i Sverige omfattar tillsynen att foretaget foljer de lagar och
andra forfattningar som géller for foretagets verksamhet i Sverige.

Finansinspektionens tillsyn &ver svenska AIF-forvaltare omfattar
saledes inte bara att forvaltarna uppfyller sina skyldigheter enligt lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder utan d@ven de skyldigheter
som foljer av andra forfattningar. Finansinspektionen kommer darfor att



utova tillsyn over de svenska AIF-forvaltare som har fatt tillstind som
Eltif-forvaltare. Den tillsyn som forordningen foreskriver for svenska
forvaltare kan saledes komma till stind inom ramen for géllande svensk
ritt. Detta innebér bl.a. att Finansinspektionen kommer att dvervaka att
Eltif-forvaltarens organisation ar tillfredsstidllande och att forvaltaren
driver verksamheten enligt forordningen (artikel 32.4).

Finansinspektionen ska dven utova tillsyn over utlindska AIF-
forvaltare oavsett om forvaltaren viljer att marknadsfora fonden frén
hemmedlemsstaten eller om verksamheten drivs frén en filial i Sverige.
Tillsynen omfattar bl.a. att verksamheten drivs enligt Eltif-férordningen.
Eftersom inspektionen ska utdva tillsyn Over utlindska forvaltare,
kommer tillsynen dven att omfatta svenska Eltif-fonder som forvaltas av
utlindska forvaltare. Av 1 kap. 9 § lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder foljer dessutom att Finansinspektionen ar behorig
myndighet med avseende pad AIFM-direktivet. Finansinspektionen é&r
ddrmed behorig myndighet dven enligt Eltif-férordningen (se avsnitt
5.2). Nagra ytterligare lagstiftningsétgérder krdvs séledes inte for att
forordningens tillsynsbestimmelser ska fa genomslag i svensk ritt. Detta
innebér séledes att Finansinspektionen ska utdva tillsyn dver de regler
som faststélls i artiklarna 825 och som behandlar bl.a. investerings-
strategier, inlésen av andelar och transparens. Myndigheten ansvarar
dven for att overvaka efterlevnaden av de skyldigheter som anges i fond-
bestimmelserna eller i bolagsordningen for fonden och de skyldigheter
som anges i prospektet (artikel 32.2 och 32.3).

Av Eltif-forordningen foljer att de berorda myndigheterna ska ges alla
de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de behover for att utfora
sina uppgifter enligt férordningen. Vidare ska de befogenheter som
myndigheterna har tilldelats genom AIFM-direktivet anvéndas dven for
att utova tillsyn enligt forordningen (artikel 33.1 och 33.2).

I 14kap. 1§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
anges att om en AIF-forvaltare har asidosatt sina skyldigheter enligt den
lagen eller andra forfattningar som reglerar foretagets verksamhet,
fondbestdmmelserna, bolagsordningen eller motsvarande regelverk for en
alternativ investeringsfond ska Finansinspektionen ingripa.

De nuvarande bestimmelserna om ingripande i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder omfattar &ven sadana AIF-forvaltare som
har tillstand att forvalta en Eltif-fond. Finansinspektionen har saledes
befogenhet att ingripa inte bara om fOrvaltaren asidosétter sina
skyldigheter enligt den lagen utan dven om forvaltaren inte uppfyller sina
skyldigheter enligt Eltif-forordningen. Det krdvs dérfor inte négra
lagéndringar for att Finansinspektionen ska kunna ingripa mot en Eltif-
forvaltare enligt forordningen.

I sammanhanget bor uppmérksammas att den behdriga myndigheten
for en Eltif-fond har mojlighet att forbjuda anvéndningen av beteck-
ningen Eltif-fond om forvaltaren inte lingre foljer forordningen (se
avsnitt 5.3).
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5.7 Avgifter

Regeringens forslag: Finansinspektionen far ta ut avgifter for
provning av ansdkningar enligt Eltif-férordningen.

AlF-forvaltare ska betala arliga avgifter for att bekosta Finans-
inspektionens tillsyn enligt EU-forordningarna om europeiska risk-
kapitalfonder, europeiska fonder for socialt foretagande och
europeiska langsiktiga investeringsfonder. Skyldigheten att betala
arlig avgift giller d4ven utlindska AIF-forvaltare som forvaltar sédana
alternativa investeringsfonder som inspektionen har tillsyn 6ver enligt
Eltif-férordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorian foreslar dock inte ndgon sérbestimmelse avseende
utlindska AIF-forvaltare som Finansinspektionen har tillsyn 6ver enligt
Eltif-férordningen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen anser att 13 kap. 15 §
andra stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder bor
andras sé att det tydligt framgér att inspektionen har mdjlighet att ta ut en
arlig avgift for tillsynen av en svensk Eltif-fond som forvaltas av en
utldndsk Eltif-forvaltare.

Skilen for regeringens forslag: Av Eltif-forordningen foljer att en
alternativ investeringsfond far ansdka om tillstdnd som Eltif-fond och en
AlF-forvaltare far ansoka om tillstind om att forvalta en saddan fond
(artikel 5). Tillstind far beviljas om uppstéllda villkor &r uppfyllda
(artikel 6).

Finansinspektionens verksamhet finansieras dels via anslag pa statens
budget, dels via avgifter for provning av ansokningar och anmaélningar.
Generellt giller att de foretag som stir under tillsyn betalar avgifter till
inspektionen enligt forordningen (2007:1135) om arliga avgifter for
finansiering av Finansinspektionens verksamhet. Dessa avgifter ska vara
proportionella mot de kostnader som inspektionen har haft for tillsynen
over respektive foretagskategori. Finansinspektionen fér inte behélla
avgifterna utan de ska redovisas mot inkomsttitel pa statens budget.
Finansinspektionen tar dven ut avgifter for provningen av olika slag av
drenden. Sadana avgifter regleras i forordningen (2001:911) om avgifter
for provning av drenden hos Finansinspektionen. Dessa avgifter far
Finansinspektionen disponera.

Den verksamhet som Finansinspektionen kommer att bedriva enligt
Eltif-forordningen kommer att bestd dels i provning av ansdkningar om
tillstand, dels i tillsyn &ver att de AIF-forvaltare som har fatt tillstand
som Eltif-forvaltare fullgdr sina skyldigheter enligt forordningen.
Inspektionens tillsyn omfattar &ven att fonderna uppfyller kraven i
forordningen. Avgifter bor kunna tas ut for provning av ansokningar.
Avgifter bor dven tas ut i form av en arlig avgift for Finansinspektionens
tillsyn enligt forordningen. AIF-forvaltarna stir emellertid redan under
Finansinspektionens tillsyn enligt lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ska betala arliga avgifter for tillsynen enligt den
lagen. Den nuvarande tillsynen omfattar inte bara att férvaltarna upp-



fyller sina skyldigheter enligt den lagen utan dven de skyldigheter som
foljer av andra forfattningar som reglerar verksamheten sasom Eltif-
forordningen. Det bor fortydligas i lag att de arliga avgifterna omfattar
dven tillsyn enligt Eltif-forordningen. Ett sddant fortydligande bor
omfatta dven EU-forordningarna om europeiska riskkapitalfonder och
europeiska fonder for socialt foretagande (jfr prop. 2012/13:155 s. 383).

Eftersom lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder reglerar
AlF-forvaltaren och inte den alternativa investeringsfonden é&r det
konsekvent att forvaltaren ska betala den arliga avgiften till Finans-
inspektionen. Betriffande Eltif-forordningen har emellertid den behoriga
myndigheten ett sdrskilt tillsynsansvar for en Eltif-fond. Vid grinsover-
skridande verksamhet kan det darfor uppkomma situationer dér
inspektionen ar behdrig myndighet for en Eltif-fond som forvaltas av en
utlandsk forvaltare. Enligt 13 kap. 1 § lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder star dven utlindska forvaltare som har fatt tillstdnd
enligt 5 kap. att forvalta alternativa investeringsfonder i Sverige under
inspektionens tillsyn. Vidare foljer av 13 kap. 15 § andra stycket ndmnda
lag att de AIF-forvaltare som omfattas av 1 § &ven ska betala en arlig
avgift for inspektionens tillsyn. Av 5kap. 1§ lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder framgér att utlindska AIF-forvaltare far,
utan tillstdnd enligt den lagen, forvalta en alternativ investeringsfond
som ér etablerad i Sverige, om forvaltaren i sitt hemland har tillstind som
avses 1 AIFM-direktivet. Utldndska Eltif-forvaltares verksamhet i
Sverige grundas emellertid inte pa tillstind enligt 5 kap. lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder utan pé Eltif-forordningen
och bestimmelserna om marknadsforingspass. Det bor dérfor i lagen
fortydligas att Finansinspektionens mdjlighet att ta ut arliga avgifter dven
omfattar utlindska AIF-forvaltare som forvaltar sadana alternativa
investeringsfonder som star under inspektionens tillsyn enligt Eltif-
forordningen.

Vidare anges i artikel 7.3 1 Eltif-férordningen att det ar forvaltaren som
ar ansvarig for att forordningen efterlevs och ocksa &r ansvarig for
forluster eller skador som uppstar till f6ljd av bristande efterlevnad. Det
saknas darfor skl att avgiftsbeldgga fonden for inspektionens tillsyn.

I lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder finns ett
bemyndigande for regeringen att meddela foreskrifter om avgifter som
ska betalas till Finansinspektionen for dels provning av ansokningar,
anmélningar och underrittelser, dels tillsyn (15 kap. 2 § 18 jimford med
13 kap. 15 §). Detta bemyndigande bor omfatta dven den utvidgning av
avgiftsskyldigheten som nu foreslas.

5.8 Overklagande

Regeringens forslag: Finansinspektionens beslut enligt Eltif-férord-
ningen far Overklagas till allmin forvaltningsdomstol. Detsamma
giller inspektionens beslut enligt EU-forordningarna om europeiska
riskkapitalfonder och om europeiska fonder for socialt foretagande.
Provningstillstand krévs vid 6verklagande till kammarrétten.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
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Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: I Eltif-forordningen regleras inte
ritten till domstolsprévning av den behdriga myndighetens beslut. Pa
finansmarknadsomrédet far Finansinspektionens beslut som regel
overklagas till allmén forvaltningsdomstol. S& &r fallet till exempel
avseende beslut enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder. Detsamma bor gélla beslut enligt Eltif-forordningen, exempelvis
forbud mot att anvéinda beteckningen Eltif-fond.

Som ndmns i avsnitt 5.3 har den behoriga myndigheten for en
europeisk riskkapitalfond och en europeisk fond for socialt foretagande
en skyldighet att vid behov forbjuda anvéndningen av beteckningen
EuVECA respektive EuSEF. Det bor uttryckligen anges i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder att beslut som Finans-
inspektionen meddelar med stod av EU-forordningarna om europeiska
riskkapitalfonder och om europeiska fonder for socialt foretagande far
overklagas.

5.9 Myndighetssamarbete

Regeringens bedomning: Det samarbete med behoriga myndigheter i
andra ldnder inom EES som Eltif-forordningen foreskriver kan
komma till stdnd inom ramen for géllande svensk rétt.

Promemorians bedomning Overensstimmer med regeringens
bedomning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invinda
mot den.

Skillen for regeringens beddmning: Eltif-fondens och Eltif-
forvaltarens behoriga myndighet ska samarbeta med varandra och utbyta
information for att kunna utfora sina uppgifter enligt Eltif-férordningen
(artikel 35.1). Vidare ska de behériga myndigheterna samarbeta med
varandra i enlighet med AIFM-direktivet (artikel 35.2). Dartill ska de
behoriga myndigheterna och Europeiska vérdepappers- och marknads-
myndigheten (Esma) samarbeta med varandra for att fullgbra sina
respektive uppdrag i enlighet med ESA-forordningen® (artikel 35.3). De
behdriga myndigheterna och Esma ska dven utbyta all information och
dokumentation som krivs for att de ska kunna fullgéra sina respektive
uppgifter som de tilldelas i Eltif-férordningen i enlighet med ESA-
forordningen, sirskilt for att konstatera och avhjdlpa Gvertrddelser av
Eltif-forordningen (artikel 35.4).

I AIFM-direktivet finns ett antal regler om informationsutbyte dels
mellan behoriga myndigheter, dels mellan behdriga myndigheter och
Esma. Reglerna om samarbete mellan behdriga myndigheter har

¢ Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010
om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknads-
myndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphdvande av
kommissionens beslut 2009/77/EG.



inforlivats med svensk rdtt genom 13 kap. 10-13 §§ lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder. Av exempelvis 10§ framgar att
Finansinspektionen ska samarbeta och utbyta information med bl.a.
andra behoriga myndigheter i den utstrickning som foljer av AIFM-
direktivet. For att dven fanga upp Eltif-forordningens bestimmelser om
samarbetsskyldighet skulle tillimpningsomradet for paragrafen kunna
utvidgas till att ocksd omfatta sddant samarbete som foljer av Eltif-
forordningen. Som framgdr av avsnitt 5.2 &r emellertid Finans-
inspektionen behorig myndighet enligt AIFM-direktivet och dirigenom
aven behorig myndighet enligt Eltif-forordningen. Det ankommer séledes
pa Finansinspektionen att fullgéra de uppgifter som ska skdtas av
behorig myndighet enligt Eltif-férordningen, sdsom att samarbeta med
behoriga myndigheter i andra linder inom EES. Nagra ytterligare
atgirder kravs darfor inte for att artikel 35.1 och 35.2 ska fa genomslag i
svensk ritt.

Artikel 31 i ESA-forordningen innehéller bestimmelser om att Esma
ska svara for den allménna samordningen mellan de behoriga myndig-
heterna. Av 5§ forordningen med instruktion for Finansinspektionen
foljer att inspektionen inom sitt ansvarsomréde aktivt ska delta i det
samarbete inom EU som sker inom ramen for det europeiska systemet for
finansiell tillsyn som avses i 5a§ och samarbeta med utldndska
myndigheter som har behorighet att utdva tillsyn Gver finansiella
marknader och finansiella foretag samt i det sammanhanget bidra till att
tillsynen samordnas. I 5 a § anges att Finansinspektionen 4r en del av det
europeiska system for finansiell tillsyn som avses i ESA-forordningen.
Mot bakgrund av de befintliga bestimmelserna i svensk rdtt saknas
anledning att vidta nagra ytterligare atgiarder for att mojliggoéra det
samarbete som behorig myndighet ska bedriva enligt artikel 35.3 och
35.4 i Eltif-férordningen.

5.10 Ikrafttradande

Regeringens forslag: Lagdndringarna ska trida i kraft den 1 februari
2017.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Av artikel 38 i Eltif-forordningen
foljer att forordningen trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den
offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning. Offentliggorandet
skedde den 19 maj 2015. Forordningen tridde ddrmed i kraft den 8 juni
2015. Forordningen 4r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla
medlemsstater. Vidare anges i ikrafttridandebestimmelsen att forord-
ningen ska tillimpas fran och med den 9 december 2015. Mot bakgrund
av att forordningen har direkt effekt bor de kompletterande lagstiftnings-
atgdrderna trada i kraft sa snart det d4r mojligt, vilket bedoms vara den
1 februari 2017.
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6 Forslagens konsekvenser

Eltif-forordningen syftar till att underldtta mojligheten till finansiering av
sma- och medelstora foretag och langsiktiga projekt inom EU. Detta ar i
linje med kommissionens initiativ till kapitalmarknadsunion. Av
Europeiska kommissionens konsekvensanalys’ framgar att det ocksa ér
mojligt att Eltif-fonderna kan medfora att de gransoverskridande
investeringarna okar i de mindre marknaderna inom EU och dérigenom
bidra till att deras marknader och foretag utvecklas. Det dr ocksa mojligt,
enligt kommissionen, att Eltif-fonderna kommer bli intressanta for
investerare i tredje land, vilket skulle kunna Oka investeringarna i
fonderna.

Med stor sannolikhet kommer intresset for att fa forvalta en Eltif-fond i
Sverige vara lagt i ett initialt skede och effekten av Eltif-férordningen
kommer darfor bli begrdnsad pa den svenska marknaden.

Eltif-férordningen medfor &ven konsekvenser for Finansinspektionen i
och med att det ankommer pa inspektionen att prova ansdkningar m.m.
enligt férordningen. For nérvarande dr det svart att uppskatta hur manga
AlF-forvaltare och fonder som kommer att berdras av forordningen.
Sannolikt kommer endast ett fatal forvaltare att ansdka om att fa
betecknas som Eltif-forvaltare. De kostnader som uppkommer for
inspektionen for provning av ansdkningar m.m. ska enligt forslaget
tickas av avgifter enligt forordningen om avgifter for provning av
drenden hos Finansinspektionen. Dessa avgifter far inspektionen
disponera. Vidare medfor Eltif-forordningen konsekvenser for
inspektionen i och med den tillsyn som ska bedrivas. Kostnaderna for
tillsynen ska belasta de forvaltare som har tillstdnd enligt férordningen.
Dessa arliga avgifter regleras i forordningen om arliga avgifter for
finansiering av Finansinspektionens tillsyn. De nya tillsynsuppgifter som
Finansinspektionen fér enligt forslaget hanteras inom befintliga ramar.

Vidare kan forslaget medfora konsekvenser for forvaltningsdom-
stolarna, eftersom Finansinspektionens beslut enligt EU-forordningarna
far overklagas. Den bedomda maltillstromningen till foljd av Eltif-
forordningen far emellertid anses som ytterst marginell.

7 Impact assessment accompanying the document Proposal for a Regulation of the
European Parliament and of the Council on European Long-term Investment Funds.



7 Forfattningskommentar

Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

1kap.1a§

Paragrafen, som dr ny, innehdller en upplysning om att det finns
kompletterande och avvikande bestimmelser om AIF-forvaltare,
alternativa investeringsfonder och forvaringsinstitut i EU-férordningarna
om europeiska riskkapitalfonder, europeiska fonder for socialt fore-
tagande och europeiska langsiktiga investeringsfonder. Forordningarna
baseras pd AIFM-direktivet och de forvaltare som omfattas av forord-
ningarna omfattas dven av denna lag.

EU-forordningarna, som ar direkt tillimpliga i svensk rétt, innehaller
bestammelser om krav pé ett sdrskilt tillstand eller underréttelse for att en
alternativ investeringsfond ska fa betecknas som en europeisk ldngsiktig
investeringsfond, europeisk riskkapitalfond eller europeisk fond for
socialt foretagande. For att f4 anvédnda sig av beteckningarna maste vissa
krav uppfyllas om bl.a. investeringar, information och transparens.
Darutover finns sirskilda bestimmelser om tillsyn och ingripande.

Eftersom bestdmmelsen &r en upplysning om de bestimmelser som
finns i EU-forordningarna &r det &ndamalsenligt att hénvisningen till
forordningarna ar dynamisk, dvs. avser forordningarna i den vid varje
tidpunkt gillande lydelsen.

Overviigandena finns i avsnitt 5.1.

9kap.7a§
Paragrafen, som &r ny, anger vilka institut som far vara férvaringsinstitut
for Eltif-fonder som marknadsfors till icke-professionella investerare.

I paragrafen, som kompletterar artikel 29.1 i Eltif-forordningen, anges
att endast banker och andra kreditinstitut far vara forvaringsinstitut for en
Eltif-fond. Motsvarande begrinsning giller for virdepappersfonder
(1 kap. 1 § forsta stycket 15 lagen om vérdepappersfonder).

Overvigandena finns i avsnitt 5.4.

13 kap. 15 §
Paragrafen innehéller bestimmelser om Finansinspektionens avgifts-
uttag.

I forsta stycket ges Finansinspektionen rdtt att ta ut avgifter for
provning av drenden enligt bl.a. lagen om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder. Andringen innebir att inspektionen far ritt att ta ut
avgifter for provning av bl.a. ansdkningar enligt Eltif-férordningen.

I andra stycket regleras skyldigheten att betala arliga avgifter till
Finansinspektionen. Genom &ndringen fortydligas att den &rliga avgiften
for AIF-forvaltare ska omfatta dven inspektionens tillsyn enligt EU-
forordningarna.

Vidare fortydligas i ett nytt tredje stycke att den arliga avgiften dven
omfattar sddana utlindska AIF-forvaltare som inspektionen har tillsyn
over enligt Eltif-forordningen. Detta gdrs for att inspektionen ska kunna

Prop. 2016/17:3

25



Prop. 2016/17:3

26

ta ut en arlig avgift for tillsynen av en svensk Eltif-fond som forvaltas av
en utldndsk forvaltare.

I 15kap. 2 § 18 finns ett bemyndigande for regeringen att meddela
foreskrifter om avgifterna enligt forevarande paragraf. Foreskrifter om
uttag av sddana avgifter nir det géller Eltif-forordningen kommer efter
regeringsbeslut att finnas i forordningen (2001:911) om avgifter for
provning av drenden hos Finansinspektionen samt i forordningen
(2007:1135) om éarliga avgifter for finansiering av Finansinspektionens
verksamhet. Med denna ordning dr det d&ndamaélsenligt att hinvisningen
till férordningarna ar dynamisk, dvs. avser férordningarna i den vid varje
tidpunkt géallande lydelsen.

Overvigandena finns i avsnitt 5.7.

16 kap. 1§
Paragrafen innehaller bestimmelser om Overklagande av Finans-
inspektionens beslut.

Andringen i andra stycket innebir att det uttryckligen anges att riitten
att overklaga omfattar Finansinspektionens beslut enligt EU-férordning-
arna. Detta medfor exempelvis att inspektionens beslut om att forbjuda
anviandningen av beteckningen Eltif, EuVECA eller EuSEF far over-
klagas.

Hanvisningen till forordningarna &r statisk, dvs. avser forordningarna
vid en viss angiven lydelse. En foljd av att ha en statisk hanvisning blir
att om forordningarna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om nagon
andring bor goras i1 den nationella lagstiftningen.

Overvigandena finns i avsnitt 5.8.
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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2015/760
av den 29 april 2015

om europeiska lingsiktiga investeringsfonder

(Text av betydelse for EES)
EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,
efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,
med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande ('),
med beaktande av yttrandet frén Regionkommittén (3,
i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (°), och
av foljande skal:

(1) Langsiktig finansiering ar ett viktigt verktyg som gor det majligt att fora in den europeiska ekonomin pé vigen
mot smart och hallbar tillvixt for alla, i enlighet med Europa 2020-strategin, hog sysselsittning och
konkurrenskraft, for att bygga morgondagens ekonomi sa att den blir mindre sirbar for systemrisker och mer
motstdndskraftig. Europeiska ldngsiktiga investeringsfonder (nedan kallade Eltif-fonder) erbjuder ldngsiktig
finansiering till olika infrastrukturprojekt eller varaktiga onoterade eller noterade sma och medelstora foretag som
emitterar egetkapital- eller skuldinstrument for vilka det inte finns ndgon litt identifierbar kopare. Genom att
finansiera sddana projekt bidrar Eltif-fonderna till finansieringen av unionens reala ckonomi och genomforandet
av dess politik.

(2)  Pa efterfrigesidan kan Eltif-fonderna ge en stabil intiktsstrom for pensionsforvaltare, forsikringsbolag, stiftelser,
kommuner och andra enheter som har regelbundna och aterkommande utgifter och efterstravar ldngsiktig
avkastning inom ramen for en vilreglerad struktur. Eltif-fonderna ger visserligen mindre likviditet dn investeringar
i overldtbara virdepapper, men de kan ge en stabil intiktsstrom for enskilda investerare som dr beroende av ett
regelbundet penningflode i stil med det som Eltif-fonderna kan tillhandahélla. Fonderna kan ocksa erbjuda goda
mojligheter till realisationsvinster 6ver tiden for sddana investerare som inte erhéller en stabil inkomststrom.

(3)  Det kan vara svért att finna finansiering for projekt sdsom transportinfrastruktur, hallbar energiproduktion eller
hallbar energidistribution, samhillsinfrastruktur (bostider eller sjukhus), spridning av ny teknik och nya system
som bidrar till minskad anvindning av resurser och energi, eller som frimjar de sma och medelstora foretagens
vidare tillvdxt. Finanskrisen har visat att man kan komma &t luckor i finansieringen genom att komplettera
bankfinansiering med ett storre utbud av finansieringskillor som bittre mobiliserar kapitalmarknaderna.
Eltif-fonderna kan spela en avgorande roll i detta avseende och kan ocksd mobilisera kapital genom att attrahera
investerare frin tredjeland.

(4)  Fokus for denna forordning ligger pd att frimja europeiska lingsiktiga investeringar i den reala ekonomin.
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synnerhet investeringar i rdvaror, skapar hinder for gransoverskridande marknadsforing av investeringsfonder som
inriktar sig pd onoterade foretag och fasta tillgingar, eftersom investerarna har svart att jimfora de olika
investeringserbjudandena. Skillnader i nationella krav leder ocksé till olika nivder av investerarskydd. Dessutom
leder skillnader i nationella krav avseende investeringsteknik, sisom de tillitna lanenivderna, anvindning av
finansiella derivatinstrument, regler for blankning eller transaktioner for virdepappersfinansiering till skillnader i
skyddsniva for investerare. Dessutom hindrar skillnader i nationella krav avseende inlosen eller innehavsperioder
grinsoverskridande forsiljning av fonder som investerar i onoterade tillgdngar. Dessa skillnader kan genom att
rittsosdkerheten 6kar undergriva fortroendet hos investerare som Gverviger att investera i sddana fonder, och
minska utrymmet for investerare att i praktiken vilja mellan olika langsiktiga investeringsméjligheter. Darfor dr
den lampliga rittsliga grunden for denna forordning artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt
(EUF-fordraget), tolkad enligt fast rittspraxis fran Europeiska unionens domstol.

(6)  Det behovs enhetliga regler for att sikerstilla att Eltif-fonderna fir en enhetlig och stabil produktprofil i hela
unionen. Sirskilt for att sikerstdlla en vil fungerande inre marknad och en hog skyddsniva for investerare ar det
nodvindigt att faststilla enhetliga regler for Eltif-fondernas drift, sirskilt i friga om deras portfoljsammansittning
och vilka investeringsinstrument som far anvindas for att dstadkomma exponering mot ldngsiktiga tillgingar
sdsom egetkapital- eller skuldinstrument som emitterats av noterade smd och medelstora foretag och av
onoterade foretag, samt fasta tillgdngar. Det behovs ocksd enhetliga regler for en Eltif-fonds portfolj for att
sikerstilla att Eltif-fonder som syftar till att generera regelbunden inkomst uppritthéller en diversifierad portfolj
av tillgdngar som dr limpad att garantera ett jamnt kassaflode. Eltif-fonder ar ett forsta steg mot att skapa en
integrerad inre marknad for anskaffning av kapital som kan kanaliseras till langsiktiga investeringar i den
europeiska ekonomin. For att den inre marknaden for langsiktiga investeringar ska fungera smidigt kravs det att
kommissionen fortsitter sin bedémning av maojliga hinder som forsvarar anskaffning av ldngsiktigt kapital over
grinserna, inbegripet hinder till foljd av den skatteméssiga behandlingen av sidana investeringar.

(7)  Det ir viktigt att sikerstilla att reglerna om Eltif-fondernas drift, sirskilt vad géller deras portféljsammansittning
och tillitna investeringsinstrument, blir direkt tillimpliga pa Eltif-forvaltare, och darfér maste dessa nya regler
antas i form av en forordning. Detta skulle ocksd sikerstilla enhetliga villkor for anvindning av beteckningen
Eltif, genom att forebygga uppkomsten av skillnader i nationella krav. Eltif-forvaltarna bor folja samma regler i
hela unionen for att oka investerarnas fortroende for Eltif-fonder och sikerstilla beteckningen Eltif:s bestdende
trovirdighet. Samtidigt gors, genom enhetliga regler, de rittsliga krav som ér tillimpliga pé Eltif-fonderna mindre
komplexa. Genom enhetliga regler sinks dessutom forvaltarnas kostnader for att folja olika nationella krav pé
fonder som investerar i noterade och onoterade foretag och jimforbara reala tillgdngsklasser. Detta giller sarskilt
for Eltif-forvaltare som vill anskaffa kapital over grinserna. Antagandet av enhetliga regler bidrar ocksé till att
eliminera snedvridning av konkurrensen.

(8)  De nya Eltif-reglerna ar nira knutna till Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU ('), eftersom det
direktivet utgoér den rittsliga grunden for forvaltning och marknadsforing av alternativa investeringsfonder
(AIF-fonder) i unionen. Per definition ar Eltif-fonder EU-baserade AIF-fonder som forvaltas av forvaltare av
alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) som ar auktoriserade i enlighet med direktiv 2011/61/EU.

(9)  Idirektiv 2011/61/EU foreskrivs ocksd en tredjelandsordning i olika steg for icke EU-baserade AlF-forvaltare och
icke EU-baserade AlF-fonder, men Eltif-reglerna har en mer begrinsad omfattning for att betona dessa nya
langsiktiga investeringsprodukters europeiska dimension. Dirfér bor endast en EU-baserad AIF-fond enligt
definitionen i direktiv. 2011/61/EU vara berittigad att bli en Eltif-fond, och endast om den forvaltas av
EU-baserade AlF-forvaltare som har auktoriserats i enlighet med direktiv 2011/61/EU.

(10)  De nya regler som giller Eltif-fonderna bor baseras pd befintliga rittsliga ramar som upprittats genom direktiv

b 2011/61/EU och de rittsakter som antagits for dess genomférande. Darfor bor produktreglerna for Eltif-fonder
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12)

(13)

(14)

(15)

(16)

Enhetliga regler bor gilla for alla EU-baserade AlF-fonder som vill marknadsfora sig som Eltif-fonder. EU-baserade
AlF-fonder som inte vill marknadsfora sig som Eltif-fonder bér inte vara bundna av dessa regler, och accepterar
dirigenom att de inte utnyttjar de fordelar som denna beteckning medfér. Foretag for kollektiva investeringar i
overltbara virdepapper (nedan kallade Ucits-fonder/fondféretag) och icke EU-baserade AIF-fonder bor inte ha ritt
att marknadsfora sig som Eltif-fonder.

For att sikerstilla att Eltif-fonder efterlever de harmoniserade regler som styr deras verksamhet ér det nodvindigt
att kriva att de auktoriseras av behoriga myndigheter. De harmoniserade auktorisations- och kontrollférfarandena
for AlF-forvaltare enligt direktiv 2011/61/EU bor darfor kompletteras med ett sarskilt auktorisationsforfarande for
Eltif-fonder. Forfaranden bor inforas for att sikerstilla att endast EU-baserade AlIF-forvaltare som auktoriserats i
enlighet med direktiv 2011/61/EU och som klarar av att forvalta Eltif-fonder tillits gora sa. Alla limpliga atgérder
bor vidtas for att se till att Eltif-fonderna kommer att efterleva de harmoniserade regler som styr verksamheten
inom dessa fonder. Ett sdrskilt auktorisationsforfarande bor tillimpas nér Eltif-fonderna forvaltas internt och
ingen extern AlF-forvaltare utses.

Eftersom EU-baserade AlF-fonder kan ha olika rittsliga former som inte nodvindigtvis ger dem status som
juridisk person, bor de bestimmelser som élidgger Eltif-fonder att vidta dtgérder avse Eltif-forvaltaren i de fall dir
en Eltif-fond ar etablerad som en EU-baserad AIF-fond som inte kan agera sjilvstindigt, eftersom den inte r en
egen juridisk person.

For att sikerstdlla att Eltif-fonder inriktar sig pa lingsiktiga investeringar och bidrar till att finansiera en hallbar
ekonomisk tillvixt i unionen, bér det i reglerna om Eltif-portfoljerna krivas en tydlig identifiering av de
kategorier av tillgdngar som ar godtagbara for investering for Eltif-fonderna, och av villkoren for detta. En Eltif-
fond bor investera minst 70 % av sitt kapital i godtagbara investeringstillgdngar. For att sikerstilla Eltif-fondernas
integritet 4r det dr ocksd onskvart att forbjuda en Eltif-fond att dgna sig 4t vissa finansiella transaktioner som kan
dventyra dess investeringsstrategi och mal genom att ge upphov till risker som skiljer sig frin dem som kan
forvintas for en fond med inriktning pd langsiktiga investeringar. For att sikerstéilla en tydlig inriktning péd
langsiktiga investeringar, som kan vara till nytta for icke-professionella investerare som inte ar bekanta med
mindre konventionella investeringsstrategier, bor en Eltif-fond inte tilldtas investera i finansiella derivatinstrument
i annat syfte 4n for att gardera sig mot de inneboende riskerna i de egna investeringarna. Med tanke pa att
rdvaror, och de finansiella derivatinstrument som ger indirekt exponering mot dessa, dr av likvid art, kriver
investeringar i révaror inte ndgra lingsiktiga investerardtaganden, och bor darfor uteslutas frin godtagbara
investeringstillgingar. Det resonemanget ér inte tillimpligt pd investeringar i infrastruktur eller rivarurelaterade
foretag, eller foretag vars resultat indirekt ar knutna till rdvarors avkastning, sisom girdar nir det galler
jordbruksvaror, eller kraftverk i friga om energiprodukter.

Definitionen av vad som utgor en ldngsiktig investering dr bred. Godtagbara investeringstillgdngar ar i allmidnhet
illikvida, kraver dtaganden for en lingre tidsperiod och har en langfristig ekonomisk profil. Godtagbara
investeringstillgdngar ér ej overforbara virdepapper, och har dirfor inte tillgang till likviditeten pd andrahands-
marknader. De kriver ofta dtaganden med fast tidsfrist, vilket begransar deras marknadsforingsmojligheter.
Eftersom noterade smd och medelstora foretag emellertid kan fa likviditetsproblem och problem med tillgéng till
andrahandsmarknaderna, bor de ocksd betraktas som godkinda portfoljiféretag. Den ekonomiska
investeringscykel som Eltif-fonder efterstravar dr huvudsakligen av ldngfristig karaktir, pd grund av de stora
kapitaldtagandena och den tid som krévs for att producera avkastning.

En Eltif-fond bor tillitas att investera i andra tillgdngar dn godtagbara investeringstillgangar, vilket kan vara
nodvindigt for att kunna hantera kassaflodet pé ett effektivt sitt, men endast i den man detta dr forenligt med
Eltif-fondens langsiktiga investeringsstrategi.
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energi-, transport- och kommunikationsinfrastruktur, liksom utbildning, hilsa och vilfirdsstod eller industrian-
laggningar. Daremot skulle tillgdngar som konst, manuskript, vin eller smycken inte vara godtagbara eftersom de
normalt sett inte ger avkastning i form av ett forutsigbart kassaflode.

(18) Godtagbara investeringstillgdngar for Eltif-fonder bor omfatta reala tillgdngar med ett virde pd mer
ar 10 000 000 EUR som skapar ekonomiska och sociala fordelar. Sddana tillgdngar omfattar infrastruktur,
immateriella rittigheter, fartyg, utrustning, maskiner, flygplan eller jirnvigsvagnar och fastigheter. Investeringar i
kommersiella fastigheter eller bostider bor vara tillitna i den man de tjdnar syftet av att bidra till en smart och
héllbar tillvixt for alla eller till unionens energi-, regional- och sammanhéllningspolitik. Investeringar i sddan fast
egendom bor tydligt dokumenteras s att det langsiktiga dtagandet i egendomen pavisas. Denna forordning syftar
inte till att frimja spekulativa investeringar.

(19) Omfattningen av infrastrukturprojekt innebir att de kraver stora mangder kapital investerat under en lingre tid.
Sadana infrastrukturprojekt omfattar offentliga byggnader som t.ex. skolor, sjukhus eller fingelser, samhillsinfra-
struktur som sociala bostdder, transportinfrastruktur sdsom vigar, kollektivtrafiksystem eller flygplatser, energiin-
frastruktur sisom energinat, projekt for klimatanpassning och begrinsning av foljderna av klimatforandringen,
kraftverk eller rorledningar, vattenforvaltningsinfrastruktur sisom  vattenforsorjningssystem, avlopps- eller
bevattningssystem, kommunikationsinfrastruktur sdsom nitverk samt infrastruktur for avfallshantering som
dtervinnings- eller insamlingssystem.

(20)  Hybridkapitalinstrument bor anses omfatta en typ av finansieringsinstrument, som dr en kombination av eget
kapital och 1dn, dir instrumentets avkastning dr kopplad till det godkinda portfdljforetagets vinst eller forlust och
dér dterbetalningen av instrumentet i hidndelse av obestand inte dr helt garanterad. Till dessa instrument hér en
rad finansieringsinstrument som exempelvis efterstillda 1n, passivt deligande, vinstandelsldn, vinstandelsbevis,
konvertibler och obligationer med optionsritt.

(21) I syfte att aterspegla gillande praxis inom branschen bor en Eltif-fond tilldtas kopa befintliga aktier i ett godkint
portfoljforetag fran befintliga aktiedgare i det foretaget. I syfte att optimera mojligheterna till kapitalanskaffning
bor dessutom investeringar i andra Eltif-fonder, Europeiska riskkapitalfonder (nedan kallade EuVECA-fonder), som
regleras i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 345/2013 (') och europeiska fonder for socialt
foretagande (nedan kallade EuSEF-fonder), som regleras i Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 346/2013 (3, tilldtas. For att forhindra att investeringarna i godkinda portfoljforetag spads ut bor Eltif-fonder
endast tilltas att investera i andra Eltif-fonder, EuVECA-fonder och EuSEF-fonder under forutsittning att dessa
inte sjilva har investerat mer &n 10 % av sitt sammanlagda kapital i andra Eltif-fonder.

(22)  Det kan bli nddvindigt att anviinda finansiella foretag for att samla och organisera bidragen frdn olika investerare,
inklusive investeringar av offentlig natur, i infrastrukturprojekt. Eltif-fonder bor dirfor tilldtas att investera i
godtagbara investeringstillgingar med hjilp av finansiella foretag, sd linge som dessa foretag endast dgnar sig at
finansiering av ldngsiktiga projekt liksom sméd och medelstora foretags tillvixt.

(23)  Onoterade foretag kan ha svérigheter med att fa tillgang till kapitalmarknaderna och med sin finansiering av
tillviixt och expansion. Privat finansiering genom kapitalinsatser eller ln dr vanliga sitt att skaffa finansiering.
Eftersom sddana instrument till sin natur dr lingsiktiga investeringar, behéver de tdlmodigt kapital, som kan
tillhandahéllas av Eltif-fonder. Noterade smd och medelstora foretag har dessutom ofta stora svarigheter att
anskaffa ldngsiktig finansiering och Eltif-fonder kan vara en virdefull alternativ finansieringskilla.

(24)  Kategorier av ldngsiktiga tillgdngar i den mening som avses i denna férordning bor dirfor omfatta onoterade
foretag som emitterar egetkapital- eller skuldinstrument for vilka det mojligen inte finns en latt identifierbar
kopare och noterade foretag med ett marknadsvirde pd utestiende aktier pd hogst 500 000 000 EUR.
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(26)

27)

(28)

(29)

61

(32)

(33)

(34

For att ge Eltif-forvaltare en viss grad av flexibilitet vid investering av sina fonder bor handel med andra tillgangar
dn ldngsiktiga investeringar tillatas upp till ett hogsta troskelvirde pd 30 % av Eltif-fondens kapital.

For att begrinsa risktagandet frin Eltif-fonder ar det viktigt att minska motpartsriskerna genom att lata
Eltif-portfoljen omfattas av klara diversifieringskrav. Alla OTC-derivat bor omfattas av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 ().

For att forhindra att Eltif-fonder utovar betydande inflytande 6ver forvaltningen av en annan Eltif-fond eller en
emittent dr det nodvindigt att undvika dverdriven koncentration frdn en Eltif-fond i en och samma investering.

For att gora det mojligt for Eltif-forvaltare att anskaffa ytterligare kapital under fondens livslingd bér de fa ldna
penningmedel pad upp till 30 % av virdet pa Eltif-fondens kapital. Det bor anvindas for att alstra ytterligare
avkastning for investerarna. I syfte att undanréja risken for valutaobalanser bor Eltif-fonder bara ldna upp i den
valuta i vilken Eltif-forvaltaren riaknar med att forvirva tillgingen. For att beakta betinkligheter betriffande
skuggbankverksamhet bor de penningmedel som Eltif-fonden lanat inte anvindas for att ge lan till godkinda
portfoljforetag.

P4 grund av att investeringar i Eltif-fonder dr av lingsiktig och illikvid natur bor Eltif-forvaltarna ha tillricklig tid
for att tillimpa investeringsbegransningarna. Den tid som behovs for att genomfora dessa begransningar bor ta
hinsyn till investeringarnas sirskilda sirdrag och egenskaper, men bér inte vara lingre dn fem dr efter dagen for
Eltif-fondens auktorisation eller efter Eltif-fondens halva livslingd, beroende pa vilket som infaller forst.

Eltif-fonder ar tack vare sin portfoljprofil och sin fokus pd kategorier av langfristiga tillgdngar gjorda for att
kanalisera privat sparande till den europeiska ekonomin. Eltif-fonder dr ocksd utformade som ett investeringsin-
strument genom vilket Europeiska investeringsbanksgruppen (EIB-gruppen) kan kanalisera sin finansiering av
europeisk infrastruktur eller sma och medelstora foretag. Genom denna férordning struktureras Eltif-fonder som
ett samlat investeringsverktyg som svarar mot EIB-gruppens fokus pé att bidra till en balanserad och stadig
utveckling av en inre marknad for lingsiktiga investeringar i unionens intresse. Tack vare deras fokus pd
kategorier av langsiktiga tillgdngar kan Eltif-fonderna fylla den roll de tilldelats som ett prioriterat verktyg for att
uppfylla den investeringsplan for Europa som anges i kommissionens meddelande av den 26 november 2014.

Kommissionen bor prioritera och rationalisera sina forfaranden for alla ansokningar om finansiering frin EIB som
limnas av Eltif-fonder. Kommissionen bér dirfor rationalisera de forfaranden for att avge yttranden eller limna
bidrag rérande ansokningar av Eltif-fonder om finansiering frn EIB.

Medlemsstaterna, liksom regionala och lokala myndigheter, kan ha intresse av att gora presumtiva investerare och
allménheten medvetna om Eltif-fonder.

Trots att en Eltif-fond inte behdver erbjuda ndgon ritt till inlosen fore utgdngen av dess livslingd finns det inget
som hindrar en Eltif-fond frén att forsoka notera sina andelar eller aktier pd en reglerad marknad eller en
multilateral handelsplattform, for att ge investerare mojlighet att silja sina andelar eller aktier fore utgdngen av
Eltif-fondens livslingd. Fondbestimmelser eller bolagsordningen for en Eltif-fond bor inte hindra att andelar eller
aktier i en Eltif-fond kan tas upp eller handlas pd en multilateral handelsplattform, och bor inte heller forhindra
att investerare fritt 6verfor sina andelar eller aktier till tredje part som vill kdpa de andelarna eller aktierna. Detta
syftar till att frimja andrahandsmarknader som en viktig plats for att kopa och silja andelar och aktier i
Eltif-fonder for icke-professionella investerare.
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(36)  For att motivera investerare, sirskilt icke-professionella investerare, som majligen kan vara ovilliga att binda upp
sitt kapital for en lang period, bor en Eltif-fond pd vissa villkor kunna erbjuda sina investerare fortidsinlosen.
Dirfor bor en Eltif-forvaltare ges handlingsutrymme att besluta om att inritta Eltif-fonder med eller utan ritt till
inlosen i enlighet med Eltif-fondens investeringsstrategi. Nér det finns ett system for ritt till inlosen bor de
rattigheterna och deras egenskaper vara klart och tydligt faststdllda och offentliggjorda i fondbestimmelserna eller
bolagsordningen for Eltif-fonden.

(37)  For att investerare faktiskt ska kunna losa in sina andelar eller aktier nir Eltif-fonden upphor att existera bor
Eltif-forvaltaren borja silja Eltif-fondens portfolj i god tid for att sikerstilla att dess vérde realiseras korrekt. Vid
faststillandet av en ordnad avyttringsplan for viardepappersinnehav bor Eltif-forvaltarna beakta investeringarnas
olika loptidsprofiler och den tid som krivs for att hitta en kopare for de tillgingar i vilka Eltif-fonden har
investerat. Eftersom det skulle vara praktiskt oméjligt att uppritthdlla placeringsbegransningar under denna
avvecklingsperiod bor de upphora att gilla nir avvecklingsperioden inleds.

(38) For att ge icke-professionella investerare bredare tillgang till Eltif-fonder bor en Ucits-fond kunna investera i
andelar eller aktier som emitterats av en Eltif-fond i den man Eltif-fondens andelar eller aktier dr godtagbara enligt
Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG (').

(39) Det bor vara mojligt for en Eltif-fond att minska sitt kapital proportionellt om den har avyttrat en av sina
tillgangar, sdrskilt om det ar frdga om en infrastrukturinvestering.

(40)  De onoterade tillgngar i vilka Eltif-fonder har investerat kan noteras pd en reglerad marknad under fondens
livslingd. I sddana fall kan tillgdngarna inte lingre uppfylla kravet pa att vara onoterat i denna férordning. For att
gora det mojligt for Eltif-forvaltare att pd ett ordnat sitt dra sig tillbaka frin sidana tillgdngar som inte lingre
skulle vara godtagbara skulle tillgadngarna i upp till tre dr kunna fortsitta att riknas med i de 70 % som giller for
godtagbara investeringstillgingar.

(41) Med tanke pa Eltif-fonders specifika sirdrag och de professionella och icke-professionella investerare som utgor
fondernas mélgrupp ar det viktigt att infora sunda transparenskrav som ger presumtiva investerare mojlighet att
fatta vl underbyggda beslut och vara fullt medvetna om riskerna. Utdver att efterleva transparenskraven i direktiv
2011/61/EU bor Eltif-fonder offentliggora ett prospekt vars innehdll bor innehdlla alla upplysningar som ska
lamnas av foretag for kollektiva investeringar av sluten typ i enlighet med Europaparlamentets och ridets direktiv
2003/71[EG () och kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 (}). Nar en Eltif-fond marknadsfors till
icke-professionella investerare bor det vara obligatoriskt att offentliggora ett faktablad i enlighet med Europapar-
lamentets och radets forordning (EU) nr 1286/2014 (*). Dessutom bor allt marknadsforingsmaterial uttryckligen
framhava Eltif-fonders riskprofil.

(42)  Eltif-fonder kan vara attraktiva for investerare sisom kommuner, kyrkor, vilgérenhetsorganisationer och stiftelser,
som bor kunna begira att bli behandlade som professionella kunder i de fall nir de uppfyller villkoren i avsnitt II
i bilaga II till Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU ().

(43)  Eftersom Eltif-fonder dr inriktade inte bara pd professionella utan ocksd pd icke-professionella investerare i
unionen maste vissa ytterligare krav liggas till de marknadsforingskrav som redan anges i direktiv 2011/61/EU
for att sikerstilla en skilig nivd av investerarskydd. Séledes bor faciliteter tillhandahéllas for att teckna, gora
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utbetalningar till andels- eller aktiedgare, aterkopa eller inlosa andelar eller aktier och tillgangliggora den
information som Eltif-fonder och Eltif-forvaltare dr skyldiga att tillhandahalla. For att se till att icke-professionella
investerare inte missgynnas i forhéllande till professionella investerare bor vissa skyddsatgarder inforas nér Eltif-
fonder marknadsfors till icke-professionella investerare. Vid marknadsforing eller forsiljning av Eltif-fonder till
icke-professionella investerare genom en distributor bor en sddan distributor uppfylla relevanta krav i direktiv
2014/65/EU och Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 600/2014 ().

(44)  Eltif-forvaltaren eller distributéren bor inhimta all nodvindig information om den icke-professionella
investerarens kunskaper och erfarenheter, finansiella situation, riskaptit, investeringsmél och tidshorisont for att
kunna bedéma huruvida Eltif-fonden ar limplig for marknadsforing till den icke-professionella investeraren, med
beaktande av bland annat Eltif-fondens livslingd och planerade investeringsstrategi. Om den Eltif-fond som
erbjuds eller siljs till icke-professionella investerare har en livslingd som overstiger tio r bor Eltif-forvaltaren
eller distributéren klart och tydligt och i skriftlig form ange att denna produkt kanske inte r limplig for sddana
icke-professionella investerare som inte kan uppritthélla ett sddant lingsiktigt dtagande av illikvid natur.

(45) Nar Eltif-fonder marknadsfors till icke-professionella investerare bor Eltif-fondernas forvaringsinstitut uppfylla
bestimmelserna i direktiv 2009/65/EG vad avser de enheter som ér godtagbara att fungera som forvaringsinstitut,
regeln mot friskrivning frdn ansvar och teranvindning av tillgangar.

(46) 1 syfte att stirka skyddet av icke-professionella investerare foreskriver denna forordning dessutom att for
icke-professionella investerare vars portfoljer, bestiende av penningmedel och finansiella instrument med
undantag for finansiella instrument som inte limnats som sikerhet, inte dverstiger 500 000 EUR, bor Eltif-
forvaltaren eller en distributér, efter att ha genomfort ett limplighetstest och efter att ha limnat limplig
investeringsradgivning, sikerstilla att den icke-professionella investeraren totalt inte investerar mer 4n 10 % av sin
portfolj i Eltif-fonder och att det ursprungliga belopp som investeras i en eller flera Eltif-fonder inte dr mindre 4n
10 000 EUR.

(47)  Under exceptionella omstindigheter, som specificeras i fondbestimmelserna eller bolagsordningen for en
Eltif-fond, skulle Eltif-fondens livslingd kunna forlingas eller forkortas for att mojliggora mer flexibilitet da till
exempel ett projekt fullbordas senare eller tidigare dn berdknat, sd att den blir forenlig med dess lingsiktiga
investeringsstrategi.

(48)  Eltif-fondernas behoriga myndighet bor fortlopande kontrollera om Eltif-fonderna dr i stdnd att efterleva denna
forordning. Eftersom de behoriga myndigheterna redan har omfattande befogenheter enligt direktiv 2011/61/EU
ar det nodvandigt att utvidga de befogenheterna med beaktande av denna férordning.

(49)  Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), inrdttad genom
Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1095/2010 (3), bor med avseende pd denna forordning kunna
utova alla de befogenheter som den dlagts enligt direktiv 2011/61/EU och bor ges alla resurser som behovs i det
avseendet, sirskilt personalresurser.

(50)  Esma bor spela en central roll vid tillimpningen av de regler som giller for Eltif-fonder genom att se till att
nationella behoriga myndigheter tillimpar unionens regler pd ett enhetligt sitt. Som ett organ med mycket
specialiserade expertkunskaper om virdepapper och virdepappersmarknader ar det effektivt och limpligt att
Esma anfortros utarbetandet av forslag till tekniska standarder for tillsyn som inte inbegriper strategiska
stillningstaganden, fo6r overlimnande till kommissionen. Dessa tekniska standarder for tillsyn bor rora de
omstindigheter nir anvindningen av finansiella derivatinstrument endast tjanar syftet att sikra inneboende risker
i investeringar, de omstindigheter under vilka Eltif-fonders livslingd ér tillrickligt ldng for att ticka livscykeln for
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(51)  Vid tillimpning av den hir forordningen bor Europaparlamentets och ridets direktiv 95/46/EG (') och Europapar-
lamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001 () till fullo tillimpas vid utbyte, dverforing och behandling av
personuppgifter.

(52)  Eftersom mdlen for denna forordning, nimligen att sorja for enhetliga krav avseende Eltif-fonders investeringar
och driftsvillkor i hela unionen, samtidigt som full hinsyn tas till behovet av att viga Eltif-fonders sikerhet och
tillforlitlighet mot behovet av en effektivt fungerande marknad for langsiktig finansiering samt kostnaderna for de
olika intressenterna inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna utan snarare, pd grund av deras
omfattning och verkningar, kan uppnds bittre pd unionsnivé, kan unionen vidta atgarder i enlighet med subsidia-
ritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma
artikel gar forordningen inte utéver vad som ir nodvandigt for att uppnd dessa mal.

(53) Denna forordning respekterar de grundliggande rittigheterna och iakttar de principer som erkidnns bland annat i
Europeiska unionens stadga om de grundldggande rattigheterna, och i synnerhet konsumentskydd, naringsfrihet,
ritten till rittsmedel och till en rittvis ritteging och skydd av personuppgifter liksom tillging till tjanster av
allmant ekonomiskt intresse. Denna forordning maste tillimpas i enlighet med de rattigheterna och principerna.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I

ALLMANNA BESTAMMELSER
Artikel 1
Syfte och mél

1. Genom denna forordning faststills enhetliga regler om auktorisation, investeringsstrategi och driftsvillkor for
EU-baserade alternativa investeringsfonder (nedan kallade EU-baserade AIF-fonder) eller delfonder av EU-baserade
AlF-fonder som marknadsfors i unionen som Europeiska langsiktiga investeringsfonder (nedan kallade Eltif-fonder).

2. Syftet med denna forordning 4r anskaffa och kanalisera kapital till europeiska lingsiktiga investeringar i
realekonomin, i linje med unionens mél om en smart och hallbar tillvixt for alla.

3. Medlemsstaterna fir inte ligga till ndgra ytterligare krav inom det omréde som omfattas av denna férordning.

Artikel 2
Definitioner

I denna forordning giller foljande definitioner:

1. kapital: tillskjutet kapital och utfést ej infordrat kapital, berdknat pd grundval av investerbara belopp efter avdrag av
alla avgifter och andra kostnader som investerarna star for direkt eller indirekt.

2. professionell investerare: en investerare som anses vara en professionell kund eller begir att fa bli behandlad som
professionell kund i enlighet med bilaga II till direktiv 2014/65/EU.
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5. hybridkapital: varje typ av finansieringsinstrument dér avkastningen pa instrumentet ar kopplat till resultatet i det
godkinda portfoljforetaget och dir dterbetalningen av instrumentet vid betalningsinstéllelse inte ér helt sikrad.

6. reala tillgingar: tillgdngar som pa grund av sin substans och sina egenskaper har ett virde och kan ge avkastning,
inklusive infrastruktur och andra tillgdngar som ger upphov till ekonomiska eller sociala fordelar, sisom utbildning,
radgivning, forskning och utveckling, och inklusive kommersiella fastigheter eller bostdder endast nar de utgor en
del av eller r forknippade med ett langsiktigt investeringsprojekt som bidrar till unionens médl om en smart och
héllbar tillvixt for alla.

7. finansiellt foretag: ndgot av foljande

a

Ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 5752013 (),

=

Ett viirdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU.

o

Ett forsakringsforetag enligt definitionen i artikel 13.1 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG (%).

&

Ett finansiellt holdingforetag enligt definitionen i artikel 4.1.20 i forordning (EU) nr 575/2013.

€

Ett holdingféretag med blandad verksamhet enligt definitionen i artikel 4.1.22 i forordning (EU) nr 575/2013.
f) Ett forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i direktiv 2009/65/EG.
g) En AlF-forvaltare enligt definitionen i artikel 4.1 b i direktiv 2011/61/EU.

8. EU-baserad AlIF-fond: en EU-baserad alternativ investeringsfond enligt definitionen i artikel 4.1 k i direktiv
2011/61/EU.

9. EU-baserad AIF-forvaltare: en forvaltare av en EU-baserad AlF-fond enligt definitionen i artikel 4.1 1 i direktiv
2011/61/EU.

10. Eltif-fondens behiriga myndighet: den behériga myndigheten for den EU-baserade AlF-fonden enligt artikel 4.1 h i
direktiv 2011/61[EU.

11. Eltif-fondens hemmedlemsstat: den medlemsstat dir Eltif-fonden ér auktoriserad.
12. Eltif-forvaltare: den auktoriserade EU-baserade AlF-forvaltare som dr godkind att forvalta en Eltif-fond eller den
internt forvaltade Eltif-fonden ndr den rattsliga formen for Eltif-fonden tillter en intern forvaltning och ndr ingen

extern AlF-forvaltare har utsetts.

13. Eltif-forvaltarens behériga myndighet: den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten for AIF-forvaltaren enligt
artikel 4.1 q i direktiv 2011/61/EU.

14. virdepappersutlining och vérdepappersldn: transaktioner dér en institution eller dess motpart 6verfor virdepapper med
forbehéllet att den som ldnar dem ska dterlimna motsvarande virdepapper vid ett visst framtida datum eller pd
begiran av den som overforde dem; transaktionen innebir virdepappersutlining for motparten som Gverfor
virdepapperen och virdepapperslin for den motpart till vilken de 6verfors.

15. repa: en repa enligt definitionen i artikel 4.1.83 i férordning (EU) nr 575/2013.

16. finansiellt instrument: ett finansiellt instrument enligt definitionen i avsnitt C i bilaga I till direktiv 2014/65/EU.

17. blankning: en verksamhet enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och rddets foérordning (EU)
nr 236/2012 ().
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Artikel 3
Auktorisation och centralt offentligt register

1.  En Eltif-fond fir bara marknadsforas i unionen om den har auktoriserats i enlighet med denna forordning.
Auktorisation som Eltif-fond ska gilla i alla medlemsstater.

2. Endast EU-baserade AlF-fonder ska vara berittigade att ans6ka om och beviljas auktorisation som Eltif-fond.

3. Eltif-fondens behériga myndigheter ska en ging per kvartal informera Esma om auktorisation som beviljats eller
aterkallats enligt denna forordning.

Esma ska fora ett centralt offentligt register med uppgift om varje Eltif-fond som auktoriserats enligt denna forordning,
Eltif-forvaltaren och Eltif-fondens behoriga myndighet. Registret ska finnas tillgingligt i elektronisk form.

Artikel 4
Beteckning och férbud mot ombildning

1. Beteckningen Eltif eller europeisk lingsiktig investeringsfond i forhallande till ett foretag for kollektiva investeringar
eller de andelar eller aktier det emitterar far bara anvindas nir foretaget for kollektiva investeringar har auktoriserats i
enlighet med denna forordning.

2. Eltif-fonder ska vara forbjudna att ombilda sig till foretag for kollektiva investeringar som inte omfattas av denna
forordning.

Artikel 5
Ansokan om auktorisation som Eltif-fond
1. En ansokan om auktorisation som Eltif-fond ska goras till Eltif-fondens behériga myndighet.

Ansokan om auktorisation som en Eltif-fond ska innehalla foljande:
a) Fondbestimmelser eller bolagsordning.

b) Uppgifter om den foreslagna Eltif-forvaltarens identitet, aktuell och tidigare erfarenhet och historik nir det galler
fondforvaltningsverksamhet.

¢) Uppgifter om forvaringsinstitutets identitet.

d) En beskrivning av de uppgifter som ska limnas till investerarna, inbegripet en beskrivning av arrangemangen for att
hantera klagomal som icke-professionella investerare limnat in.

Eltif-fondens behoriga myndighet far begira fortydliganden och information om dokumentation och limnad information
enligt andra stycket.

2. Enbart en EU-baserad AIF-forvaltare som auktoriserats enligt direktiv 2011/61/EU far hos Eltif-fondens behoriga
myndighet ansoka om auktorisation om att forvalta en Eltif-fond for vilken det har begirts auktorisation i enlighet med
punkt 1. I de fall d& Eltif-fondens behoriga myndighet dr densamma som den EU-baserade AIF-forvaltarens behoriga
myndighet ska en sddan ansokan om auktorisation hanvisa till den dokumentation som limnats for auktorisation enligt

—  dircktiv 2011/61/EU.
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Eltif-fondens behoriga myndighet far begira fortydliganden och information frdn den EU-baserade AlF-forvaltarens
behoriga myndighet vad giller den dokumentation som avses i andra stycket eller ett intyg om huruvida Eltif-fonden
omfattas av den EU-baserade AlF-forvaltarens auktorisation att forvalta AIF-fonder. Den EU-baserade AlF-forvaltarens
behoriga myndighet ska limna ett svar inom tio arbetsdagar frin dagen for mottagandet av ansokan fran Eltif-fondens
behoriga myndighet.

3. Sokanden ska inom tvd mdanader frén det att en fullstindig ansokan har limnats in underrittas om huruvida
auktorisationen som Eltif-fond och tillstand att forvalta Eltif-fonden har beviljats.

4. Alla senare dndringar av den dokumentation som avses i punkterna 1 och 2 ska omedelbart delges Eltif-fondens
behoriga myndighet.

5. Genom undantag frdn punkterna 1 och 2 ska en EU-baserad AlF-fond vars rittsliga form tilliter en intern
forvaltning, och dess styrorgan viljer att inte utse en extern AlF-forvaltare, samtidigt ansoka om auktorisation som
Eltif-fond enligt denna forordning och som AlIF-forvaltare enligt direktiv 2011/61/EU.

Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 7 i direktiv 2011/61/EU ska ansokan om auktorisation som en internt
forvaltad Eltif-fond innehélla foljande:

a) Fondbestimmelser eller bolagsordning.

b) En beskrivning av de uppgifter som ska limnas till investerarna, inbegripet en beskrivning av arrangemangen for att
hantera klagomal som icke-professionella investerare limnat in.

Genom undantag fran punkt 3 ska en internt forvaltad EU-baserad AIF-fond inom tre manader fran det att en fullstindig
ansokan har lamnats in underrittas om huruvida auktorisation som Eltif-fond har beviljats.

Artikel 6
Villkor for beviljande av auktorisation som Eltif-fond

1. En EU-baserad AlF-fond ska auktoriseras som Eltif-fond enbart om dess behériga myndighet
a) dr 6vertygad om att den EU-baserade AlF-fonden kan uppfylla alla krav i den hir férordningen,

b) har godkint ansokan frin en EU-baserad AlF-forvaltare som ir auktoriserad enligt direktiv 2011/61/EU att forvalta
Eltif-fonden, fondbestimmelserna eller bolagsordningen, och valet av forvaringsinstitut.

2. 1 de fall en EU-baserad AIF-fond ansoker enligt artikel 5.5 i denna forordning, ska den behoriga myndigheten

auktorisera den EU-baserade AlF-fonden endast nir den dr 6vertygad om att den EU-baserade AlF-fonden uppfyller bade
kraven i denna forordning och i direktiv 2011/61/EU avseende auktorisationen av en EU-baserad AlF-forvaltare.

3. Eltif-fondens behériga myndighet fir bara avsld ansokan fran den EU-baserade AlF-forvaltaren att forvalta
Eltif-fonden om den EU-baserade AIF-forvaltaren

a) inte foljer bestimmelserna i denna forordning,
b) inte foljer bestimmelserna i direktiv 2011/61/EU,

¢) inte har auktoriserats av sin behoriga myndighet att forvalta AlF-fonder som foljer investeringsstrategier av det slag
som avses i denna forordning,

d) inte har limnat den dokumentation som avses i artikel 5.2 eller ndgra klargoranden eller ndgon information som
begirts enligt denna.
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6. En ansokan som avslagits enligt detta kapitel fir inte limnas in pad nytt till behoriga myndigheter i andra
medlemsstater.

7. Auktorisation som en Eltif-fond fir inte omfattas av ett krav pd att Eltif-fonden forvaltas av en EU-baserad
AlF-forvaltare som har auktoriserats i en Eltif-fonds hemmedlemsstat eller att den EU-baserade AlIF-forvaltaren utfor eller
delegerar verksamhet i en Eltif-fonds hemmedlemsstat.
Artikel 7

Gillande regler och ansvar
1. En Eltif-fond ska vid varje tidpunkt uppfylla bestimmelserna i denna forordning.
2. En Eltif-fond och Eltif-forvaltaren ska vid varje tidpunkt folja direktiv 2011/61/EU.
3. Eltif-forvaltaren ska vara ansvarig for att bestimmelserna i denna forordning efterlevs och ska ockséd vara ansvarig i

enlighet med direktiv 2011/61/EU for overtridelser av denna forordning. Eltif-forvaltaren ska ocksd vara ansvarig for
forluster eller skador som uppstér till foljd av bristande efterlevnad av bestimmelserna i denna forordning.

KAPITEL I
SKYLDIGHETER BETRAFFANDE Eltif FONDERS INVESTERINGSSTRATEGIER

AVSNITT 1
Allminna regler och godtagbara tillgingar
Artikel 8
Delfonder
Om en Eltif-fond bestér av flera delfonder ska varje delfond anses utgora en separat Eltif-fond vid tillimpningen av
bestammelserna i detta kapitel.
Artikel 9
Godtagbara investeringar

1. I enlighet med det médl som avses i artikel 1.2 ska en Eltif-fond endast investera i foljande kategorier av tillgdngar
och endast pa de villkor som anges i denna forordning:

a

Godtagbara investeringstillgingar.

=

De tillgdngar som avses i artikel 50.1 i direktiv 2009/65/EG.
2. En Eltif-fond fir inte utfora nigon av foljande verksamheter:

Blankning av tillgdngar.

&

=

Direkt eller indirekt exponering av rdvaror, ocksa via finansiella derivatinstrument och certifikat som éterspeglar dem,
index som baseras pd dem eller andra sitt eller instrument som skulle innebira en exponering mot dem.

Ingd avtal om utlining av virdepapper, 1an av virdepapper, repor eller nigon annan form av avtal som fr
motsvarande ekonomiska effekter och innebér liknande risker, om darmed mer dn 10 % av tillgdngarna i Eltif-fonden
paverkas.

o

o d) Anvinda finansiella derivatinstrument, utom nér anvindningen av sidana instrument enbart tjinar syftet att sikra
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Artikel 10
Godtagbara investeringstillgingar

En tillgdng som avses i artikel 9.1 a ska endast kunna vara godtagbar for investering frin en Eltif-fond om den tillhor
ndgon av foljande kategorier:

a) Egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som har

i) utfirdats av ett godkint portfoljforetag och som Eltif-fonden forvarvat fran det godkinda portfsljforetaget eller
frdn en tredje part via andrahandsmarknaden,

i) utfirdats av ett godkint portfoljforetag i utbyte mot ett egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som
Eltif-fonden forvirvat fran det godkiinda portfoljforetaget eller frdn en tredje part via andrahandsmarknaden,

iii) utfirdats av ett foretag i vilket det godkinda portfoljforetaget dr ett majoritetsigt dotterbolag, i utbyte mot ett
egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som Eltif-fonden forvirvat i enlighet med led i eller ii frin det
godkdnda portfoljforetaget eller fran en tredje part via andrahandsmarknaden,

b) skuldinstrument som utfirdats av ett godkint portfoljforetag,
¢) lan som Eltif-fonden beviljat ett godkint portféljforetag med en forfallotidpunkt som inte ar lingre 4n Eltif-fondens

livslangd,

d) andelar eller aktier i en eller flera andra Eltif-fonder, EuVECA och EuSEF forutsatt att de Eltif-fonderna,
EuVECA-fonderna och EuSEF-fonderna inte sjilva har investerat mer én 10 % av sitt kapital i Eltif-fonder,

o

direkta innehav eller indirekta innehav via ett godkint portfoljféretag av enskilda reala tillgdngar med ett virde pd
minst 10 000 000 EUR eller motsvarande i den valuta och vid den tidpunkt dé utgifterna uppstod.

Artikel 11
Godkint portfoljforetag

1. Ett godkint portfoljforetag som avses i artikel 10 ska vara ett annat portf6ljforetag dn ett foretag for kollektiva
investeringar som ska uppfylla fljande krav:

a,

Det ir inte ett finansiellt foretag.
b) Det ir ett foretag som
i) inte dr upptaget till handel pd en reglerad marknad eller pa en multilateral handelsplattform, eller

ii) dr upptaget till handel pd en reglerad marknad eller pd en multilateral handelsplattform och samtidigt har ett
borsvirde pa hogst 500 000 000 EUR.

Kel

Det har sitt site i en medlemsstat, eller i tredjeland under forutsittning att det tredjelandet
i) inte identifierats av arbetsgruppen for finansiella dtgérder som en hogrisk och icke samarbetsvillig jurisdiktion,

i) har undertecknat en 6verenskommelse med hemmedlemsstaten for Eltif-forvaltaren och med varje annan
medlemsstat dir andelarna eller aktierna i Eltif-fonden 4r avsedda att marknadsforas for att sdkerstilla att
tredjelandet till fullo uppfyller standarderna i artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter pd inkomst och
formogenhet och att det sikerstiller ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden, inbegripet eventuella
multilaterala skatteavtal.

2. Genom undantag frén punkt 1 a i den hir artikeln kan ett godkint portfoljforetag vara ett finansiellt foretag som
uteslutande finansierar godkinda portfljforetag som avses i punkt 1 i den hir artikeln eller reala tillgingar som avses i
artikel 10 e.
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AVSNITT 2

Bestimmelser om investeringsstrategier
Artikel 13

Portfoljsammansittning och diversifiering

—_

En Eltif-fond ska investera minst 70 % av sitt kapital i godtagbara investeringstillgdngar.

2. En Eltif-fond far hogst investera

£

) 10 % av sitt kapital i instrument som emitterats av eller ldn som beviljats till ett enskilt godkint portfsljforetag,
b) 10 % av sitt kapital direkt eller indirekt i en enskild real tillging,

¢) 10 % av sitt kapital i andelar eller aktier i en enskild Eltif-fond, EuVECA-fond eller EuSEF-fond,

d) 5 % av sitt kapital i tillgdngar som avses i artikel 9.1 b om de tillgdngarna har utfirdats av ett enskilt organ.

3. Det sammanlagda virdet av andelar eller aktier i Eltif-fonder, EuVECA-fonder, EuSEF-fonder i en Eltif-fondportfsl;
far inte 6verstiga 20 % av virdet av Eltif-fondens kapital.

4. Den sammanlagda risken av motpartsexponeringar for Eltif-fonden som hirror frin OTC-derivattransaktioner,
repor eller omvinda repor fir inte dverstiga 5 % av vérdet av Eltif-fondens kapital.

5. Genom undantag frin punkt 2 a och 2 b fir Eltif-fonden héja den nimnda grinsen pa 10 % till 20 %, forutsatt att
innehavet av det sammanlagda virdet pa Eltif-fondens tillgdngar i godkidnda portfoljféretag och i enskilda reala tillgingar
i vilka det investerar mer dn 10 % av sitt kapital inte dverstiger 40 % av virdet av Eltif-fondens kapital.

6.  Genom undantag frén punkt 2 d fir en Eltif-fond hoja 5-procentsgrinsen till 25 % nir obligationer ir emitterade
av ett kreditinstitut som har sitt site i en medlemsstat och enligt lag omfattas av sirskild offentlig tillsyn avsedd att
skydda obligationsinnehavare. Sarskilt ska iakttas att kapital som hérror frin emissionen av sddana obligationer i
enlighet med lag ska investeras i tillgdngar som, under obligationernas hela giltighetstid, kan ticka de med
obligationerna forenade fordringarna och som i hindelse av emittentens fallissemang med prioritet ska anvindas for
aterbetalning av kapital och upplupen rinta.

7. Bolag som ingdr i samma koncern med konsoliderad redovisning i enlighet med Europaparlamentets och radets
direktiv 2013/34/EU () eller i enlighet med erkdnda internationella redovisningsregler ska riknas som ett enskilt
godkint portfoljforetag eller enskilt organ vid berdkningen av de grinser som avses i punkterna 1-6.

Artikel 14

Riittelse av investeringspositioner

I de fall dar Eltif-fonden begr en overtradelse av de diversifieringskrav som faststills i artikel 13.2-13.6 och
overtradelsen har legat utom Eltif-forvaltarens kontroll ska denne inom en limplig tidsperiod vidta de atgdrder som
krivs for att ritta till situationen, med vederbérlig hansyn till intressena hos Eltif-fondens investerare.

Artikel 15

Koncentration
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Attikel 16
Penninglin

1. En Eltif-fond fir ldna penningmedel, under f6rutsittning att sidan upplaning uppfyller samtliga foljande villkor:
a) Den motsvarar inte mer dn 30 % av vérdet pa Eltif-fondens kapital.

b) Den tjdnar syftet att investera i godtagbara investeringstillgdngar, med undantag for lin enligt artikel 10 ¢, under
forutsittning att Eltif-fondens innehav av kontanter eller likvida medel inte ricker for att gora investeringarna i friga.

¢) Den ldnas upp i samma valuta som de tillgdngar som ska forvirvas med penningldnet.
d) Den har en forfallotid som inte dverstiger Eltif-fondens livslingd.
) Den belastar inte tillgéngar som motsvarar mer dn 30 % av virdet pé Eltif-fondens kapital.

2. Eltif-forvaltaren ska specificera i Eltif-fondens prospekt huruvida det ingdr i investeringsstrategin att ldna pengar
eller inte.

Artikel 17
Tillimpning av reglerna om portfoljsammansittning och diversifiering

1. De investeringsgranser som anges i artikel 13.1 ska

&

tillimpas senast den dag som anges i fondbestimmelserna eller bolagsordningen for Eltif-fonden,

=

upphora att gilla ndr Eltif-fonden borjar silja tillgdngar i syfte att losa in investerares andelar eller aktier efter
utgdngen av Eltif-fondens livslingd,

R

tillfalligt upphévas om Eltif-fonden anskaffar ytterligare kapital eller minskar sitt befintliga kapital, sd linge som ett
sadant tillfalligt upphdvande inte varar lingre dn 12 mdnader.

Det datum som avses i led a i forsta stycket ska ta hansyn till de sirdrag och egenskaper hos de tillgdngar som Eltif-
fonden ska investera i, och ska inte intréffa senare n antingen fem &r efter dagen for Eltif-fondens auktorisation, eller
efter Eltif-fondens halva livslingd som faststills i enlighet med artikel 18.3, beroende pé vilket som infaller forst. I
undantagsfall fir Eltif-fondens behoriga myndighet efter inlimnande av en vederborligen motiverad investeringsplan
godkinna en forlingning av denna tidsfrist med ytterligare hogst ett dr.

2. Om en langfristig tillgdng som Eltif-fonden har investerat i utfirdas av ett godkint portfoljféretag som inte lingre
uppfyller kraven i artikel 11.1 b, kan den ldngsiktiga tillgdngen fortsitta att tas med vid berdkningen av den investerings-
begransning som avses i artikel 13.1 under en period pa hogst tre dr fran och med den dag dd det godkinda portfolj-
foretaget inte lingre uppfyller kraven i artikel 11.1 b.

KAPITEL III

INLOSEN AV, HANDEL MED OCH UTFARDANDE AV ANDELAR ELLER AKTIER I EN Eltif-FOND SAMT UTDELNING AV
INTAKTER OCH KAPITAL

Artikel 18
Policy for inlosen och livslingd for Eltif-fonder

1. Investerarna i Eltif-fonden ska inte ha mojlighet att begira inlosen av sina andelar eller aktier fore utgdngen av
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2. Genom undantag frin punkt 1 fir fondbestimmelserna eller bolagsordningen for Eltif-fonden innehalla en
mojlighet till inlésen innan utgdngen av Eltif-fondens livstid under forutsittning att samtliga foljande villkor dr uppfyllda:

a) Inlosen beviljas inte fore det datum som anges i artikel 17.1 a.
b) Eltif-forvaltaren ska vid tiden for auktorisationen och under Eltif-fondens livslingd kunna visa for behériga

myndigheter att det finns ett limpligt likviditetsforvaltningssystem och effektiva forfaranden for att overvaka Eltif-
fondens likviditetsrisk, i enlighet med Eltif-fondens ldngsiktiga investeringsstrategi och den foreslagna policyn for

inlosen.

o) Eltif-forvaltaren anger en faststilld policy for inlosen dir det klart och tydligt framgdr under vilka perioder
investerarna far begira inlosen.

d) Eltif-fondens policy for inlosen sikerstiller att det totala inlosenbeloppet under en viss period begrinsas till en viss
procentandel av Eltif-fondens tillgdngar som avses i artikel 9.1 b. Denna procentandel ska vara anpassad till den
likviditetsforvaltning och investeringsstrategi som Eltif-férvaltaren har redovisat.

e) Eltif-fondens policy for inlosen sikerstiller att investerare behandlas rittvist och att inldsen beviljas proportionellt om

det totalt begirda inlosenbeloppet inom en viss period overstiger procentandelen som avses i led d i denna punkt.
3. Eltif-fondens livslingd ska vara forenlig med Eltif-fondens langsiktiga natur och vara tillricklig for att ticka

livscykeln for var och en av Eltif-fondens enskilda tillgdngar, matt i forhallande till tillgdngens likviditetsprofil och
ekonomiska livscykel, liksom med Eltif-fondens uppsatta investeringsmal.

4. Investerare kan begira att fa en Eltif-fond avvecklad om deras begdran om inlésen, som gjorts i enlighet med Eltif-
fondens policy for inldsen, inte har uppfyllts inom ett &r frin och med det datum dé begéran om inlésen gjordes.

5. Investerare ska alltid ges mojlighet att fa dterbetalning i pengar.

6. /f\terberalning in natura av tillgangar frdn en Eltif-fond ska bara vara maojlig om samtliga nedanstdende villkor ar
uppfyllda:

a) Om fondbestimmelserna eller bolagsordningen for Eltif-fonden ger majlighet till det, forutsatt att alla investerare
behandlas rattvist.

b) Investeraren skriftligen begir dterbetalning i form av en andel av Eltif-fondens tillgdngar.
¢) Det inte finns ndgra sdrskilda regler som begransar overforingen av de tillgdngarna.
7. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som anger under vilka forhallanden en Eltif-fonds

livslangd anses vara tillrickligt lang for att ticka livscykeln for var och en av de enskilda tillgdngarna i Eltif-fonden, som
avses i punkt 3.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 9 september 2015.
Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 19

Andrahandsmarknad
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4. Om det sker en betydande dndring av en tillgdngs virde ska Eltif-forvaltaren redovisa detta for investerarna i sina
regelbundna rapporter.

Artikel 20
Nyemissioner av andelar eller aktier

1. En Eltif-fond kan erbjuda nyemissioner av andelar eller aktier i enlighet med sina fondbestimmelser eller sin
bolagsordning.

2. En Eltif-fond far inte emittera nya andelar eller aktier till ett pris som understiger virdet pd dess fondandelsvirde
utan att forst ha erbjudit dessa andelar eller aktier till det priset till befintliga investerare i Eltif-fonden.

Artikel 21
Avyttring av Eltif-tillgingar

1. En Eltif-fond ska anta en tidsplan for en ordnad avyttring av sina tillgingar i syfte att losa in investerares andelar
eller aktier efter utgangen av Eltif-fondens livslingd och ska underritta Eltif-fondens behoriga myndighet om detta senast
ett ar fore datumet for utgdngen av Eltif-fondens livslangd.

2. Den tidsplan som avses i punkt 1 ska omfatta f6ljande:

a) En bedomning av marknaden for presumtiva kopare.

b) En bedémning och jimforelse av potentiella forsiliningspriser.
¢) En virdering av de tillgdngar som ska avyttras.

d) En tidsram for tidsplanen for avyttring.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar de kriterier som ska anvindas for
bedémningarna i punkt 2 a och virderingen i punkt 2 c.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 9 september 2015.
Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 22
Utdelning av intikter och kapital

1. En Eltif-fond far regelbundet till investerare dela ut de intikter som genereras frin de tillgdngar som ingér i
portfoljen. De intdkterna ska omfatta

a) intdkter som tillgdngarna regelbundet genererar,
b) den virdestegring som realiseras efter avyttringen av en tillgng.

2. Intikterna far inte delas ut i den omfattning de behovs for Eltif-fondens framtida dtaganden.

3. En Eltif-fond fir minska sitt kapital proportionellt vid en avyttring av en tillging fore utgdngen av Eltif-fondens
livslingd, forutsatt att Eltif-forvaltaren anser att en sidan avyttring ligger i investerarnas intresse.

4. Eltif-fonden ska i sina fondbestimmelser eller sin bolagsordning ange den utdelningspolicy Eltif-fonden kommer att
tillimpa under sin livslingd.

KAPITEL IV
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2. Prospektet ska innehélla all den information som krivs for att gora det mojligt for investerare att gora en
vilgrundad bedémning av den foreslagna investeringen och sirskilt den dirmed forenade risken.

3. Prospektet ska dtminstone innehalla foljande:

a

En redogérelse om hur Eltif-fondens investeringsmél och strategi for att uppnd dessa mél karaktiriserar fonden som
léngsiktig.

=

Information som ska limnas av foretag for kollektiva investeringar av sluten typ enligt direktiv 2003/71/EG och
forordning (EG) nr 809/2004.

o

Information som ska redovisas till investerare enligt artikel 23 i direktiv 2011/61/EU, om det inte redan omfattas av
led b i denna punkt.

&

En tydlig hanvisning till de kategorier av tillgdngar i vilka Eltif-fonden far investera.

o

En tydlig angivelse av de jurisdiktioner i vilka Eltif-fonden fir investera.
f) All annan information som de behériga myndigheterna anser vara relevant vid tillimpningen av punkt 2.

4. Prospektet och allt annat marknadsforingsmaterial ska pa ett tydligt sitt informera investerarna om Eltif-fondens
illikvida natur.

Prospektet och allt annat marknadsforingsmaterial ska tydligt

a,

informera investerarna om att Eltif-fondens investeringar dr av lingsiktig karaktr,

=

informera investerarna om utgdngen av Eltif-fondens livslingd liksom mojligheten att forlinga Eltif-fondens livslingd
om en sddan finns foreskriven, och i si fall villkoren for detta,

Kei

ange om Eltif-fonden 4r avsedd att marknadsforas till icke-professionella investerare,

&

forklara investerarnas rdttigheter att 16sa in sina investeringar i enlighet med artikel 18 och bestimmelserna eller
bolagsordningen for Eltif-fonden,

) ange hur ofta och nir eventuella utdelningar gors till investerare under Eltif-fondens livslingd,
f) ge rad till investerare om att bara en liten andel av deras samlade investeringsportf6lj bor investeras i en Eltif-fond,

g) beskriva Eltif-fondens risksikringspolicy, inbegripet en framtridande angivelse av att finansiella derivatinstrument
endast fir anvindas for att sikra inneboende risker i Eltif-fondens andra investeringar och en angivelse av de majliga
effekter en anvindning av finansiella derivatinstrument skulle kunna f& pa Eltif-fondens riskprofil,

h) informera investerare om de risker som ir forknippade med att investera i reala tillgdngar, inbegripet infrastruktur,
i) regelbundet informera investerarna, minst en gang per ar, om de jurisdiktioner i vilka Eltif-fonden har investerat.

5. Utover den information som krivs enligt artikel 22 i direktiv 2011/61/EU ska Eltif-fondens arsrapport innehlla
foljande:

a) En kassaflodesrapport.
b) Information om alla innehav av instrument som involverar unionens budgetmedel.

¢) Information om virdet pd de enskilda godkinda portfoljforetagen och virdet av andra tillgdngar i vilka Eltif-fonden
har investerat, inbegripet virdet av anvinda finansiella derivatinstrument.

d) Information om de jurisdiktioner dér Eltif-fondens tillgdngar ar belidgna.

6.  Pd begiran av en icke-professionell investerare ska Eltif-forvaltaren ocksa tillhandahalla ytterligare information om
de kvantitativa granser som géller for Eltif-fondens riskhantering, de metoder som har valts for denna och den senaste
utvecklingen av riskerna med och avkastningen frén de viktigaste tillgdngskategorierna.
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2. Fondbestimmelserna eller bolagsordningen for en Eltif-fond ska utgéra en integrerad del av prospektet och ska
bifogas detta.

De dokument som avses i forsta stycket behover dock inte bifogas prospektet nir investeraren informerats om att han
eller hon pé begdran kommer att tillstdllas de dokumenten eller f4 upplysning om var han eller hon kan ta del av dem i
varje medlemsstat dir andelarna eller aktierna marknadsfors.

3. Prospektet ska specificera pd vilket sitt arsrapporten ska tillhandahéllas investerarna. Det ska foreskrivas att en
papperskopia av drsrapporten pa begiran ska levereras kostnadsfritt till icke-professionella investerare.

4. Investerarna ska pa begiran kostnadsfritt tillhandahallas prospektet samt den senaste publicerade drsrapporten.

Prospektet far tillhandahéllas pd ett varaktigt medium eller via en webbplats. Icke-professionella investerare ska pé
begiran fa en papperskopia kostnadsfritt.

5. All visentlig information i prospektet ska hallas aktuell.

Artikel 25
Redovisning av kostnader

1. Prospektet ska tydligt informera investerare om storleken pd de olika kostnader som direkt eller indirekt belastar
investeraren. De olika kostnaderna ska grupperas enligt fljande rubriker:

a) Startkostnader for Eltif-fonden.

b) Kostnader for frvirv av tillgdngar.

¢) Forvaltning och prestationsbaserade avgifter.
d) Distributionskostnader.

€) Ovriga kostnader, inklusive administrativa kostnader, tillsynskostnader, forvaringskostnader, depdavgifter, kostnader
for professionella tjanster och revisionskostnader.

2. Prospektet ska ange kostnadernas samlade andel i forhéllande till Eltif-fondens kapital.
3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera de gemensamma definitionerna,
berdkningsmetoderna och presentationsformen for de kostnader som avses i punkt 1 och den samlade andel som avses i

punkt 2.

Vid utarbetandet av dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska Esma ta hinsyn till de tillsynsstandarder som
avses i artikel 8.5 a och c i forordning (EU) nr 1286/2014.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 9 september 2015.

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL V
MARKNADSFORING AV ANDELAR ELLER AKTIER I Eltif FONDER
Artikel 26
Tillgingliga faciliteter for investerare
1. Forvaltaren av en Eltif-fond vars andelar eller aktier dr avsedda att marknadsforas till icke-professionella investerare

ska i varje medlemsstat dar forvaltaren avser att marknadsfora sidana andelar eller aktier, infora faciliteter tillgangliga for
att teckna, gora utbetalningar till innehavare av andelar eller aktier, verkstilla dterkop eller inlosen av andelar eller aktier
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Artikel 27
Intern bedomningsprocess for Eltif-fonder som marknadsfors till icke-professionella investerare

1. Forvaltaren av en Eltif-fond vars andelar eller aktier dr avsedda att marknadsforas till icke-professionella investerare
ska inrdtta och tillimpa en sirskild intern process fér bedomning av den Eltif-fonden innan den marknadsfors eller
distribueras till icke-professionella investerare.

2. Som ett led i den interna process som avses i punkt 1 ska Eltif-forvaltaren bedéma huruvida Eltif-fonden ér
lamplig att marknadsforas till icke-professionella investerare, med beaktande av dtminstone:

a) Eltif-fondens livslingd, och
b) Eltif-fondens avsedda investeringsstrategi.

3. Eltif-forvaltaren ska tillhandahdlla distributérer all limplig information om Eltif-fonden som marknadsfors till
icke-professionella investerare, inbegripet all information om dess livslingd och investeringsstrategi samt om den interna
bedomningsprocessen och de jurisdiktioner i vilka Eltif-fonden tilldts investera.

Artikel 28
Sirskilda krav for distributionen av Eltif-fonder till icke-professionella investerare

1. Nir andelar eller aktier i en Eltif-fond erbjuds eller siljs direkt till en icke-professionell investerare ska
Eltif-forvaltaren inhdmta information om féljande:

a) Den icke-professionella investerarens kunskaper och erfarenheter pa det investeringsomrade som ar relevant for
Eltif-fonden.

b) Den icke-professionella investerarens finansiella situation inbegripet den investerarens forméga att bara forluster.
¢) Den icke-professionella investerarens investeringsmadl, inbegripet den investerarens tidshorisont.

Pa grundval av informationen som erhallits i enlighet med forsta stycket ska Eltif-forvaltaren rekommendera Eltif-fonden
endast om den dr limplig for den sirskilda icke-professionella investeraren.

2. Nir en Eltif-fond som erbjuds eller siljs till icke-professionella investerare har en livslingd som 6verstiger tio ar ska
Eltif-forvaltaren eller distributéren utfirda en tydlig varning i skriftlig form att Eltif-produkten kanske inte dr laimplig for
icke-professionella investerare som inte kan uppritthalla ett sidant ldngsiktigt dtagande av illikvid natur.

Artikel 29

Sirskilda bestimmelser avseende forvaringsinstitutet for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella
investerare

1.  Genom undantag frén artikel 21.3 i direktiv 2011/61/EU ska forvaringsinstitutet for en Eltif-fond som
marknadsfors till icke-professionella investerare vara en enhet av det slag som avses i artikel 23.2 i direktiv 2009/65EG.

2. Genom undantag frin artikel 21.13 andra stycket och artikel 21.14 i direktiv 2011/61/EU ska forvaringsinstitutet
for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella investerare inte kunna friskriva sig fran sitt ansvar vid fall av

forlust av finansiella instrument som forvaras av en tredje part.

3. Ansvaret hos det forvaringsinstitut som avses i artikel 21.12 i direktiv 2011/61/EU fir inte undantas eller
begrinsas genom avtal nir Eltif-fonden marknadsfors till icke-professionella investerare.

4. Alla avtal som star i strid med punkt 3 ska vara ogiltiga.
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¢) éteranvandningen gagnar Eltif-fonden och andelsigarnas eller aktiedgarnas intressen, och

d) transaktionen omfattas av en likvid sikerhet av hog kvalitet som mottagits av Eltif-fonden inom ramen for ett avtal
om dganderittsoverforing.

Sikerhetens marknadsvirde som avses i led d i andra stycket ska alltid minst uppgd till marknadsvirdet for de
ateranvinda tillgdngarna plus en premie.

Artikel 30
Ytterligare krav vad giller marknadsforing av Eltif-fonder till icke-professionella investerare

1. Andelar eller aktier i en Eltif-fond fir marknadsforas till icke-professionella investerare, forutsatt att
icke-professionella investerare ges limpliga investeringsrad av Eltif-forvaltaren eller distributéren.

2. En Eltif-forvaltare far erbjuda eller silja andelar eller aktier i en Eltif-fond direkt till icke-professionella investerare
endast om den forvaltaren dr auktoriserad att erbjuda de tjinster som avses i artikel 6.4 a och b i i direktiv 2011/61/EU
och endast efter det att den forvaltaren genomfort det limplighetstest som avses i artikel 28.1 i denna forordning.

3. Nir en presumtiv icke-professionell investerares portfolj med finansiella instrument inte overstiger 500 000 EUR,
ska Eltif-forvaltaren eller en distributér, efter att ha genomfort det limplighetstest som avses i artikel 28.1 och efter att
ha limnat ldmplig investeringsradgivning, sikerstilla pa grundval av den information som limnats av den presumtiva
icke-professionella investeraren att den presumtiva icke-professionella investeraren totalt inte investerar mer &n 10 % av
sin portfolj i Eltif-fonder och att det ursprungliga belopp som investeras i en eller flera Eltif-fonder 4r 10 000 EUR.

Den presumtiva icke-professionella investeraren ska ansvara for att forse Eltif-forvaltaren eller distributoren med korrekt
information om den presumtiva icke-professionella investerarens portfolj med finansiella instrument och investeringar i
Eltif-fonder som avses i forsta stycket.

Vid tillimpningen av denna punkt ska en portfolj med finansiella instrument anses inkludera penningmedel och
finansiella instrument men ska exkludera alla finansiella instrument som limnats som sikerhet.

4. Regler eller bolagsordning for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella investerare ska ange att alla
investerare behandlas lika och ingen formansbehandling eller sirskilda ekonomiska formaner beviljas enskilda investerare
eller grupper av investerare.

5. Den rittsliga formen for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella investerare ska inte leda till
ytterligare ansvar for den icke-professionella investeraren eller kriva ytterligare dtaganden frdn en sddan investerare dn
det ursprungliga kapitalatagandet.

6.  Icke-professionella investerare ska under teckningsperioden och minst tvd veckor efter dagen for deras teckning av
andelar eller aktier i Eltif-fonden, kunna annullera sin teckning och fa pengarna tillbaka utan péfoljd.

7. Eltif-forvaltaren for en Eltif-fond som marknadsfors till icke-professionella investerare ska utarbeta limpliga
forfaranden och arrangemang for hantering av klagomdl frin icke-professionella investerare, vilka gor det mojligt for
icke-professionella investerare att inlimna klagomal pa ett av sin medlemsstats officiella sprék.

Artikel 31

Marknadsforing av andelar eller aktier i Eltif-fonder
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4. Forutom den dokumentation och information som kravs enligt artiklarna 31 och 32 i direktiv 2011/61/EU ska
forvaltare av Eltif-fonder till behoriga myndigheter limna foljande uppgifter:

a) Prospektet for Eltif-fonden.

b) Dokument med basfakta for investerare for Eltif-fonden i de fall den marknadsfors till icke-professionella investerare.
¢) Information om de faciliteter som avses i artikel 26.

5. De behoriga myndigheternas behorigheter och befogenheter enligt artiklarna 31 och 32 i direktiv 2011/61/EU ska

tolkas sd att de ocksd avser marknadsforing av Eltif-fonder till icke-professionella investerare och ticker de ytterligare
krav som faststills i denna férordning.

6.  Utover sina befogenheter som faststills i artikel 31.3 forsta stycket i direktiv 2011/61/EU ska den behériga
myndigheten i Eltif-forvaltarens hemmedlemsstat ocksd hindra marknadsforing av en Eltif-fond om Eltif-forvaltaren inte
kommer att f6lja eller inte foljer denna forordning.

7. Utdver sina befogenheter som faststills i artikel 32.3 forsta stycket i direktiv 2011/61/EU ska den behériga
myndigheten i Eltif-forvaltarens hemmedlemsstat ocksd vigra 6verforing av en fullstindig anmilan till de behériga
myndigheterna i den medlemsstat dir Eltif-fonden idr avsedd att marknadsforas, om Eltif-forvaltaren inte foljer denna
forordning.

KAPITEL VI

TILLSYN
Artikel 32
De behoriga myndigheternas tillsyn
1. De behoriga myndigheterna ska fortlopande utova tillsyn av efterlevnaden av denna forordning.

2. Eltif-fondens behoriga myndighet ska ansvara for overvakning av efterlevnaden av de regler som faststills i
kapitlen II, Il och IV.

3. Eltif-fondens behoriga myndighet ska ansvara for 6vervakningen av efterlevnaden av de skyldigheter som anges i
fondbestimmelserna eller bolagsordningen for Eltif-fonden samt de skyldigheter som anges i prospektet, och som ska
folja denna forordning.

4. Eltif-forvaltarens behoriga myndighet ska vara ansvarig for att 6vervaka att Eltif-forvaltarens arrangemang och
organisation dr tillfredstillande sd att Eltif-forvaltaren kan fullgéra de skyldigheter och bestimmelser som avser bildandet
och funktionen av alla Eltif-fonder som den forvaltar.

Eltif-forvaltarens behoriga myndighet ska ansvara for tillsynen over Eltif-forvaltarens efterlevnad av denna forordning.

5. De behoriga myndigheterna ska 6vervaka foretag for kollektiva investeringar som ér etablerade i eller marknadsfors
pd deras territorier i syfte att kontrollera att de inte anvinder beteckningen Eltif-fond eller later paskina att de ér en
Eltif-fond, sdvida de inte auktoriserats enligt, och féljer, denna férordning.

Artikel 33

1 1
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Artikel 34
Esmas befogenheter och behorighet

1. Esma ska ha de befogenheter som krivs for att utfora de uppgifter som tilldelats myndigheten genom denna
forordning.

2. Esmas befogenheter i enlighet med direktiv 2011/61/EU ska dven utdvas nir det géller den hir forordningen och i
overensstimmelse med forordning (EG) nr 45/2001.

3. Vid tillimpning av forordning (EU) nr 1095/2010 ska den hir forordningen anses som en ytterligare rittsligt
bindande unionsrittsakt som tilldelar Esma uppgifter i enlighet med artikel 1.2 i férordning (EU) nr 1095/2010.
Artikel 35
Samarbete mellan behoriga myndigheter

1. Eltif-fondens behoriga myndighet och Eltif-forvaltarens behoriga myndighet ska, om dessa inte dr identiska,
samarbeta med varandra och utbyta information for att kunna utfora sina uppgifter enligt denna férordning.

2. De behoriga myndigheterna ska samarbeta med varandra i enlighet med direktiv 2011/61/EU.

3. De behoriga myndigheterna och Esma ska samarbeta med varandra for att fullgéra sina respektive uppdrag enligt
denna forordning i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010.

4. De behoriga myndigheterna och Esma ska utbyta all information och dokumentation som krivs for ett de ska

kunna fullgora de respektive uppgifter som de tilldelas i den hir foérordningen i enlighet med forordning (EU)
nr 1095/2010, sarskilt for att konstatera och avhjilpa overtridelser av den hir forordningen.

KAPITEL VII

SLUTBESTAMMELSER
Artikel 36
Kommissionens forfaranden for ans6kningar

Kommissionen ska prioritera och rationalisera sina forfaranden for alla ansokningar om finansiering frin EIB som gors
av Eltif-fonder. Kommissionen ska rationalisera forfarandena for att avge yttranden eller limna bidrag som kravs for att
bevilja ansokningar om finansiering fran EIB som kanaliseras genom Eltif-fonder.

Artikel 37

Oversyn

1. Senast den 9 juni 2019 ska kommissionen ha inlett en éversyn av tillimpningen av denna férordning. Oversynen
ska sdrskilt analysera foljande:

a) Effekterna av artikel 18.

b) Hur tillimpningen av det ligsta grinsvirdet pd 70 % av de godtagbara investeringstillgingarna som anges i
artikel 13.1 paverkar diversifieringen av tillgéngar.
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Artikel 38
Ikrafttridande

Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Den ska tillimpas frin och med den 9 december 2015.

Denna férordning r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.
Utfirdad i Strasbourg den 29 april 2015.
Pi Europaparlamentets vignar Pd rddets vignar

M. SCHULZ Z. KALNINA-LUKASEVICA
Ordférande Ordférande
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(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 345/2013
av den 17 april 2013

om europeiska riskkapitalfonder

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sdtt, sdrskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter oversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de natio-
nella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (%),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (), och

av foljande skal:

Riskkapital erbjuder finansiering &t foretag som i allmén-
het dr mycket smé, som befinner sig i sitt uppstartsskede

frimja ekonomisk tillvixt och bidra till att skapa arbets-
tillfdllen och anskaffa riskkapital, frimja startande och
expansion av innovativa foretag, oka dessas investeringar
i forskning och utveckling och frimja entreprendrskap,
innovation och konkurrenskraft i linje med mélen i Eu-
ropa 2020-strategin i kommissionens meddelande av den
3 mars 2010 med titeln: "Europa 2020 En strategi for
smart och hallbar tillvixt for alla” (Europa 2020) och
inom ramen for medlemsstaternas lingsiktiga utmaning-
ar, sasom de som beskrivs i rapporten fran det europe-
iska systemet for strategisk och politisk analys (European
Strategy and Policy Analysis System) frdn mars 2012
med titeln "Global Trends 2030 — citizens in an inter-
connected and polycentric world”.

Det dr nodvindigt att genom enhetliga bestimmelser i
unionen faststilla ett gemensamt regelverk for anvind-
ning av beteckningen EuVECA fér godkinda riskkapital-
fonder, sdrskilt avseende portféljsammansittningen hos
fonder som verkar under den beteckningen, deras tillitna
investeringssyften, de investeringsverktyg de fir anvinda
och de kategorier av investerare som tillits investera i
dem. Utan ett sddant gemensamt regelverk finns det
risk for att medlemsstaterna vidtar sinsemellan olika &t-
girder pa nationell niva, vilket skulle ha direkt negativ
inverkan pa den inre marknaden och hindra den fran att
fungera vil, eftersom riskkapitalfonder som vill bedriva
verksamhet i hela unionen skulle omfattas av olika regler
i olika medlemsstater. Dessutom skulle sinsemellan olika
kvalitetskrav pd portfoljsammansittning, investeringsmal
och tillitna investerare kunna leda till olika nivier av
investerarskydd och skapa oklarhet avseende investerings-
erbjudanden knutna till godkinda riskkapitalfonder. Inve-
sterare bor ocksd kunna jimfora investeringserbjudanden
frén olika godkinda riskkapitalfonder. Det dr nodvindigt
att undanroja visentliga hinder for godkinda riskkapital
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Det idr nodvindigt att anta en forordning om enhetliga
bestimmelser for godkinda riskkapitalfonder och om in-
forande av motsvarande skyldigheter for deras forvaltare i
alla medlemsstater, som vill anskaffa kapital i hela unio-
nen under beteckningen EuVECA. Dessa krav bor siker-
stilla fortroende hos investerare som vill investera i risk-
kapitalfonder.

Genom att kvalitetskraven pd anvindningen av beteck-
ningen EuVECA definieras i en forordning, sikerstalls att
dessa krav direkt blir tillimpliga pd forvaltare av foretag
for kollektiva investeringar som anskaffar kapital under
denna beteckning. Det sakerstdller ocksd enhetliga villkor
for anvindningen av beteckningen genom att man und-
viker sinsemellan olika nationella krav till foljd av ge-
nomforandet av ett direktiv. Forvaltare av foretag for
kollektiva investeringar som anvinder beteckningen bor
folja samma regler i hela unionen, vilket ocksd kommer
att oka fortroendet hos investerare. Denna férordning
minskar lagstiftningens komplexitet och forvaltarnas
kostnader for att folja ofta sinsemellan olika nationella
bestimmelser som reglerar riskkapitalfonder, sarskilt for
forvaltare som vill anskaffa kapital 6ver grinserna. Den
bidrar ocksé till att eliminera snedvridning av konkurren-
sen.

Enligt kommissionens meddelande av den 7 december
2011 "En atgirdsplan for att forbittra smd och medel-
stora foretags tillgang till finansiering” skulle kommissio-
nen under dr 2012 slutfora sin granskning av skattehind-
ren for gransoverskridande riskkapitalinvesteringar i syfte
att lagga fram l6sningar under 2013, med syftet att un-
danréja hindren, samtidigt som skatteundandragande el-
ler skatteflykt forhindras.

En godkind riskkapitalfond bor kunna forvaltas externt
eller internt. Nar en godkind riskkapitalfond forvaltas
internt dr fonden dven forvaltare och bor darfor uppfylla
alla relevanta krav for forvaltare enligt denna férordning
och registreras i enlighet med denna forordning. En god-
kind riskkapitalfond som forvaltas internt bor emellertid
inte tilldtas vara extern forvaltare av andra foretag for
kollektiva investeringar eller foretag for kollektiva inve-
steringar i overldtbara virdepapper (fondforetag, UCITS).

For att klargora forhdllandet mellan denna férordning
och andra bestimmelser om fondféretag och deras for

(10)

amn

inom unionen och registrerade hos den behdriga myn-
digheten i sin hemmedlemsstat i enlighet med Europa-
parlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av den
8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der (3), under forutsittning att dessa forvaltare forvaltar
godkinda riskkapitalfonders portfoljer. Externa forvaltare
av godkinda riskkapitalfonder som ir registrerade i en-
lighet med denna forordning bor ocksd tillitas att for-
valta fondféretag forutsatt att auktorisation for detta har
erhdllits enligt direktiv 2009/65/EG.

Dessutom dr denna forordning endast tillimplig pé for-
valtare av de foretag for kollektiva investeringar vilkas
forvaltade tillgdngar totalt inte Gverstiger det troskelvirde
som avses i artikel 3.2 b i direktiv 2011/61/EU. Berdk-
ningen av troskelvirdet vid tillimpningen av denna for-
ordning dr densamma som for det troskelvirde som av-
ses i artikel 3.2 b i direktiv 2011/61/EU.

Forvaltare av riskkapitalfonder som ir registrerade i en-
lighet med denna forordning och vars forvaltade till-
gngar senare totalt verskrider det troskelvirde som av-
ses i artikel 3.2 b i direktiv 2011/61/EU, och som dar-
med, i enlighet med artikel 6 i det direktivet, kommer att
omfattas av krav pd auktorisation av de behoriga myn-
digheterna i sin hemmedlemsstat, bor emellertid fortsatt-
ningsvis kunna anvinda beteckningen EuVECA vid mark-
nadsforingen av godkinda riskkapitalfonder i unionen,
under forutsittning att de uppfyller kraven i det direkti-
vet, och att de dven i fortsittningen vid alla tidpunkter
uppfyller vissa krav for anvindningen av beteckningen
EuVECA, som anges i denna férordning, for godkinda
riskkapitalfonder. Detta giller bide befintliga godkinda
riskkapitalfonder och godkinda riskkapitalfonder som
etablerats efter det att troskelvirdet har overstigits.

Om forvaltare av foretag for kollektiva investeringar inte
har for avsikt att anvinda beteckningen EuVECA, bor
denna forordning inte vara tillimplig. I sidana fall bor
befintliga nationella bestimmelser och unionens all-
minna bestimmelser fortsitta att tillimpas.

I denna forordning bor enhetliga regler faststillas for hur
godkinda riskkapitalfonder ska vara beskaffade, sirskilt
om vilka godkinda portfoljforetag som godkinda risk-
kapitalfonder ska tillitas investera i och om vilka inve
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I linje med syftet att noggrant avgrinsa vilka foretag for
kollektiva investeringar som ska omfattas av denna for-
ordning och for att sikerstilla inriktningen pé att till-
handahélla kapital till sma foretag i deras uppstartsskede,
bor godkinda riskkapitalfonder anses vara fonder som
har for avsikt att investera minst 70 % av sitt summerade
inbetalda kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser, i sd-
dana foretag. Godkanda riskkapitalfonder bor inte tillatas
investera mer dn 30 % av sitt summerade inbetalda ka-
pital och ej inbetalda kapitalutfistelser i andra tillgingar
dn godkinda investeringar. Detta innebir att troskelvir-
det pd 30 % alltid bor vara maxgrinsen for icke-god-
kinda investeringar, medan troskelvirdet pa 70 % bor
reserveras for godkinda investeringar under den god-
kinda riskkapitalfondens livstid. Dessa troskelvirden
bor beriknas utifrdn investeringsbara belopp efter avdrag
for alla relevanta kostnader och innehav av kontanter och
likvida tillgdngar. I denna férordning bor de uppgifter
som krivs for berikningen av troskelvirdena faststillas.

Syftet med denna forordning ar att frimja tillvixt och
innovation i sma och medelstora foretag i unionen. In-
vesteringar i godkinda portfoljforetag som ir etablerade i
tredjelinder kan féra med sig mer kapital till godkinda
riskkapitalfonder och pa sd sitt gynna smad och medel-
stora foretag i unionen. Denna férordning bor dock un-
der inga omstindigheter gynna investeringar i portfoljfo-
retag etablerade i tredjelinder som kannetecknas av brist
pd limpliga samarbetsarrangemang mellan de behoriga
myndigheterna i hemmedlemsstaten for forvaltaren av
den godkinda riskkapitalfonden och varje annan med-
lemsstat dir fondandelarna eller aktierna i den godkinda
riskkapitalfonden 4r avsedda att marknadsforas eller av
brist pé effektivt informationsutbyte i skattedrenden.

En godkind riskkapitalfond bor, som ett forsta steg, vara

(15)

(16)

Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder bor ha majlig-
het att attrahera ytterligare kapitalutfistelser under fon-
dens livstid. Sddana ytterligare kapitalutfistelser under
fondens livstid bor beaktas ndr man Overviger nista in-
vestering i andra tillgdngar dn godkinda tillgingar. Ytter-
ligare kapitalutfastelser bor tilldtas i enlighet med kriterier
och villkor som anges i den godkinda riskkapitalfondens
fondbestimmelser eller bolagsordning.

Godkiinda investeringar bor ha formen av egetkapital-
eller hybridkapitalinstrument. Hybridkapitalinstrument
omfattar en typ av finansieringsinstrument som ar en
kombination av eget kapital och lan, dér instrumentets
avkastning ir kopplad till det godkinda portfoljfretagets
vinst eller forlust och dir terbetalningen av instrumentet
i hdndelse av obestind inte dr helt garanterad. Till dessa
instrument hor en rad finansieringsinstrument som ex-
empelvis efterstillda 1&n, passivt deligande, vinstandels-
lan, vinstandelsbevis, konvertibler och obligationer med
optionsritt. Som ett mojligt komplement till, men inte
som ersittning for, egetkapital- eller hybridkapitalinstru-
ment, bor 1an med eller utan sikerhet, sisom overbryg-
gande finansiering, som den godkinda riskkapitalfonden
beviljar ett godkint portfoljforetag, i vilket den godkinda
riskkapitalfonden redan innehar godkiinda investeringar,
tillitas, under forutsittning att hogst 30 % av den god-
kinda riskkapitalfondens summerade inbetalda kapital
och ¢j inbetalda kapitalutfistelser anvinds for sidana
lan. Dessutom bor en godkind riskkapitalfond, for att
spegla gillande affirspraxis pd riskkapitalmarknaden, till-
latas att kopa befintliga aktier i ett godkint portfoljfore-
tag frdn detta foretags befintliga aktiedgare. For att siker-
stilla sd vida mojligheter som mojligt for kapitalanskaff-
ning bor dven investeringar i andra godkinda riskkapi-
talfonder tilldtas. For att forhindra utspidning av investe-
ringarna i godkinda portfoljféretag bor godkinda risk-
kapitalfonder endast tillitas att investera i andra god-
kinda riskkapitalfonder under forutsittning att dessa
godkinda riskkapitalfonder inte sjilva har investerat
mer dn 10 % av sitt summerade inbetalda kapital och
¢j inbetalda kapitalutfastelser i andra godkinda riskkapi-
talfonder.
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I linje med Europa 2020 syftar denna férordning till att
frimja riskkapitalinvesteringar i innovativa smd och me-
delstora foretag som dr forankrade i den reala ekonomin.
Kreditinstitut, virdepappersforetag, forsikringsforetag, fi-
nansiella holdingféretag och holdingféretag med blandad
verksamhet bor darfor inte omfattas av definitionen av
godkinda portfoljforetag enligt denna forordning.

For att infora en visentlig sikerhetsmekanism for att
skilja mellan godkinda riskkapitalfonder enligt denna for-
ordning och den bredare kategori av alternativa investe-
ringsfonder som handlar med emitterade virdepapper pa
andrahandsmarknader, dr det nodvindigt att faststilla
regler sd att godkinda riskkapitalfonder frimst investerar
i direkt emitterade instrument.

For att ge forvaltare av godkinda riskkapitalfonder viss
flexibilitet vid forvaltningen av deras godkinda riskkapi-
talfonders investeringar och likviditetshantering, bér han-
del med exempelvis aktier eller andelar i icke-godkinda
portfoljforetag eller forvirv av icke-godkidnda investe-
ringar tillitas upp till ett troskelvirde pd 30 % av sum-
merat inbetalt kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser.

For att sikerstilla att beteckningen EuVECA ir tillforlitlig
och litt igenkdnnbar for investerare i hela unionen, bor
endast forvaltare av godkanda riskkapitalfonder som upp-
fyller de enhetliga kvalitetskriterier som faststills i denna
forordning tillitas anvinda beteckningen EuVECA vid
marknadsforing av godkinda riskkapitalfonder i unionen.

23)

finnas enhetliga regler om portfoljsammansittning och
fondernas tillitna investeringmetoder.

For att sikerstilla att riskkapitalfonder inte bidrar till
systemrisker och att deras investeringar inriktas pd att
stodja godkinda portfoljforetag, bor beldning av fonden
inte tillatas. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder bor
endast tilldtas att 1ana for den godkinda riskkapitalfon-
dens rikning, utfirdande av skuldforbindelser eller stdl-
lande av sdkerhet, under forutsittning att dessa ldn,
skuldforbindelser eller sikerheter ticks av ¢j inbetalda
kapitalutfistelser och sdledes inte okar fondens riskexpo-
nering utéver nivdn for dess kapitalutfistelser. Forskott
frdn investerare i godkdnda riskkapitalfonder, som till
fullo ticks av kapitalutfistelser frin dessa investerare,
okar inte den godkinda riskkapitalfondens exponering
och bor darfor tilldtas. Kortfristiga 1an bor ocksd tilldtas,
under forutsittning att summan av dessa 1an inte 6ver-
skrider ej inbetalda kapitalutfistelser, for att fonden ska
kunna ticka extraordinira likviditetsbehov som kan upp-
std under tiden frdn ett avrop av utfist kapital frdn in-
vesterare till dess att kapitalet faktiskt betalas in.

Vissa sdrskilda skyddsmekanismer bor faststillas for att
sikerstilla att godkinda riskkapitalfonder endast mark-
nadsfors till investerare som har den erfarenhet, det prak-
tiska kunnande och den sakkunskap som fordras for att
fatta egna investeringsbeslut och géra en korrekt bedom-
ning av riskerna hos dessa fonder och for att bevara
investerarnas fortroende for och tillit till godkinda risk-
kapitalfonder. Dirfor bor godkinda riskkapitalfonder
bara marknadsforas till investerare som ér professionella
kunder eller kan behandlas som sddana enligt Europapar-
lamentets och rédets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instrument (*). For att
fa en tillrickligt bred investerarbas for investeringar i
godkinda riskkapitalfonder ar det ocksd onskvirt att
vissa andra investerare far tillging till godkinda riskkapi-
talfonder, diribland formogna privatpersoner. For dessa
andra investerare bor dock sirskilda skyddsmekanismer
faststillas, for att se till att godkinda riskkapitalfonder
bara marknadsférs till investerare med en limplig profil
for sddana investeringar. Dessa skyddsmekanismer uteslu
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For att sikerstilla att endast forvaltare av godkinda risk-
kapitalfonder som uppfyller enhetliga kvalitetskriterier av-
seende deras agerande pd marknaden anvinder beteck-
ningen EuVECA, bor det finnas uppforanderegler och
regler om forhdllandet mellan dessa forvaltare och deras
investerare. Av samma skl bor enhetliga villkor for hur
sadana forvaltare ska hantera intressekonflikter faststéllas.
I dessa regler och villkor bor det dven kravas att forval-
tare har erforderliga organisatoriska och administrativa
rutiner for att trygga korrekt hantering av intressekon-

flikter.

Om en forvaltare av en godkind riskkapitalfond avser att
delegera uppgifter till tredje part bor forvaltarens ansvar
gentemot riskkapitalfonden och dess investerare inte pa-
verkas av en sddan delegering av uppgifter till en tredje
part. Vidare bor forvaltaren inte delegera uppgifter i sé-
dan omfattning att denne i praktiken inte lingre kan
anses fungera som forvaltare av en godkind riskkapital-
fond utan i stillet blivit ett brevlideforetag. Forvaltaren
bor forbli ansvarig for att de delegerade uppgifterna ut-
fors korrekt och att denna forordning alltid efterlevs.
Delegeringen av uppgifter bor inte forsvara en effektiv
tillsyn av forvaltaren och i synnerhet inte hindra forval-
taren frn att agera, eller fonden frin att forvaltas, i
investerarnas bista intresse.

For att sikerstilla att beteckningen EuVECA har integritet
bor kvalitetskriterier for organisationen av forvaltaren av
en godkand riskkapitalfond faststillas. Dirfor bor enhet-
liga, proportionella krav avseende behovet av att ha
lampliga tekniska resurser och personalresurser faststallas.

For att sakerstilla korrekt forvaltning av godkinda risk-
kapitalfonder och forvaltarens formédga att hantera poten-
tiella risker som uppstar i verksamheten bor enhetliga,
proportionella krav pd forvaltarna av godkinda riskkapi-
talfonder att inneha tillrickliga egna medel foreskrivas.
Dessa egna medel bor vara tillrickliga for att sikerstilla
korrekt forvaltning av godkinda riskkapitalfonder och
dess kontinuitet.

(30)

(32

(33)

(34)

Enhetliga bestimmelser om é&rsredovisning bor faststillas
for att sikerstilla att forvaltare av godkinda riskkapital-
fonder som anvinder beteckningen EuVECA redovisar sin
verksamhet i tillrdcklig utstrickning.

For att gentemot investerarna sikerstilla att beteckningen
EuVECA har integritet, bor den bara anvindas av forval-
tare av godkinda riskkapitalfonder som ger full insyn i
sin investeringspolitik och sina investeringsmal. Enhetliga
bestimmelser om informationskrav som en sddan forval-
tare ska uppfylla gentemot sina investerare bor dirfor
faststallas. Viktigast bland dessa ar skyldigheten att limna
information fore avtal om den godkinda riskkapitalfon-
dens investeringsstrategi och mél, om anvinda investe-
ringsinstrument, om kostnader och tillhorande avgifter
samt om risk- och avkastningsprofilen fér den investe-
ring som foreslds i en godkind fond. For att uppnd en
hog grad av transparens bor kraven ocksd omfatta infor-
mation om hur ersittningar till forvaltarna beriknas.

For att sikerstilla en effektiv tillsyn av de enhetliga kra-
ven i denna forordning, bor den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten kontrollera att forvaltare av godkanda
riskkapitalfonder foljer de enhetliga krav som anges i
denna forordning. Dirfor bor de forvaltare som avser
marknadsfora sina godkinda fonder under beteckningen
EuVECA underritta den behoriga myndigheten i sin hem-
medlemsstat om den avsikten. Den behoriga myndighe-
ten bor registrera fondforvaltaren om alla nédvindiga
uppgifter har ldmnats in och om det finns limpliga ar-
rangemang for att uppfylla kraven i denna férordning.
Den registreringen bor gilla i hela unionen.

For att underlatta effektiv gransoverskridande marknads-
foring av godkinda riskkapitalfonder bor registreringen
av forvaltaren ske sd snabbt som mojligt.

Aven om det i denna férordning finns skyddsmekanis-
mer for att faststilla att medel anvinds pd ett korrekt
sitt, bor tillsynsmyndigheterna vara vaksamma nir de
forvissar sig om att dessa skyddsmekanismer f6ljs.
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For en effektiv tillsyn av de krav som faststills i denna
forordning, bor den dven foreskriva ett forfarande for
griansoverskridande anmilningar mellan de behériga till-
synsmyndigheterna, som ska utlosas av registreringen av
en forvaltare av en godkind riskkapitalfond i dennes
hemmedlemsstat.

For att uppritthalla transparenta villkor for godkidnda
riskkapitalfonders marknadsforing i hela unionen, bér
Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepap-
pers- och marknadsmyndigheten) (Esma), inrittad genom
Europaparlamentets  och  rddets forordning  (EU)
nr 1095/2010 (') ges i uppgift att uppritthalla en central
databas over forvaltare av godkidnda riskkapitalfonder
och de godkinda riskkapitalfonder som de forvaltar
som registrerats i enlighet med denna forordning.

Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pavisbara skal att tro att forvaltaren av en
godkind riskkapitalfond handlar i strid med denna for-
ordning inom dess territorium, bor den snarast informera
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten om det-
ta, vilken bor vidta lampliga dtgarder.

Om en forvaltare av en godkind riskkapitalfond fortsit-
ter att handla pd ett sitt som tydligt bryter mot denna
forordning, trots de dtgirder som den behériga myndig-
heten i hemmedlemsstaten har vidtagit, eller om den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte vidtar
atgdrder inom rimlig tid, bor den behoriga myndigheten
i virdmedlemsstaten, efter att ha informerat den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten, ha mojlighet att vidta
alla lampliga dtgérder for att skydda investerarna, inklu-
sive att eventuellt hindra den berorda forvaltaren fran att
fortsitta med eventuell marknadsforing av sina riskkapi-
talfonder i virdmedlemsstaten.

For att sikerstilla effektiv dvervakning av de enhetliga
kriterier som faststills i denna forordning, innehéller
denna forordning en forteckning over tillsynsbefogenhe-
ter som behoriga myndigheter méste ha till sitt forfogan-
de.

42)

(44)

(45)

ning, nimligen bestimmelserna om portfoljsammansitt-
ning, skyddsétgirder avseende tilldtna investerares identi-
tet och om att anvindningen av beteckningen EuVECA
forbehdlls forvaltare av godkinda riskkapitalfonder som
ir registrerade i enlighet med denna férordning. En dver-
tridelse av dessa huvudbestimmelser bor i tillimpliga fall
medféra forbud mot att anvinda beteckningen och av-
registrering av den berérda forvaltaren.

Tillsynsinformation bér utbytas mellan de behoriga myn-
digheterna i hem- och virdmedlemsstaterna och Esma.

Effektivt samarbete pd tillsynsomradet mellan organ som
ska Overvaka efterlevnaden av de enhetliga kriterierna i
denna forordning forutsitter att en hog grad av tystnads-
plikt bor tillimpas for alla berdrda nationella myndighe-
ter och for Esma.

Befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i
EUF-fordraget bor delegeras till kommissionen i syfte att
specificera denna forordnings krav samt olika kategorier
av sidana intressekonflikter som forvaltare av godkinda
riskkapitalfonder mdste undvika samt vilka dtgérder som
bor vidtas i detta avseende. Det dr av sirskild vikt att
kommissionen genomfér lampliga samrdd under sina for-
beredelser, inklusive pd expertnivd. Nir kommissionen
forbereder och utarbetar delegerade akter bor den se till
att relevanta handlingar 6versinds samtidigt till Europa-
parlamentet och radet och att detta sker sd snabbt som
mojligt och pa limpligt sitt.

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sikerstilla
en konsekvent harmonisering och hog tillsynsnivé i hela
unionen. D& Esma har mycket specialiserad sakkunskap,
skulle det vara dndamalsenligt och limpligt att ge organet
i uppdrag att for kommissionen ta fram forslag till tek-
niska standarder fér genomférande som inte inbegriper
politiska val.
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Inom fyra dr frin den dag dd denna forordning borjar
tillimpas bor kommissionen genomféra en oversyn av
denna forordning for att bedoma riskkapitalmarknadens
utveckling. Oversynen bor innehdlla en allmin gransk-
ning av hur denna forordnings bestimmelser har fung-
erat och vilka erfarenheter som gjorts vid tillimpningen
av dem. P4 grundval av 6versynen bor kommissionen
lagga fram en rapport for Europaparlamentet och radet,
i forekommande fall 4tf6ljd av lagstiftningsforslag.

Dessutom bor kommissionen inom fyra ar efter den dag
dé denna forordning bérjar tillimpas inleda en oversyn
av samspelet mellan denna férordning och andra bestim-
melser om foretag for kollektiva investeringar och deras
forvaltare, sirskilt bestimmelserna i direktiv 2011/61/EU.
Denna Gversyn bor sirskilt ta upp denna forordnings
rickvidd, och utvirdera huruvida det 4r nodvindigt att
utvidga rickvidden sa att storre forvaltare av alternativa
investeringsfonder kan utnyttja beteckningen EuVECA. Pa
grundval av 6versynen bor kommissionen ligga fram en
rapport for Europaparlamentet och radet, i forekom-
mande fall atfoljd av lagstiftningsforslag.

Inom ramen for den 6versynen bor kommissionen utvr-
dera eventuella hinder som kan ha péaverkat investerares
intresse for fonderna negativt, inklusive hur institutionella
investerare paverkas av andra regleringar av tillsynskarak-
tir som kan gilla for dem. Dessutom bor kommissionen
samla in uppgifter for att utvardera beteckningen EuVECA:s
bidrag till andra unionsprogram, t.ex. Horisont 2020, som
ocksa syftar till att stodja innovation inom unionen.

Mot bakgrund av kommissionens meddelande av den
6 oktober 2010 "Flaggskeppsinitiativ i Europa 2020-stra-
tegin — Innovationsunionen” och kommissionens medde-
lande av den 7 december 2011 om en dtgérdsplan for att
forbittra smd och medelstora foretags tillgang till finan-
siering dr det viktigt att sikerstilla effektiviteten i offent-
liga program som bedrivs i unionen for att stodja risk-
kapitalmarknaden samt samordningen och den &msesi-
diga samstimmigheten mellan unionens olika politik-
omraden som syftar till att frimja innovation, daribland
konkurrens- och forskningspolitik. En viktig tyngdpunkt
for unionens politik for innovation och tillvixt ar gron
teknik, med hansyn till unionens mal att vara en global
ledare nir det giller smart och hallbar tillvixt och energi
och resurseffektivitet, 4ven nir det giller finansiering for
smd och medelstora foretag. Vid en Gversyn av denna
forordning bor kommissionen bedoma dess inverkan pa

(52

(54)

(56)

Europeiska investeringsfonden (EIF) investerar bland an-
nat i riskkapitalfonder i unionen. Atgirderna i denna
forordning som ska gora det littare att identifiera risk-
kapitalfonder som uppvisar faststdllda gemensamma sir-
drag, bor gora det ldttare for EIF att identifiera riskkapi-
talfonder enligt denna forordning som mojliga investe-
ringsmal. EIF bor dérfor uppmuntras att investera i god-
kinda riskkapitalfonder.

I denna forordning respekteras de grundliggande rittig-
heter och iakttas de principer som erkinns sirskilt i
Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittig-
heterna, inklusive rdtten till respekt for privat- och famil-
jeliv (artikel 7) samt naringsfrihet (artikel 16).

Europaparlamentets och rddets direktiv 95/46/EG av den
24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med
avseende pd behandling av personuppgifter och om det
fria flodet av sddana uppgifter (') reglerar behandlingen
av personuppgifter som utfors i medlemsstaterna inom
ramen for denna forordning och under tillsyn av med-
lemsstaternas behoriga myndigheter, sirskilt de offentliga
oberoende myndigheter som medlemsstaterna utsett. Eu-
ropaparlamentets och radets férordning (EG) nr 45/2001
av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen be-
handlar personuppgifter och om den fria rorligheten
for sddana uppgifter (?) reglerar behandlingen av person-
uppgifter som utférs av Esma, inom ramen for den har
forordningen och under éverinseende av den europeiska
datatillsynsmannen.

Denna forordning bor inte paverka tillimpningen av reg-
lerna for statligt stod pd godkinda riskkapitalfonder.

Eftersom madlen for denna forordning, nimligen att si-
kerstilla enhetliga krav pd marknadsféring av godkinda
riskkapitalfonder och att inritta ett enkelt registrerings-
system for forvaltare av godkinda riskkapitalfonder och
ddrmed underlitta marknadsforingen av godkinda risk-
kapitalfonder i hela unionen, samtidigt som full hinsyn
tas till nodvindigheten av att sikerhet och tillforlitlighet i
samband med anvindningen av beteckningen EuVECA
vigs mot en effektivt fungerande riskkapitalmarknad
samt kostnaderna for dess olika intressenter, inte i till-
racklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna och
de dirfor, pd grund av deras omfattning och verkningar,
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER
Artikel 1

I denna forordning faststills enhetliga krav och villkor for for-
valtare av foretag for kollektiva investeringar som vill anvinda
beteckningen EuVECA i samband med marknadsforing av god-
kinda riskkapitalfonder i unionen, och dirmed bidra till en vil
fungerande inre marknad.

I forordningen faststills 4ven enhetliga regler for marknads-
foring av godkinda riskkapitalfonder till tillitna investerare
inom unionen, fér sammansittningen av godkiinda riskkapital-
fonders portfoljer, for tillitna investeringsinstrument och inve-
steringsmetoder som ska anvindas av godkinda riskkapitalfon-
der, samt for organisation, uppforande och transparens hos
forvaltare som marknadsfor godkinda riskkapitalfonder inom
unionen.

Artikel 2

1. Denna forordning ska tillimpas pé forvaltare av foretag
for kollektiva investeringar enligt definitionen i artikel 3 a som
uppfyller foljande villkor:

a) Deras totala forvaltade tillgdngar overskrider inte det tros-
kelvirde som avses i artikel 3.2 b i direktiv 2011/61/EU.

b) De ir etablerade i unionen.

¢) De dr foremal for registrering hos de behoriga myndighe-
terna i sin hemmedlemsstat i enlighet med artikel 3.3 a i
direktiv 2011/61/EU.

d) De forvaltar portfoljer av godkinda riskkapitalfonder.

i samband med marknadsforing av godkinda riskkapitalfonder i
unionen, under forutsittning att de vid alla tidpunkter med
avseende pd de godkinda riskkapitalfonder som de forvaltar

a) uppfyller kraven i direktiv 2011/61/EU, och

b) fortsitter att uppfylla artiklarna 3 och 5 och artikel 13.1 ¢
och 13.1 i i denna forordning.

3. Nar forvaltare av godkinda riskkapitalfonder dr externa
forvaltare och dr registrerade i enlighet med artikel 14, fir de
ocksd forvalta foretag for kollektiva investeringar i overldtbara
virdepapper (fondforetag) om de ér auktoriserade enligt direktiv
2009/65/EG.

Artikel 3

I denna forordning avses med

a)  foretag for kollektiva investeringar: AIF-fond enligt definitionen
i artikel 4.1 a i direktiv 2011/61/EU,

b) godkind riskkapitalfond: ett foretag for kollektiva investe-
ringar som

i) avser att investera minst 70 % av sitt summerade inbe-
talda kapital och ej inbetalda kapitalutfastelser i till-
gdngar som utgdr godkinda investeringar, beriknat
pd grundval av investeringsbara belopp efter avdrag
for alla relevanta kostnader och innehav i kontanter
och likvida tillgdngar, inom en tidsperiod som faststlls
i dess fondbestimmelser eller bolagsordning,

inte anvinder mer dn 30 % av sitt summerade inbetalda
kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser till forvirv av
andra tillgdngar dn godkinda investeringar, beriknat pa
grundval av investeringsbara belopp efter avdrag for
alla relevanta kostnader och innehav av kontanter och
likvida tillgangar,
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godként portfoliforetag: ett foretag som

iii

=

vid tidpunkten for den godkinda riskkapitalfondens
investering

— inte 4r upptaget till handel pé en reglerad marknad
eller pd en multilateral handelsplattform (MTF-platt-
form) enligt definitionen i artikel 4.1.14 och 4.1.15
i direktiv 2004/39/EG,

— har firre dn 250 anstillda, och

— har en 4rsomsittning pd hogst 50 miljoner EUR
eller en balansomslutning pd hogst 43 miljoner
EUR,

inte i sig 4r ett foretag for kollektiva investeringar,

inte ar ett eller flera av foljande:

— ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1 i
Europaparlamentets och rddets direktiv 2006/48/EG
av den 14 juni 2006 om ritten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (?),

— ett virdepappersforetag enligt definitionen i arti-
kel 4.1.1 i direktiv 2004/39[EG,

— ett forsikringsinstitut enligt definitionen i arti-
kel 13.1 i Europaparlamentets och rddets direktiv
2009/138[EG av den 25 november 2009 om upp-
tagande och utovande av forsikrings- och aterfor-
sikringsverksamhet (Solvens II) (3),

— ett finansiellt holdingforetag enligt definitionen i
artikel 4.19 i direktiv 2006/48[EG, eller

— ett holdingféretag med blandad verksamhet enligt
definitionen i artikel 4.20 i direktiv 2006/48/EG,

ar etablerat pd en medlemsstats territorium eller i ett
tredjeland, under forutsittning att tredjelandet

— inte dr upptaget i forteckningen over icke sam-
arbetsvilliga linder och territorier av arbetsgruppen
for finansiella dtgarder mot penningtvitt och finan

e)

iii

fondandelarna eller aktierna i den godkinda risk-
kapitalfonden ir avsedda att marknadsforas for att
sikerstilla att tredjelandet till fullo uppfyller nor-
merna i artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter
péd inkomst och formdgenhet och att det sikerstiller
ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden in-
begripet eventuella multilaterala skatteavtal.

godkinda investeringar: nagot av foljande instrument:

i) egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som emitte-
rats av

— ett godkint portfoljforetag och som den godkinda
riskkapitalfonden direkt forvirvat av det godkinda
portfoljforetaget,

— ett godkant portfoljforetag i utbyte mot egetkapital-
instrument som det godkinda portfoljfretaget
emitterat, eller

— ett foretag som det godkinda portfoljfretaget ar ett
majoritetsigt dotterforetag till och som den god-
kinda riskkapitalfonden forvirvat i utbyte mot ak-
tier som det godkinda portféljforetaget emitterat.

lin med eller utan sikerhet som den godkinda risk-
kapitalfonden beviljat ett godkint portféljforetag i vilket
den godkinda riskkapitalfonden redan innehar god-
kinda investeringar, under forutsittning att hogst
30 % av den godkinda riskkapitalfondens summerade
inbetalda kapital samt ej inbetalda kapitalutfistelser an-
vinds for sidana lan,

aktier i ett godként portfoljforetag som har forvirvats
fran befintliga aktiedgare i samma foretag,

iv) fondandelar eller aktier i en eller flera andra godkinda

riskkapitalfonder, under forutsittning att dessa god-
kinda riskkapitalfonder inte sjilva har investerat mer
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eget kapital: dgarandel i ett foretag i form av aktier eller
andra former av andelar i det godkinda portfoljforetagets
kapital som har emitterats till dess investerare,

hybridkapital: varje typ av finansieringsinstrument som kom-
binerar eget kapital och 1an och dir avkastningen av in-
strumentet dr kopplad till det godkinda portféljforetagets
vinst eller forlust, och dir dterbetalningen av instrumentet i
hindelse av konkurs inte ér helt garanterad,

marknadsforing: ett direkt eller indirekt erbjudande eller en
placering pé initiativ av forvaltaren av en godkand riskkapi-
talfond eller for dennes rdkning och som avser fondandelar
eller aktier i en godkind riskkapitalfond som denne for-
valtar, till eller tillsammans med investerare med hemvist
eller sdte i unionen,

kapitalutfistelse: varje dtagande som forpliktigar en investe-
rare att inom den tidsperiod som faststills i den godkidnda
riskkapitalfondens fondbestimmelser eller bolagsordning,
forvirva andelar i, eller limna ett kapitaltillskott till, den
fonden,

hemmedlemsstat: den medlemsstat dir forvaltaren av en god-
kiind riskkapitalfond ér etablerad och ir foremal for regi-
strering hos de behoriga myndigheterna i enlighet med
artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,

virdmedlemsstat: annan medlemsstat én hemmedlemsstaten
dir forvaltaren av en godkind riskkapitalfond marknadsfor
godkinda riskkapitalfonder i enlighet med denna férord-
ning,

behirig myndighet: den nationella myndighet som hemmed-
lemsstaten genom lagar eller andra forfattningar utser att
handligga registreringen av forvaltare av foretag for kollek-
tiva investeringar i enlighet med denna forordning.

KAPITEL II
VILLKOR FOR ANVANDNING AV BETECKNINGEN EuVECA
Artikel 4

Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder som uppfyller kraven i
detta kapitel ska ha ritt att anvinda beteckningen EuVECA vid
marknadsforingen av godkinda riskkapitalfonder i unionen.

Artikel 5

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska sikerstilla att
forvirv av andra tillgdngar 4n godkinda investeringar tar i an-
sprak hogst 30 % av fondens summerade inbetalda kapital och
¢j inbetalda kapitalutfastelser. Troskelvirdet pd 30 % ska berdk-
nas pd grundval av investeringsbara belopp efter avdrag for alla
relevanta kostnader. Innehav i kontanter och likvida tillgngar
ska inte beaktas vid berikningen av den troskeln eftersom kon-
tanter och likvida tillgdngar inte ska anses som investeringar.

2. Forvaltare av godkiinda riskkapitalfonder far inte for den
godkinda riskkapitalfondens rdkning anvinda metoder som
okar fondens exponering utover nivin for dess kapitalutfistel-
ser, oberoende av om det sker genom ldn av kontanter eller
virdepapper, utnyttjande av derivatinstrument eller pd annat
sdtt.

3. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder fir endast lina
for den godkinda riskkapitalfondens rikning, utfirdande eller
stillande av sikerheter, under forutsittning att dessa 1an, skuld-
forbindelser eller sikerheter ticks av ej inbetalda kapitalutfis-
telser.

Artikel 6

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska marknads-
fora fondandelar och aktier i godkdnda riskkapitalfonder enbart
till investerare som betraktas som professionella kunder enligt
avsnitt I i bilaga II till direktiv 2004/39/EG eller som pa begiran
kan behandlas som professionella kunder enligt avsnitt II i bi-
laga 11 till direktiv 2004/39/EG, eller till andra investerare som
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2. Punkt 1 ska inte gilla de investeringar som gors av fore-
tagsledare, styrelseledamoéter eller anstillda som deltar i forvalt-
ningen av en forvaltare av en godkind riskkapitalfond, nir de
investerar i de godkinda riskkapitalfonder som de forvaltar.

Artikel 7

Forvaltare av riskkapitalfonder ska gora foljande nir det géller
de godkinda riskkapitalfonder som de forvaltar:

a) Handla hederligt, rittvist och med vederborlig skicklighet,
omsorg och skyndsamhet nir de bedriver sin verksamhet.

=

Tillimpa limpliga riktlinjer och forfaranden for att forhindra
oegentligheter som rimligen kan forvintas paverka investe-
rarnas och de godkinda portfoljforetagens intressen.

¢) Bedriva sin verksamhet pa ett sidant sitt att den pd basta
sitt gagnar de forvaltade godkinda riskkapitalfonderna, dess
investerare och marknadens integritet.

&

Sorgfilligt vilja och l6pande Gvervaka investeringar i god-
kinda portfsljforetag.

Ko

Inneha tillricklig kunskap om och insikt i de godkinda
portfoljforetag som de investerar i.

f) Behandla sina investerare rittvist.

Sikerstilla att ingen investerare ges formédnsbehandling, s-
vida inte uppgifter om sddan férménsbehandling limnas i
den godkinda riskkapitalfondens fondbestimmelser eller bo-
lagsordning.

©

Artikel 8

1. Da en forvaltare av en godkind riskkapitalfond delegerar
uppgifter till tredje part fir forvaltarens ansvar gentemot den
godkinda riskkapitalfonden eller dess investerare inte paverkas.
Forvaltaren ska inte delegera uppgifter i sidan omfattning att

att agera, eller den godkinda riskkapitalfonden frén att forvaltas,
i investerarnas intresse.

Artikel 9

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska identifiera
och undvika intressekonflikter och, nir de inte kan undvikas,
hantera och évervaka dem samt, i enlighet med punkt 4, om-
gdende informera om sddana intressekonflikter i syfte att hindra
att de paverkar de godkinda riskkapitalfondernas och deras
investerares intressen negativt och sikerstilla att de godkinda
riskkapitalfonder som de forvaltar behandlas rittvist.

2. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska sirskilt iden-
tifiera de intressekonflikter som kan uppstd mellan

a) forvaltare av godkinda riskkapitalfonder, personer som i
praktiken leder verksamheten i dessa, anstdllda eller varje
person som direkt eller indirekt kontrollerar eller kontrolle-
ras av dessa forvaltare och den godkinda riskkapitalfond
som forvaltas av dessa forvaltare eller dess investerare,

=

den godkinda riskkapitalfonden eller dess investerare och en
annan godkind riskkapitalfond som forvaltas av samma for-
valtare eller dess investerare.

den godkinda riskkapitalfonden eller dess investerare och ett
foretag for kollektiva investeringar eller fondforetag som for-
valtas av samma forvaltare eller dess investerare.

o

3. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska uppritthdlla
och tillimpa effektiva organisatoriska och administrativa for-
faranden for att uppfylla de krav som faststills i punkterna 1
och 2.
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5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 25 for att ange

a) de typer av intressekonflikter som avses i punkt 2 i denna
artikel,

b) de atgdrder som forvaltare av godkidnda riskkapitalfonder
mdste vidta i friga om strukturer och organisatoriska och
administrativa forfaranden for att identifiera, forhindra, han-
tera, Overvaka och informera om intressekonflikter.

Atrtikel 10

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska vid alla tid-
punkter ha tillrickliga egna medel och anvinda de adekvata och
limpliga personella och tekniska resurser som krivs for en
korrekt forvaltning av de godkanda riskkapitalfonder som de
forvaltar.

2. Forvaltare av godkidnda riskkapitalfonder ska vid alla tid-
punkter se till att de kan sikerstilla att de kan motivera att de
egna medlen ar tillrickliga for driftskontinuitet, och i enlighet
med specifikationerna i artikel 13 redovisa sin motivering till
varfor dessa medel ar tillrickliga.

Artikel 11

1. Regler for virdering av tillgingar ska faststillas i den god-
kinda riskkapitalfondens fondbestimmelser eller bolagsordning
och ska sikerstilla ett sunt och transparent virderingsforfaran-

2. De virderingsforfaranden som anvinds ska sikerstilla att
tillgdngarna virderas och att tillgngsvirdet beriknas minst en
gdng om dret.

Artikel 12

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska tillhandahalla
den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten en drsredovis-
ning for varje godkind riskkapitalfond som de forvaltar och
senast sex mdnader efter rikenskapsdrets utgdng. Arsredovis-
ningen ska innehélla en redogérelse for den godkinda riskkapi-
talfondens portfoljsammansittning och det gingna drets verk-

samhet. Den ska ocksd redovisa vinster som intjdnats av den

godkinda riskkapitalfonder och investerarna. Forvaltare av god-
kianda riskkapitalfonder ska pd begiran limna rapporten till
investerare. Forvaltare av godkiinda riskkapitalfonder och inve-
sterare far sinsemellan komma 6verens om att limna ytterligare
upplysningar.

2. En revision av den godkinda riskkapitalfonden ska ge-
nomféras minst en gdng per ar. Revisionen ska bekrifta den
godkinda riskkapitalfondens innehav av pengar och tillgdngar
och att forvaltaren av en godkind riskkapitalfond har upprittat
och fort lampliga rakenskaper och genomfort limpliga kontrol-
ler nir det giller utnyttjandet av mandat eller kontroll éver den
godkinda riskkapitalfondens och dess investerares pengar och
tillgangar.

3. I de fall forvaltaren av en godkind riskkapitalfond ar
skyldig att for den godkdnda riskkapitalfonden offentliggora
en drlig redovisning i enlighet med artikel 4 i Europaparlamen-
tets och ridets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004
om harmonisering av insynskraven angdende upplysningar om
emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en re-
glerad marknad (') fir den information som avses i punkt 1 i
den hir artikeln limnas separat eller som ett komplement till
den drliga redovisningen.

Artikel 13

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska avseende de
godkinda riskkapitalfonder som de forvaltar pa ett tydligt och
begripligt sdtt informera sina investerare om foljande faktorer,
innan dessa fattar investeringsbeslut:

a) Identiteten avseende forvaltaren och eventuella andra tjins-
televerantorer som den forvaltaren anlitar for sin forvaltning
av de godkinda riskkapitalfonderna samt en beskrivning av
deras arbetsuppgifter.

=

De egna medel som den forvaltaren forfogar over, och ett
detaljerat uttalande om varfor forvaltaren anser att det be-
loppet ir tillrackligt for att uppritthdlla adekvata personella
och tekniska resurser som krivs for en korrekt forvaltning av
dess godkinda riskkapitalfonder.



25.4.2013

Europeiska unionens officiella tidning

Bilaga 2

L 11513

i) eventuella andra godkinda riskkapitalfonder som den
avser att investera i,

iii) de typer av godkinda portfoljforetag som eventuella an-
dra godkinda riskkapitalfonder, som avses i led ii, avser
att investera i,

iv) de icke-godkiinda investeringar som den avser att gora,

v) den teknik den avser att anvinda, och

vi) eventuella tillimpliga investeringsbegransningar.

d) En beskrivning av den godkinda riskkapitalfondens riskprofil
och av eventuella risker som ar forbundna med tillgdngarna
som fonden kan investera i, eller med investeringsteknik som
kan anvindas.

¢) En beskrivning av den godkinda riskkapitalfondens vir-
deringsforfarande och av dess prissittningsmetod vid vir-
deringen av tillgdngarna, inklusive virderingsmetoder for
godkinda portfoljforetag.

f) En beskrivning av hur ersittningen till forvaltaren av en
godkind riskkapitalfond berdknas.

g) En beskrivning av alla relevanta kostnader och av deras
hogsta belopp.

h) Den godkinda riskkapitalfondens tidigare avkastning, om
sidana uppgifter dr tillgingliga.

Affirsstodjande tjanster och annan stodverksamhet som for-
valtaren av en godkind riskkapitalfond tillhandahéller eller
organiserar genom tredje part for att underlitta utveckling,
tillvaxt eller andra aspekter av den lopande verksamheten i
de godkinda portfoljforetag som den godkinda riskkapital-
fonden investerar i eller, om dessa tjanster eller denna verk-
samhet inte tillhandahélls, en forklaring till detta.

3. Om den godkinda riskkapitalfonden ar skyldig att offent-
liggora prospekt i enlighet med Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt
som skall offentliggoras nir virdepapper erbjuds till allminhe-
ten eller tas upp till handel (') eller i enlighet med nationell ritt
avseende den godkinda riskkapitalfonden, fir den information
som avses i punkt 1 limnas separat cller som en del av pro-
spektet.

KAPITEL 1II
TILLSYN OCH ADMINISTRATIVT SAMARBETE
Artikel 14

1. Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder som avser att
anvinda beteckningen EuVECA vid marknadsforingen av sina
godkinda riskkapitalfonder, ska underritta den behoriga myn-
digheten i sin hemmedlemsstat om sin avsikt och ska limna
foljande uppgifter:

a) Vilka personer som i praktiken skoter forvaltningen av de
godkinda riskkapitalfonderna.

b) De godkinda riskkapitalfonder vars andelar eller aktier ska
marknadsféras och deras investeringsstrategier.

) Vilka dtgirder som vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel
1.

d) En forteckning 6ver de medlemsstater dir forvaltaren av
godkinda riskkapitalfonder avser att marknadsfora respektive
godkind riskkapitalfond.

e) En forteckning 6ver medlemsstater ddr forvaltaren av en
godkind riskkapitalfond har etablerat, eller avser att etablera,
godkinda riskkapitalfonder.

2. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska regi-
strera forvaltaren av en godkind riskkapitalfond endast om fol-
jande villkor dr uppfyllda:



Bilaga 2
L 11514

Europeiska unionens officiella tidning

25.4.2013

b) De uppgifter som krévs enligt punkt 1 ar fullstindiga.

¢) De étgirder som anmilts enligt punkt 1 ¢ dr limpliga for att
uppfylla kraven i kapitel II.

d) Den forteckning som limnats enligt punkt 1 e i denna
artikel visar att samtliga godkinda riskkapitalfonder ir eta-
blerade i enlighet med artikel 3 b iii.

3. Registrering enligt denna artikel ska gilla i hela unionen
och ska tilldta forvaltare av godkinda riskkapitalfonder att i hela
unionen marknadsfora godkinda riskkapitalfonder under be-
teckningen EuVECA.

Artikel 15

Forvaltare av godkinda riskkapitalfonder ska underritta den
behoriga myndigheten i den hemmedlemsstat om de avser att
marknadsfora

a) en ny godkand riskkapitalfond, eller

b) en befintlig godkind riskkapitalfond i en medlemsstat som
inte nimns i den forteckning som avses i artikel 14.1 d.

Artikel 16

1.  Omedelbart efter registreringen av en forvaltare av en
godkind riskkapitalfond, tilligg av en ny godkind riskkapital-
fond, tilligg av en ny hemvist for etableringen av en godkind
riskkapitalfond eller tilligg av en ny medlemsstat dir en for-
valtare av en godkind riskkapitalfond avser att marknadsfora
godkinda riskkapitalfonder, ska den behoriga myndigheten i
medlemsstaten anmdla detta till de medlemsstater som angivits
i enlighet med artikel 14.1 d, samt till Esma.

2. De virdmedlemsstater som angivits i enlighet med arti-
kel 14.1 d far inte infora krav eller administrativa forfaranden
for den forvaltare av en godkind riskkapitalfond som registre-
rats i enlighet med artikel 14, vad giller marknadsforingen av
dennes godkinda riskkapitalfonder, och far inte heller kriva att
marknadsforingen ska forhandsgodkinnas.

3. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel,
ska Esma utarbeta forslag till tekniska genomforandestandarder

for att faststilla formatet for anmilan enligt denna artikel.

enlighet med forfarandet i artikel 15 i férordning (EU)
nr 1095/2010.

Artikel 17

Esma ska uppritthélla en central databas, som dr tillginglig for
allminheten pd internet, med en forteckning over alla forvaltare
av godkanda riskkapitalfonder som registrerats i enlighet med
artikel 14 och de godkinda riskkapitalfonder som de marknads-
for, samt de linder i vilka dessa fonder marknadsfors.

Artikel 18

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska over-
vaka att kraven i denna forordning efterlevs.

2. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pévisbara skil att tro att forvaltaren av en godkiand
riskkapitalfond handlar i strid mot denna forordning inom dess
territorium, ska den snarast informera den behoriga myndighe-
ten i hemmedlemsstaten om detta. Den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten ska vidta limpliga dtgirder.

3. Om forvaltaren av en godkind riskkapitalfond fortsitter
att handla pa ett sitt som tydligt strider mot denna forordning,
trots dtgdrder som den behériga myndigheten i hemmedlems-
staten har vidtagit, eller ddrfor att den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten underlatit att agera inom rimlig tid, fir den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, efter att ha infor-
merat den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta alla
lampliga 4tgdrder som dr nddvindiga for att skydda investerare,
inklusive forbjuda forvaltaren av en godkind riskkapitalfond att
fortsitta att marknadsfora sina godkinda riskkapitalfonder i
virdmedlemsstaten.

Artikel 19

Behoriga myndigheter ska i enlighet med nationell ritt ha alla
tillsyns- och utredningsbefogenheter som kravs for att fullgora
sina uppdrag. De ska sirskilt ha befogenhet att

a) begira tillgdng till och kopiera eller fi en kopia av varje
handling, oberoende av dess form,
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d) genomféra inspektioner pa plats med eller utan foranmalan,

e) vidta limpliga dtgirder for att sikerstilla att en forvaltare av
en godkind riskkapitalfond fortsitter att folja denna forord-
ning,

f) utfirda ett foreliggande for att sikerstilla att en forvaltare av
en godkind riskkapitalfond foljer denna férordning och av-
haller sig frén att upprepa ett beteende som kan utgéra en
Gvertradelse av denna férordning.

Attikel 20

1. Medlemsstaterna ska faststilla regler om administrativa
sanktioner och andra dtgirder som ska gilla vid 6vertradelser
av bestimmelserna i denna férordning och ska vidta alla nod-
vandiga dtgarder for att sikerstilla att de tillimpas. De administ-
rativa sanktioner och andra dtgdrder som foreskrivs ska vara
effektiva, proportionella och avskrickande.

2. Senast den 16 maj 2015 ska medlemsstaterna underritta
kommissionen och Esma om de regler som avses i punkt 1. De
ska utan drojsmél underritta kommissionen och Esma om even-
tuella dndringar av reglerna.

Artikel 21

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska, med
beaktande av proportionalitetsprincipen, vidta de limpliga at-
girder som avses i punkt 2, nir en forvaltare av en godkind
riskkapitalfond

a) i strid med artikel 5 underldter att uppfylla kraven pa port-
foljsammansittning,

b) i strid med artikel 6 marknadsfor andelar och aktier i en
godkind riskkapitalfond till icke-tillitna investerare,

¢) anvdnder beteckningen EuVECA utan att vara registrerad i
enlighet med artikel 14,

f) i strid med artikel 7 a inte handlar hederligt, rittvist, eller
med vederborlig skicklighet, omsorg och skyndsamhet nir
de bedriver sin verksamhet,

g) i strid med artikel 7 b underliter att tillimpa limpliga
riktlinjer och forfaranden for att férhindra oegentligheter,

h) vid upprepade tillfillen underléter att uppfylla kraven enligt
artikel 12 med avseende pé drsredovisningen,

i) vid upprepade tillfillen underlater att fullgéra skyldigheten
att informera investerare i enlighet med artikel 13.

2. I de fall som avses i punkt 1 ska den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten vid behov

a) vidta atgirder for att sikerstilla att den berorda forvaltaren
av en godkind riskkapitalfond uppfyller kraven i artiklarna
56,7 a 7b,12, 13 och 14,

b) forbjuda anvindning av beteckningen EuVECA och avfora
den berorda forvaltaren av en godkand riskkapitalfond frin
registret.

3. Den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten ska utan
drojsmal underritta de behoriga myndigheterna i virdmedlems-
staterna i enlighet med artikel 14.1 d och Esma om att forval-
taren av en godkind riskkapitalfond avforts frin det register
som avses i punkt 2 b i den hir artikeln.

4. Ritten att marknadsfora en eller flera godkinda riskkapi-
talfonder under beteckningen EuVECA ska med omedelbar ver-
kan upphoéra att gilla frin och med den dag d& den behoriga
myndigheten fattar det beslut som avses i punkt 2 b.

Artikel 22

1. Behoriga myndigheter och Esma ska samarbeta med var-
andra for att fullgora sina respektive uppdrag enligt denna for
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Artikel 23

1. Alla personer som arbetar, eller har arbetat, for de beho-
riga myndigheterna eller for Esma samt de revisorer och sak-
kunniga som de behériga myndigheterna eller Esma har anlitat
ska vara bundna av tystnadsplikt. Ingen konfidentiell infor-
mation som dessa personer mottagit i tjansten fir rojas till
ndgon annan person eller myndighet, utom i sammandrag eller
sammanstillningar som omojliggdr att enskilda forvaltare av
godkinda riskkapitalfonder samt enskilda godkinda riskkapital-
fonder kan identifieras, dock med forbehall for fall som omfat-
tas av straffrittslig lagstiftning och forfaranden enligt denna
forordning.

2. Medlemsstaternas behoriga myndigheter eller Esma far inte
hindras frén att utbyta information i enlighet med denna for-
ordning eller annan unionsritt som r tillimplig pa forvaltare av
godkinda riskkapitalfonder samt godkinda riskkapitalfonder.

3. Om de behoriga myndigheterna eller Esma mottar kon-
fidentiell information i enlighet med punkt 2, fir de endast
anvinda den vid fullgorandet av sina uppdrag och for administ-
rativa och rittsliga forfaranden.

Artikel 24

Vid oenighet mellan medlemsstaters behoriga myndigheter om
en bedomning, handling eller underldtelse att agera av ndgon av
de behoriga myndigheterna pd ett omrdde dar det enligt denna
forordning kravs samarbete och samordning mellan behériga
myndigheter frin fler in en medlemsstat, kan de behoriga myn-
digheterna hinvisa drendet till Esma, som fir handla i enlighet
med sina befogenheter enligt artikel 19 i férordning (EU)
nr 1095/2010, sévida oenigheten inte avser artikel 3 b iii eller
artikel 3 d iv i den hir forordningen.

KAPITEL IV
OVERGANGSBESTAMMELSER OCH SLUTBESTAMMELSER
Artikel 25

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissio-
nen med forbehall for de villkor som anges i denna artikel.

3. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i
artikel 9.5 fdr ndr som helst dterkallas av Europaparlamentet
eller radet. Ett beslut om aterkallelse innebir att delegeringen
av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gilla. Be-
slutet far verkan dagen efter det att det offentliggors i Europeiska
unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet
datum. Det pédverkar inte giltigheten av delegerade akter som
redan har tritt i kraft.

4. S& snart kommissionen antar en delegerad akt, ska den
samtidigt delge Europaparlamentet och radet denna.

5. En delegerad akt som antas i enlighet med artikel 9.5 ska
trida i kraft endast om varken Europaparlamentet eller rddet har
gjort invindningar mot den delegerade akten inom en period av
tre mdnader frin den dag da akten delgavs Europaparlamentet
och radet, eller om bade Europaparlamentet och radet, fore
utgdngen av den perioden, har underrittat kommissionen om
att de inte kommer att invinda. Denna period ska forlingas
med tre mdnader pd Europaparlamentets eller radets initiativ.

Artikel 26

1. Kommissionen ska se dver denna forordning i enlighet
med punkt 2. Oversynen ska omfatta en allmin granskning
av hur denna forordnings regler har fungerat och vilka erfaren-
heter som gjorts vid tillimpningen av dem, bland annat foljan-
de:

a) I vilken utstrickning beteckningen EuVECA har anvints av
forvaltare av godkinda riskkapitalfonder i olika medlemssta-
ter, antingen inom landet eller pd grinsoverskridande basis.

b) Den geografiska och sektoriella fordelningen av de investe-
ringar som godkinda riskkapitalfonder har gjort.

¢) Andamalsenligheten nir det giller informationskraven i ar-
tikel 13, sdrskilt huruvida dessa ir tillrickliga for att investe-
rare ska kunna fatta vil underbyggda investeringsbeslut.
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f) Effektiviteten, proportionaliteten och tillimpningen av ad-
ministrativa sanktioner och andra atgirder som medlemssta-
terna faststéller i enlighet med denna forordning.

Effekterna av denna forordning pa riskkapitalmarknaden.

©

=

Mojligheten att lata riskkapitalfonder som ir etablerade i ett
tredjeland anvinda beteckningen EuVECA, med beaktande av
erfarenheterna av tillimpningen av kommissionens rekom-
mendation om dtgéirder for att uppmuntra tredjelinder att
tillimpa miniminormer for god forvaltning i skattefragor.

i) Det limpliga i att komplettera denna forordning med ett
system med forvaringsinstitut.

j) En utvirdering av eventuella hinder som kan ha forhindrat
investeringar i fonder som anvinder beteckningen EuVECA,
inklusive hur institutionella investerare pdverkas av annan
unionsritt av tillsynskarakear.

2. Den 6versyn som avses i punkt 1 ska genomforas

a) senast den 22 juli 2017 nar det giller leden a—g, i och j, och

b) senast den 22 juli 2015 nir det giller led h.

3. Efter den Gversyn som avses i forsta stycket, och efter
samrdd med Esma, ska kommissionen limna en rapport till

Europaparlamentet och rddet, i forekommande fall atfolid av
ett lagstiftningsforslag.

Artikel 27

1. Senast den 22 juli 2017 ska kommissionen inleda en
Gversyn av samspelet mellan denna férordning och andra be-
stimmelser om foretag for kollektiva investeringar och deras
forvaltare, sirskilt de som faststills i direktiv. 2011/61/EU.
Den oversynen ska behandla denna férordnings rickvidd. Den
ska samla in uppgifter for att utvirdera om det 4r nodvindigt
att utvidga rackvidden s att forvaltare av riskkapitalfonder med
totala forvaltade tillgdngar som 6verskrider det troskelvirde som
faststills i artikel 2.1 kan bli forvaltare av godkinda riskkapi-
talfonder i enlighet med denna férordning.

2. Efter den dversyn som avses i punkt 1, och efter samrad
med Esma, ska kommissionen limna en rapport till Europapar-
lamentet och rédet, i forekommande fall atfoljd av ett lagstift-
ningsforslag.

Artikel 28
Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att

den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Den ska tillimpas frin och med den 22 juli 2013, med un-
dantag for artikel 9.5 som ska tillimpas frin och med den
15 maj 2013.

Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Strasbourg den 17 april 2013.

Péd Europaparlamentets vignar
M. SCHULZ
Ordférande

Pé radets vagnar
L. CREIGHTON
Ordférande
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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 346/2013
av den 17 april 2013

om europeiska fonder for socialt foretagande

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt, sirskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de natio-
nella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (%),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och (%)

av foljande skal:

I takt med att investerare i allt storre utstrickning efter-
strévar sociala mél och inte bara ekonomisk avkastning
har en marknad for sociala investeringar vuxit fram i
unionen, delvis i form av investeringsfonder med in-
riktning pé sociala foretag. Sddana investeringsfonder an-
skaffar medel till sociala foretag som fungerar som driv-
krafter for social forindring genom att erbjuda innovativa

En strategi for smart och hallbar tillvixt for alla”.

Denna forordning ingdr i initiativet for socialt foreta-
gande som presenterades av kommissionen i dess med-
delande av den 25 oktober 2011 "Initiativ for socialt
foretagande — Skapa forutsittningar for att frimja sociala
foretag inom ramen for social ekonomi och innovation”.

Det ir nodvindigt att faststilla ett gemensamt regelverk
for anvindning av beteckningen EuSEF for godkinda eu-
ropeiska fonder for socialt foretagande, sirskilt avseende
portfoljsammansittningen hos fonder med denna beteck-
ning, dessas tillitna investeringsmdl, de investeringsverk-
tyg de far anviinda och de kategorier av investerare som
tilldts investera i dem, genom enhetliga bestimmelser i
unionen. Utan ett sddant regelverk finns det risk for att
medlemsstaterna vidtar sinsemellan olika tgirder pd na-
tionell niva, vilket direkt skulle fa negativa foljder for den
inre marknaden och hindra den frin att fungera vil,
eftersom fonder som vill bedriva verksamhet i hela unio-
nen skulle omfattas av olika regler i olika medlemsstater.
Dessutom skulle sinsemellan olika kvalitetskrav pd port-
foljsammansittning, investeringsmdl och tillitna investe-
rare kunna leda till olika nivder pa investerarskyddet och
skapa oklarhet kring investeringsforslag knutna till god-
kinda fonder for socialt foretagande. Investerare bor
ocksd kunna jimfora investeringserbjudanden frén olika
godkinda fonder for socialt foretagande. Det dr nodvin-
digt att undanrgja visentliga hinder for grinsoverskri-
dande kapitalanskaffning for godkinda fonder for socialt
foretagande for att undvika snedvridning av konkurren-
sen mellan fonderna och forhindra ytterligare potentiella
hinder for handeln och att betydande snedvridning av
konkurrensen uppstér i framtiden. Dérfor dr den limpliga
rittsliga grunden for denna férordning artikel 114 i for-
draget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-for-
draget), tolkad enligt Europeiska unionens domstols fasta
rattspraxis.

Det ir nodvindigt att anta en forordning om enhetliga
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Genom att kvalitetskraven pd anvindningen av beteck-
ningen EuSEF definieras i en forordning, sikerstalls att
dessa krav direkt blir tillimpliga pa forvaltare av foretag
for kollektiva investeringar som anskaffar kapital under
denna beteckning. Det sikerstiller ocksd enhetliga villkor
for anvindningen av beteckningen genom att man und-
viker sinsemellan olika nationella krav till foljd av ge-
nomférandet av ett direktiv. Forvaltare av foretag for
kollektiva investeringar som anvinder beteckningen bér
folja samma regler i hela unionen, vilket dven kommer
att oka fortroendet hos investerare. Denna férordning
minskar ocksd lagstiftningens komplexitet och forvaltar-
nas kostnader for att folja ofta sinsemellan olika natio-
nella bestimmelser som reglerar sddana fonder, sirskilt
for forvaltare som vill anskaffa kapital Gver grinserna.
Den bidrar ocksé till att eliminera snedvridning av kon-
kurrensen.

En godkind fond for socialt foretagande bor kunna for-
valtas externt eller internt. Nir en godkind fond for
socialt foretagande forvaltas internt 4r fonden dven for-
valtare och bor dirfor uppfylla alla relevanta krav for
forvaltare enligt denna forordning och registreras i enlig-
het med denna forordning. En godkind fond for socialt
foretagande som forvaltas internt bor dock inte tillatas
vara extern forvaltare av andra foretag for kollektiva in-
vesteringar eller foretag for kollektiva investeringar i
overlatbara virdepapper (fondforetag, UCITS).

For att klargora forhdllandet mellan denna férordning
och andra bestimmelser om fondféretag och deras for-
valtare, maste det faststdllas att denna forordning endast
omfattar forvaltare av andra foretag for kollektiva inve-
steringar 4n fondforetag som omfattas av Europaparla-
mentets och rddets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli
2009 om samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i Gverldt-
bara virdepapper (fondféretag) (), som ir etablerade
inom unionen och registrerade hos den behoriga myn-
digheten i sin hemmedlemsstat i enlighet med Europa-
parlamentets och rddets direktiv. 2011/61/EU av den
8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der (%), under forutsittning att dessa forvaltare forvaltar

®)

(10)

1)

Dessutom dr denna forordning endast tillimplig pa for-
valtare av de foretag for kollektiva investeringar vilkas
forvaltade tillgdngar totalt inte overstiger det troskelvirde
som avses i artikel 3.2b i direktiv 2011/61/EU. Berdk-
ningen av troskelvirdet vid tillimpningen av denna for-
ordning dr densamma som for det troskelvirde som av-
ses i artikel 3.2'b i direktiv 2011/61/EU.

Forvaltare som dr registrerade i enlighet med denna for-
ordning och vars tillgéngar senare totalt 6verskrider det
troskelvirde som avses i artikel 3.2b i direktiv
2011/61/EU, och som dirmed, i enlighet med artikel 6
i det direktivet, kommer att omfattas av krav pd aukto-
risation av de behériga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat, bor emellertid fortsattningsvis kunna anvinda
beteckningen EuSEF vid marknadsforingen av godkinda
fonder for socialt foretagande i unionen, under forutsitt-
ning att de uppfyller kraven i det direktivet och att de
dven i fortsittningen vid alla tidpunkter uppfyller vissa
krav for anvindning av beteckningen EuSEF, som anges i
denna forordning, for godkinda fonder for socialt fore-
tagande. Detta giller bade befintliga godkinda fonder for
socialt foretagande och godkinda fonder for socialt fore-
tagande som har etablerats efter det att troskelvirdet
Gverskridits.

Om forvaltare av fondféretag inte har for avsikt att an-
vinda beteckningen EuSEF bor denna férordning inte
vara tillimplig. I sddana fall bor befintliga nationella reg-
ler och allménna unionsregler fortsatt tillimpas.

I denna forordning bor enhetliga regler faststallas for hur
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For att sikerstilla nodvindig tydlighet och rittssikerhet
bor denna forordning ocksd faststilla enhetliga kriterier
for att identifiera sociala foretag som godkinda portf6lj-
foretag. Ett socialt foretag bor definieras som en aktor
inom den sociala ekonomin, vars frimsta mal ir att
skapa sociala effekter snarare 4n att skapa vinst for sina
dgare eller aktiedgare. Det dgnar sig dt att tillhandahlla
marknaden varor och tjinster, och anvinder sina vinster
primart till att nd sociala mal. Det forvaltas pa ett an-
svarsfullt och transparent sitt, sirskilt genom att invol-
vera anstillda, kunder och intressenter som berérs av
dess kommersiella verksamhet.

Eftersom det frimsta syftet med sociala foretag snarare 4r
att dstadkomma positiva sociala effekter 4n att maximera
vinster bor denna férordning endast frimja stod till god-
kinda portfoljforetag som har som inriktning att uppnd
en mitbar och positiv social effekt. En métbar och posi-
tiv social effekt kan tex. vara tillhandahéllande av stod
till invandrare som inte dr stodberittigade eller dterinte-
grering av marginaliserade grupper pa arbetsmarknaden
genom att tillhandahalla anstillning, utbildning eller an-
nat stod. Sociala foretag anvinder sina vinster for att
uppnd sina primdra sociala mal och forvaltas pa ett an-
svarsfullt och transparent sitt. Om ett godkint portfolj-
foretag i undantagsfall onskar dela ut vinster till sina
aktiedgare och édgare, bor det pd forhand ha definierat
forfaranden och regler om hur vinstmedel ska delas ut.
Dessa regler bor narmare precisera att sidana vinstutdel-
ningar inte undergriver det godkinda sociala portfoljfo-
retagets primdra sociala mal.

Sociala foretag omfattar ett stort antal foretag, med olika
rittslig form, som tillhandahéller sociala tjanster eller va-
ror till sirbara, marginaliserade, missgynnade eller ute-
stingda personer. Dessa tjinster inbegriper tillgdng till
bostad, sjukvérd, stod for dldre eller personer med funk-
tionshinder, barnomsorg, tillgdng till sysselsittning och
utbildning liksom hantering av beroendeférhéllanden. So-
ciala foretag innefattar ocksd foretag som tillimpar en

(16)

17)

samhilleliga effekter, t.ex. bekimpning av fororeningar,
atervinning och fornybar energi.

I linje med syftet att noggrant avgrinsa vilka foretag for
kollektiva investeringar som ska omfattas av denna for-
ordning och for att sikerstilla inriktningen pa att till-
handahélla kapital till sociala foretag, bor godkinda fon-
der for socialt foretagande anses vara fonder som avser
att investera minst 70 % av sitt summerade inbetalda
kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser, i sidana fore-
tag. Godkanda fonder for socialt foretagande bor inte till-
latas investera mer dn 30 % av sitt summerade inbetalda
kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser i andra till-
gngar 4n godkinda investeringar. Detta innebir att tros-
kelvirdet pd 30 % alltid bor vara maxgrinsen for icke-
godkinda investeringar, medan troskelvérdet pa 70 % bor
reserveras for godkinda investeringar under livstiden for
den godkinda fonden for socialt foretagande. Dessa tros-
kelvirden bor beriknas utifrdn investeringsbara belopp
efter avdrag for alla relevanta kostnader och innehav av
kontanter och likvida tillgangar. I denna forordning bor
de uppgifter som krivs for berikningen av de troskel-
virden som avses faststillas.

Syftet med denna férordning ér att frimja de sociala
foretagens tillvixt i unionen. Investeringar i godkinda
portfoljforetag som ir etablerade i tredjelinder kan fora
med sig mer kapital till godkiinda fonder for socialt fo-
retagande och pa sd sitt gynna sociala foretag i unionen.
Denna forordning bor dock under inga omstindigheter
gynna investeringar i portfoljforetag som ar etablerade i
tredjeldnder som sarskilt kdnnetecknas av brist pa limp-
liga samarbetsarrangemang mellan de behériga myndig-
heterna i hemmedlemsstaten for forvaltaren av den god-
kinda fonden for socialt foretagande och med varje an-
nan medlemsstat dir fondandelarna eller aktierna i den
godkinda fonden for socialt foretagande dr avsedda att
marknadsforas eller av brist pd effektivt informations-
utbyte i skattedrenden.

En godkind fond for socialt foretagande bor, som ett
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Forvaltare av fonder for socialt foretagande bor ha moj-
lighet att attrahera ytterligare kapitalutfistelser under en
fonds livstid. Sidana ytterligare kapitalutfistelser under
livstiden for den godkinda fonden for socialt foretagande
bor beaktas nir man dverviger nésta investering i andra
tillgdngar 4n godkinda tillgdngar. Ytterligare kapitalutfis-
telser bor tillatas i enlighet med kriterier och villkor som
anges i fondbestimmelser eller bolagsordning f6r den
godkinda fonden for socialt foretagande.

Med tanke pd de sociala foretagens sirskilda finansie-
ringsbehov dr det nodvindigt att skapa klarhet om vilka
typer av instrument en godkind fond for socialt foreta-
gande bor anvinda for sidan finansiering. Denna forord-
ning faststiller dirfor enhetliga bestimmelser om vilka
instrument en godkind fond for socialt foretagande till-
lats anvinda for investeringar, inberdknat egetkapital- el-
ler hybridkapitalinstrument, skuldinstrument, bla. 16-
pande skuldebrev och sparcertifikat, investeringar i andra
godkinda fonder for socialt foretagande, 1dn med eller
utan sdkerhet samt bidrag. For att férhindra utspadning
av investeringarna i godkinda portféljforetag bor en god-
kind fond for socialt foretagande fa investera i andra
godkinda fonder for socialt foretagande endast nir dessa
fonder sjilva inte har investerat mer dn 10 % av sitt
summerade inbetalda kapital och ¢ inbetalda
kapitalutfistelser i andra godkinda fonder for socialt fo-
retagande.

Karnverksamheten for godkinda fonder for socialt fore-
tagande 4r att tillhandahlla finansiering for sociala fore-
tag genom primdrinvesteringar. Godkinda fonder for so-
cialt foretagande bor varken medverka i systemviktiga
bankverksamheter utanfor det vanliga tillsynsregelverket
(skuggbankverksamhet) eller folja typiska private equity-
strategier, exempelvis ldnefinansierade foretagsuppkop.

22

(24

det troskelvardet, dirfor att sddana innehav inte ska be-
traktas som investeringar. Godkinda fonder for socialt
foretagande bor investera pé ett sitt som stimmer Gver-
ens med fondernas etiska investeringsstrategier; de bor
tex. inte gdra investeringar som finansierar vapenindu-
strin, som riskerar att leda till krinkning av manskliga
rittigheter eller som har kopplingar till dumpning av
elektroniskt avfall.

For att sikerstilla att beteckningen EuSEF ir tillforlitlig
och litt igenkdnnbar for investerare i hela unionen bor
endast forvaltare av godkinda fonder for socialt foreta-
gande som uppfyller de enhetliga kvalitetskriterier som
faststlls i denna férordning tillitas anvinda beteck-
ningen vid marknadsforing av godkdnda fonder for soci-
alt foretagande i unionen.

For att sikerstilla att godkiinda fonder for socialt foreta-
gande har en klar och tydlig profil som passar deras
syfte, bor det finnas enhetliga regler om portféljsamman-
sittning och fondernas tillitna investeringsmetoder.

For att sikerstilla att godkinda fonder for socialt foreta-
gande inte bidrar till systemrisker och att deras investe-
ringar inriktas pd att stodja godkdnda portfsljforetag, bor
belaning av fonden inte tillitas. Forvaltare av godkdnda
fonder for socialt foretagande bor endast tillatas att ldna
for den godkinda fonden for socialt foretagandes rik-
ning, utfirdande av eller stillande av sikerhet under for-
utsdttning att dessa lan, skuldférbindelser eller sikerheter
ticks av ¢j inbetalda kapitalutfistelser och saledes inte
okar fondens riskexponering utover nivin for dess ka-
pitalutfistelser. Forskott frin investerare i den godkinda
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Vissa sirskilda skyddsmekanismer bor faststillas for att
sdkerstilla att godkinda fonder for socialt foretagande
endast marknadsfors till investerare som har den erfaren-
het, det praktiska kunnande och den sakkunskap som
fordras for att fatta egna investeringsbeslut och korrekt
bedoma riskerna hos dessa fonder och for att bevara
investerarnas fortroende for och tillit till godkinda fonder
for socialt foretagande. Darfor bor godkinda fonder for
socialt foretagande bara marknadsforas till investerare
som dr professionella kunder eller kan behandlas som
sidana enligt Europaparlamentets och rdets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument ('). For att fd en tillrdckligt bred
investerarbas i godkdnda fonder for socialt foretagande
ar det ocksd onskvirt att vissa andra investerare far till-
ging till dessa fonder, diribland férmogna privatperso-
ner. For dessa andra investerare bor dock sirskilda
skyddsmekanismer faststillas, for att se till att godkinda
fonder for socialt foretagande bara marknadsfors till in-
vesterare med en lamplig profil for sddana investeringar.
Dessa skyddsmekanismer utesluter marknadsforing med
anvindning av periodiska sparplaner. Vidare bor foretags-
ledare, styrelseledamoter eller anstillda som deltar i for-
valtningen av en forvaltare av en godkind fond for so-
cialt foretagande kunna investera i de godkinda fonder
for socialt foretagande som de forvaltar, eftersom dessa
personer har tillrickliga kunskaper for att delta i sddana
investeringar.

For att sikerstilla att endast forvaltare av godkinda fon-
der for socialt foretagande som uppfyller enhetliga kva-
litetskriterier avseende deras agerande pd marknaden an-
vinder beteckningen EuSEF, bor det finnas uppforande-
regler och regler om forhallandet mellan dessa forvaltare
och deras investerare. Av samma skil bor enhetliga vill-
kor for hur sidana forvaltare ska hantera intressekonflik-
ter faststillas. I dessa regler och villkor bor det dven
krévas att forvaltaren har infort erforderliga organisato-
riska och administrativa rutiner for att trygga korrekt
hantering av intressekonflikter.

(28)

29

av en godkind fond for socialt foretagande, utan i stillet
har blivit ett brevlideforetag. Forvaltaren bor forbli an-
svarig for att de delegerade uppgifterna utfors korrekt
och att denna férordning alltid efterlevs. Delegeringen
av uppgifter bor inte forsvara en effektiv tillsyn av for-
valtaren och bor i synnerhet inte hindra forvaltaren frén
att agera, eller fonden frdn att forvaltas, i investerarnas
bista intresse.

Investeringsfonder med inriktning pé sociala foretag kan-
netecknas frimst av att de forutom att ge investerare
ekonomisk avkastning efterstrivar att uppnd positiva so-
ciala effekter, vilket skiljer dem frdn andra typer av in-
vesteringsfonder. Denna forordning bor darfor dligga for-
valtare av en godkind fond for socialt foretagande att
inritta forfaranden for att mata de positiva sociala effek-
ter som ska uppnds genom investeringar i godkinda
foretag for portfoljinvesteringar.

Fonder som ir inriktade pd sociala resultat eller effekter
utvirderar och kollationerar for nirvarande vanligtvis in-
formation om i vilken utstrickning som sociala foretag
uppndr de resultat eller effekter som de strivar efter. Det
finns ett brett spektrum av olika sociala resultat eller
effekter som ett socialt foretag kan fokusera pa. Olika
satt att identifiera och mita de sociala resultaten eller
effekterna har dirmed utvecklats. Till exempel kan ett
foretag som dr inriktat pd att anstélla missgynnade per-
soner rapportera hur manga sidana personer som an-
stillts, som annars inte hade fitt anstillning och ett fo-
retag som strivar efter att dterintegrera interner i sam-
héllet kan mita sitt resultat via dterfallsfrekvensen. Fon-
derna hjilper sociala foretag att ta fram och tillhandahalla
information om sina mal och resultat, och samla in
denna information for investerare. Information om so-
ciala resultat och effekter dr mycket viktig for investerar-
na, men det dr svirt att gora jimforelser mellan olika
sociala foretag och olika fonder, bade p.g.a. skillnaderna
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For att sikerstilla att beteckningen EuSEF har integritet
bor kvalitetskriterier for organisationen av en forvaltare
av en godkind fond for socialt foretagande faststillas.
Dirfor bor enhetliga, proportionella krav pad limpliga
tekniska resurser och personalresurser faststillas.

For att sakerstilla korrekt forvaltning av godkinda fonder
for socialt foretagande och forvaltarens formédga att han-
tera potentiella risker som uppstar i verksamheten bor
enhetliga, proportionella krav pd forvaltare av godkinda
fonder for socialt foretagande att inneha tillrickliga egna
medel forskrivas. Dessa egna medel bér vara tillrickliga
for att sikerstilla korrekt forvaltning av den godkinda
fonden for socialt foretagande och dess kontinuitet.

For investerarskyddet dr det nodvindigt att sikerstilla att
tillgdngarna i godkinda fonder for socialt foretagande
utvirderas korrekt. Dirfér bor fondbestimmelser eller
bolagsordning for godkinda fonder for socialt foreta-
gande innehélla bestimmelser om virdering av tillgdngar.
Detta bor trygga virderingens integritet och transparens.

Enhetliga bestimmelser om arsredovisning bor faststillas
for att sikerstilla att forvaltare av godkinda fonder for
socialt foretagande som anvinder beteckningen EuSEF
redovisar sin verksamhet i tillricklig utstrickning.

Aven om det i denna forordning finns skyddsmekanis-
mer som garanterar att medel anvinds pa ett korrekt sitt,
bor tillsynsmyndigheterna vara vaksamma nir de forvis-
sar sig om att dessa skyddsmekanismer fungerar.

For att gentemot investerarna sikerstilla att beteckningen

(36)

(7)

(38

de kriterier och forfaranden som anvinds for att vilja ut
sarskilda godkinda portfoljforetag som majliga investe-
ringsobjekt. I detta ingdr ocksd information om de posi-
tiva sociala effekter som man avser att uppnd genom
denna investeringspolitik och hur detta bor dvervakas
och utvirderas. For att sikerstilla det fortroende och
den tillit som kréivs bland investerare for sddana investe-
ringar inbegrips hiri ocksd information om de tillgdngar i
godkinda fonder for socialt foretagande som inte har
investerats i godkinda portfoljféretag och hur dessa har
valts ut.

For att sakerstilla effektiv tillsyn av de enhetliga kraven i
denna forordning, bor den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten kontrollera att forvaltaren av en godkind
fond for socialt foretagande foljer de enhetliga krav som
anges i denna forordning. Dirfor bor forvaltare som av-
ser marknadsfora sina fonder under beteckningen EuSEF
underritta den behoriga myndigheten i sin hemmedlems-
stat om den avsikten. Den behoriga myndigheten bor
registrera forvaltaren om alla nodvindiga uppgifter har
lamnats och om det finns limpliga arrangemang for att
uppfylla kraven i denna forordning. Denna registrering
bor gilla i hela unionen.

For att underldtta effektiv grinsoverskridande marknads-
foring av godkinda fonder for socialt foretagande bor
registreringen av forvaltaren ske sd snabbt som mojligt.

For att sikerstilla effektiv tillsyn av efterlevnaden av de
enhetliga kriterier som faststills i denna forordning, bor
ocksd regler faststillas om under vilka férutsittningar
uppgifter som limnats till den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten behéver uppdateras.
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For att uppritthdlla transparenta villkor fér marknads-
foringen av godkinda fonder for socialt foretagande i
hela unionen, bér Europeiska tillsynsmyndigheten (Euro-
peiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma)
som inrittats genom Europaparlamentets och rddets for-
ordning (EU) nr 1095/2010 (') ges i uppgift att uppritt-
hélla en central databas 6ver alla forvaltare av godkinda
fonder for socialt foretagande och de godkinda fonder
for socialt foretagande som de forvaltar och som regi-
strerats i enlighet med den hir férordningen.

Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pévisbara skil att tro att en forvaltare av en
godkind fond for socialt foretagande handlar i strid med
denna forordning inom dess territorium, bér den snarast
informera den behériga myndigheten i hemmedlemssta-
ten om detta, vilken bor vidta limpliga dtgarder.

Om en forvaltare av en godkind fond for socialt foreta-
gande fortsitter att handla pd ett sitt som tydligt bryter
mot denna férordning, trots de atgirder som den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten har vidtagit, eller
om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte
vidtar dtgirder inom rimlig tid, bér den behériga myn-
digheten i virdmedlemsstaten, efter att ha informerat den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, ha maojlighet
att vidta alla lampliga dtgarder for att skydda investerar-
na, inklusive att eventuellt hindra den berérda forvaltaren
frén att fortsitta med eventuell marknadsforing av sina
godkinda fonder for socialt foretagande i virdmedlems-
staten.

For att sikerstilla effektiv overvakning av de enhetliga
kriterier som faststillts innehéller denna forordning en
forteckning 6ver tillsynsbefogenheter som behoriga myn-
digheter maste ha till sitt forfogande.

For att sikerstilla efterlevnaden innehéller denna férord-
ning administrativa sanktioner och andra édtgdrder vid

(45)

(46)

(48)

medfora forbud mot att anvinda beteckningen och av-
registrering av forvaltaren.

Tillsynsinformation bér utbytas mellan de behoriga myn-
digheterna i hem- och virdmedlemsstaterna och Esma.

Effektivt samarbete pé tillsynsomradet mellan organ som
ska Overvaka efterlevnaden av de enhetliga kriterierna i
denna forordning forutsitter att en hog grad av tystnads-
plikt bor tillimpas for alla berorda nationella myndighe-
ter och for Esma.

I vad min godkinda fonder for socialt foretagande kan
bidra till framvixten av en europeisk marknad for sociala
investeringar beror pd hur intresserade forvaltare av god-
kinda fonder for socialt foretagande dr av att anvinda
beteckningen EuSEF och hur investerarna accepterar den
samt utvecklingen av ett starkt ekosystem for sociala
foretag i hela unionen, som hjilper dessa foretag att
utnyttja de finansieringsméjligheter som tillhandahalls. T
det syftet bor alla intressenter, inklusive marknadsaktérer,
medlemsstaternas behoriga myndigheter, kommissionen
och andra relevanta aktorer i unionen striva efter att
astadkomma en bred kunskap om vilka mojligheter
som erbjuds genom denna forordning.

For att specificera de krav som faststills i denna forord-
ning bor befogenheten att anta akter i enlighet med
artikel 290 i EUF-fordraget delegeras till kommissionen
ndr det giller att specificera de typer av varor och tjanster
eller de metoder for framstillning av varor och tjanster
som uttrycker ett socialt mal och de situationer da vins-
terna kan fordelas bland dgare och investerare, de typer
av intressckonflikter som forvaltare av godkinda fonder
for socialt foretagande mdste undvika och de mitt och
steg som ska vidtas i detta sammanhang, den nirmare
utformningen av procedurerna for att mita de sociala
effekter som de godkinda portfoljféretagen ska uppnd
och innehéllet i och de nirmare bestimmelserna for in-
formationen till investerarna. Det ar sarskilt viktigt att
kommissionen samrdder, bl. a. med experter under sitt
forberedande arbete, och tar hinsyn till sjilvreglerande
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Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sikerstilla
en konsekvent harmonisering och hég tillsynsnivé i hela
unionen. Eftersom Esma har mycket specialiserad sakkun-
skap, skulle det vara dndamalsenligt och lampligt att ge
organet i uppdrag att for kommissionen ta fram forslag
till tekniska genomférandestandarder som inte inbegriper
politiska val.

Kommissionen bor ges befogenhet att anta tekniska ge-
nomférandestandarder genom genomférandeakter enligt
artikel 291 i EUF-fordraget och i enlighet med artikel 15
i forordning (EU) nr 1095/2010. Esma bor aliggas att
utforma tekniska genomférandestandarder gillande for-
matet for den anmilan som avses i den hir forordningen.

Inom fyra 4r frén den dag dd denna forordning borjar
tillimpas bor kommissionen genomféra en Oversyn av
denna forordning for att bedéma hur marknaden for
fonder for socialt foretagande utvecklas i unionen. Over-
synen bor innchdlla en allmidn genomgéng av hur be-
stimmelserna i detta direktiv har fungerat och vilka er-
farenheter som gjorts vid tillimpningen av dem. P4
grundval av Gversynen bor kommissionen ligga fram
en rapport for Europaparlamentet och radet, i forekom-
mande fall atfoljd av lagstiftningsforslag.

Dessutom bor kommissionen inom fyra &r frén den dag
d& denna forordning bérjar tillimpas inleda en 6versyn
av samspelet mellan denna férordning och andra bestim-
melser om foretag for kollektiva investeringar och deras
forvaltare, sirskilt de som avses i direktiv 2011/61/EU.
Denna oversyn bor sirskilt ta upp denna forordnings
rickvidd, och utvirdera huruvida det dr nodvindigt att
utvidga rickvidden sd att storre forvaltare av alternativa
investeringsfonder kan utnyttja beteckningen EuSEF. P4
grundval av Gversynen bor kommissionen ligga fram
en rapport for Europaparlamentet och radet, i forekom-
mande fall &tfoljd av lagstiftningsforslag.

Inom ramen for den Gversynen bor kommissionen utvir-
dera eventuella hinder som kan ha péaverkat investerares
intresse for fonderna negativt, inklusive hur institutionella
investerare paverkas av andra regleringar av tillsynskarak-
tir som kan gilla for dem. Dessutom bér kommissionen
samla in uppgifter for att utviirdera i vilken mén beteck

(56)

(57)

(58)

foreskrivs i kommissionens meddelande av den 7 decem-
ber 2011 med rubriken "En handlingsplan for att for-
bittra smd och medelstora foretags tillgang till finansie-
ring” och oversynen av denna férordning, bor kommis-
sionen Gverviga att gora en likadan genomgéng av even-
tuella skattehinder for fonder for socialt foretagande och
utvirdera eventuella skatteincitament som skulle kunna
uppmuntra socialt foretagande i unionen.

Esma bor gora en bedomning av de personal- och resurs-
behov som uppstér till foljd av befogenheterna och upp-
gifterna enligt denna forordning och Gversinda en rap-
port till Europaparlamentet, rddet och kommissionen.

I denna férordning respekteras de grundliggande rittig-
heter och iakttas de principer som erkinns sdrskilt i
Europeiska unionens stadga om de grundlaggande rattig-
heterna, inklusive ritten till respekt for privat- och famil-
jeliv (artikel 7) samt néringsfrihet (artikel 16).

Europaparlamentets och rddets direktiv 95/46/EG av den
24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med
avseende pd behandling av personuppgifter och om det
fria flodet av sddana uppgifter (') reglerar behandlingen
av personuppgifter som utfors i medlemsstaterna inom
ramen for denna forordning och under tillsyn av med-
lemsstaternas behoriga myndigheter, sirskilt de offentliga
oberoende myndigheter som medlemsstaterna utsett. Eu-
ropaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001
av den 18 december 2000 om skydd for enskilda da
gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen be-
handlar personuppgifter och om den fria rérligheten
for sddana uppgifter () reglerar behandlingen av person-
uppgifter som utfors av Esma, inom ramen for den hir
forordningen och under éverinseende av den europeiska
datatillsynsmannen.

Eftersom madlet for denna forordning, nimligen att ut-
veckla en inre marknad for godkinda fonder for socialt
foretagande genom att faststilla en ram for registrering
av forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande
for att underlitta marknadsforingen av godkinda fonder
for socialt foretagande i hela unionen, inte i tillricklig
utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna och det
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL I
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER
Atikel 1

I denna forordning faststills enhetliga krav och villkor for for-
valtare av foretag for kollektiva investeringar som vill anvinda
beteckningen EuSEF i samband med marknadsforing av god-
kinda fonder for socialt foretagande i unionen, och dirmed
bidra till en vil fungerande inre marknad.

I forordningen faststills 4ven enhetliga regler for marknads-
foring av godkinda fonder for socialt foretagande till godkéinda
investerare i hela unionen, for portféljsammansittningen i god-
kinda fonder for socialt foretagande, for tillitna investerings-
instrument och investeringsmetoder som ska anvindas av god-
kinda fonder for socialt foretagande, samt for organisation,
uppforande och transparens hos forvaltare som marknadsfor
godkinda fonder for socialt foretagande inom unionen.

Artikel 2

1. Denna forordning ska tillimpas pé forvaltare av foretag
for kollektiva investeringar enligt definitionen i artikel 3.1 a,
som uppfyller foljande villkor:

a) Deras totala forvaltade tillgingar overskrider inte det tros-
kelvirde som avses i artikel 3.2b i direktiv 2011/61/EU.

=

De ir etablerade i unionen.

¢) De dr foremdl for registrering hos de behoriga myndighe-
terna i sin hemmedlemsstat i enlighet med artikel 3.3 a i
direktiv 2011/61/EU.

d) De forvaltar portfoljer av godkinda fonder for socialt fore-
tagande.

socialt foretagande i unionen, under forutsittning att de vid alla
tidpunkter med avseende pd de godkinda fonder for socialt
foretagande som de forvaltar

a) uppfyller kraven i direktiv 2011/61/EU, och

b) fortsitter att uppfylla artiklarna 3, 5, 10, 13.2 och 14.1 d, e
och f i denna férordning.

3. Nir forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande
ar externa forvaltare och ir registrerade i enlighet med artikel 15,
far de ocksa forvalta foretag for kollektiva investeringar i Gver-
latbara virdepapper (fondféretag) om de r auktoriserade i en-
lighet med direktiv 2009/65/EG.

Attikel 3

1. I denna forordning avses med

a) foretag for kollektiva investeringar: AlF-fond enligt definitionen
i artikel 4.1 a i direktiv 2011/61/EU,

b) godkind fond for socialt foretagande: ett foretag for kollektiva
investeringar som

i) avser att investera minst 70 % av sitt summerade inbe-
talda kapital och ¢j inbetalda kapitalutfistelser i till-
géngar som utgor godkinda investeringar, beriknat pa
grundval av investeringsbara belopp efter avdrag for alla
relevanta kostnader och innehav i kontanter och likvida
tillgdngar, inom en tidsperiod som faststalls i dess fond-
bestimmelser eller bolagsordning,

inte anvinder mer dn 30 % av sitt summerade inbetalda
kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser till forvirv av
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forvaltare av godkénda fonder for socialt foretagande: en juridisk
person vars ordinarie affirsverksamhet bestar i forvaltning
av minst en fond for socialt foretagande,

godként portfiliforetag: ett foretag som

i) vid tidpunkten for den investering som gors av den

ii

godkinda fonden for socialt foretagande inte dr upp-
taget till handel pd en reglerad marknad eller pd en
multilateral handelsplattform (MTF-plattform) enligt de-
finitionen i artikel 4.1.14 och 4.1.15 i direktiv
2004[39/EG,

har uppndendet av mitbara, positiva sociala effekter
som sitt primdra mél enligt sin bolagsordning, sina stad-
gar eller andra bestimmelser eller instrument for fast-
stillande av foretagets verksamhet, dir foretaget

— tillhandahaller tjanster eller varor till utsatta, margi-
naliserade, missgynnade eller utestingda personer,

— anvinder en metod for produktion av varor eller
tjanster som uttrycker dess sociala mal, eller

— ger finansiellt stod uteslutande till sociala foretag
enligt definitionen i de forsta tvd strecksatserna,

primdrt anvinder sina vinster for att uppna sina primira
sociala mél enligt sin bolagsordning, sina stadgar eller
andra bestimmelser eller instrument for faststillande av
foretagets verksamhet; diri pd forhand definierade for-
faranden och regler som faststiller de omstindigheter
under vilka vinst delas ut till aktieigare och #gare, for
att sikerstilla att en eventuell vinstutdelning inte dven-
tyrar foretagets priméra mél, och

— inte dr upptaget i forteckningen 6ver icke samarbets-
villiga linder och territorier av arbetsgruppen for
finansiella dtgirder mot penningtvitt och finansie-
ring av terrorism,

— har undertecknat en Gverenskommelse med hem-
medlemsstaten for forvaltaren av en godkind fond
for socialt foretagande och med varje annan med-
lemsstat dar fondandelarna eller aktierna i den god-
kinda fonden for socialt foretagande dr avsedda att
marknadsforas for att sikerstilla att tredjelandet till
fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s mo-
dellavtal for skatter pd inkomst och formogenhet
och att det sikerstiller ett effektivt informations-
utbyte i skattedrenden, inbegripet eventuella multi-
laterala skatteavtal,

e) godkinda investeringar: ndgot av foljande instrument:

i) Egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som emitterats

av

— ett godkint portfoljféretag och som den godkinda
fonden for socialt foretagande direkt forvirvat av det
godkinda portfoljforetaget,

— ett godkint portfoljféretag i utbyte mot egetkapital-
instrument som det godkiinda portféljforetaget emit-
terat, eller

— ett foretag som det godkinda portfoljforetaget ir ett
majoritetsagt dotterforetag till och som den god-
kinda fonden for socialt foretagande forvérvat i ut
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i) Andelar eller aktier i en eller flera godkidnda fonder for
socialt foretagande, under forutsittning att dessa fonder
sjdlva inte har investerat mer 4n 10 % av sitt summerade
inbetalda kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser i god-
kinda fonder for socialt foretagande.

iv) Ldn med eller utan sikerhet som beviljas av den god-
kinda fonden for socialt foretagande till ett godkant
portfoljforetag.

v) Varje annan typ av deligande i ett godkint portf6ljfo-
retag.

relevanta kostnader: alla avgifter och utgifter som direkt eller
indirekt bérs av investerarna och som overenskommits mel-
lan forvaltaren av en godkind fond for socialt foretagande
och dess investerare,

eget kapital: dgarandel i ett foretag i form av aktier eller
andra former av andelar i det godkinda portfoljforetagets
kapital som har emitterats till dess investerare,

hybridkapital: varje typ av finansieringsinstrument som kom-
binerar eget kapital och 1an och dir avkastningen av instru-
mentet 4r kopplad till det godkinda portfoljforetagets vinst
eller forlust, och dir dterbetalningen av instrumentet i hin-
delse av konkurs inte ir helt garanterad,

marknadsforing: ett direkt eller indirekt erbjudande eller en
placering, pa initiativ av forvaltaren av godkinda fonder for
socialt foretagande eller f6r dennes ridkning, av andelar eller
aktier i en godkind fond for socialt foretagande som denne
forvaltar, eller tillsammans med investerare med hemvist

)

fonden for socialt foretagande forvirva andelar i, eller limna
ett kapitaltillskott till, den fonden,

hemmedlemsstat: den medlemsstat dir forvaltaren av en god-
kind fond for socialt foretagande ér etablerad och ir fore-
mal for registrering hos de behoriga myndigheterna i enlig-
het med artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,

virdmedlemsstat: annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten,
dir forvaltaren av en godkind fond for socialt foretagande
marknadsfor godkinda fonder for socialt foretagande i en-
lighet med denna forordning,

behorig myndighet: den nationella myndighet som hemmed-
lemsstaten genom lagar eller andra forfattningar dldgger att
handligga registreringen av forvaltare av foretag for kollek-
tiva investeringar i enlighet med denna forordning.

Med avseende pa forsta stycket led ¢ ska den godkinda fonden
for socialt foretagande sjilv registreras som forvaltare av en
godkind fond for socialt foretagande i enlighet med artikel 15
om den juridiska formen for den godkinda fonden tillater in-
tern forvaltning och om fondens styrelse inte utser en extern
forvaltare. En godkind fond for socialt foretagande som dr
registrerad som intern forvaltare av en godkind fond for socialt
foretagande ska inte registreras som extern forvaltare av en
godkind fond for socialt foretagande som tillhér andra foretag
for kollektiva investeringar.
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KAPITEL 11
VILLKOR FOR ANVANDNING AV BETECKNINGEN EuSEF
Artikel 4

Forvaltare av godkinda fonder for socialt féretagande som upp-
fyller kraven i detta kapitel ska ha ritt att anvidnda beteckningen
EuSEF vid marknadsforingen av godkinda fonder for socialt
foretagande i unionen.

Artikel 5

1.  Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
sikerstalla att forvirv av andra tillgingar 4n godkinda investe-
ringar tar i ansprdk hogst 30 % av fondens summerade inbe-
talda kapital och ej inbetalda kapitalutfistelser. Troskelvirdet pa
30 % ska beriknas pd basis av investeringsbara belopp efter
avdrag for alla relevanta kostnader. Innehav i kontanter och
likvida tillgdngar ska inte beaktas vid berdkningen av det tros-
kelvardet eftersom kontanter och likvida tillgngar inte ska an-
ses som investeringar.

2. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande far
inte for den godkinda fonden for socialt foretagandes rikning
anvinda metoder som Okar exponeringen for den godkdnda
fonden for socialt foretagande utover nivan for dess kapital-
utfistelser, oberoende av om det sker genom lén av kontanter
eller virdepapper, utnyttjande av derivatinstrument eller pd na-
got annat satt.

3. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande far
endast l&na for den godkinda fonden for socialt foretagandes
rikning, utfirdande av eller stillande av sikerheter, under for-
utsdttning att dessa ldn, skuldforbindelser eller sikerheter ticks
av ¢j inbetalda kapitalutfistelser.

Artikel 6

1. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
marknadsfora fondandelar och aktier i godkinda fonder for
socialt foretagande enbart till investerare som betraktas som
professionella kunder enligt avsnitt I i bilaga II tll direktiv
2004/39/EG eller som pé begiran kan behandlas som profes-
sionella kunder enligt avsnitt I i bilaga I till direktiv
2004/39[EG, eller till andra investerare som

2. Punkt 1 ska inte gilla investeringar som gors av foretags-
ledare, styrelseledamater eller anstillda som deltar i forvalt-
ningen av en forvaltare av en godkind fond for socialt foreta-
gande, ndr de investerar i de godkidnda fonder for socialt fore-
tagande som de forvaltar.

Artikel 7

Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska, i
forhdllande till de godkinda fonder for socialt féretagande
som de forvaltar

a) handla hederligt, rittvist och med vederborlig skicklighet,
omsorg och skyndsamhet nir de bedriver sin verksamhet,

b) tllimpa lampliga riktlinjer och forfaranden for att for-
hindra oegentligheter som rimligen kan férvintas péaverka
investerarnas och de godkinda portfoljforetagens intressen,

¢) bedriva sin verksamhet pd ett sddant sitt att den pd basta
sitt gagnar de positiva sociala effekterna av de godkinda
portfoljforetag som de har investerat i, de fonder for socialt
foretagande som de forvaltar, dess investerare och mark-
nadens integritet,

d) sorgfilligt vilja och lopande Gvervaka investeringar i god-
kinda portfoljféretag och deras positiva sociala effekter,

¢) ha tillricklig kunskap om och insikt i de godkinda port-
foljforetag som de investerar i,

f) behandla sina investerare rittvist,

g) sikerstilla att ingen investerare ges formansbehandling, sd-
vida inte uppgifter om sidan férmansbehandling limnas i
den godkinda fonden for socialt foretagandes fondbestim-
melser eller bolagsordning.
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2. Eventuell delegering av uppgifter enligt punkt 1 ska inte
forsvara en effektiv tillsyn av forvaltaren av en godkind fond
for socialt foretagande och fir i synnerhet inte hindra den for-
valtaren av godkinda fonder for socialt foretagande fran att
agera, eller den godkinda fonden for socialt foretagande frin
att forvaltas, i investerarnas intresse.

Artikel 9

1. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
identifiera och undvika intressekonflikter och, nir de inte kan
undvikas, hantera och overvaka dem samt i enlighet med punkt
4 omgédende informera om sddana intressekonflikter i syfte att
hindra att de péverkar de godkinda fonderna for socialt foreta-
gandes och dess investerares intressen negativt och sikerstilla
att de godkinda fonderna for socialt foretagande som de for-
valtar behandlas rittvist.

2. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
sirskilt identifiera de intressekonflikter som kan uppstd mellan

a) forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande, per-
soner som i praktiken leder verksamheten i dessa, anstillda
eller personer som direkt eller indirekt kontrollerar eller
kontrolleras av dessa forvaltare, och den godkinda fond
for socialt foretagande som forvaltas av dessa forvaltare eller
dess investerare,

b) en godkind fond for socialt foretagande eller dess investe-
rare, och en annan godkind fond for socialt foretagande
som forvaltas av samma forvaltare, eller dess investerare,

¢) en godkind fond for socialt foretagande eller dess investe-
rare, och ett foretag for kollektiva investeringar eller fond-
foretag som forvaltas av samma forvaltare eller dess inve-
sterare.

——3.  Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska

foretagande har organisatoriska forfaranden for att beligga, for-
hindra, hantera och 6vervaka intressekonflikter, men dir dessa
inte dr tillrickliga for att med rimlig sikerhet forhindra att
investerarnas intressen skadas. En forvaltare av godkinda fonder
for socialt foretagande ska tydligt och klart informera investe-
rarna om den allmidnna arten av intressekonflikter eller dessas
orsaker, innan den genomfor affirer pa deras vignar.

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 26 for att ange

a) de typer av intressekonflikter som avses i punkt 2 i denna
artikel,

b) de étgirder som forvaltare av godkinda fonder for socialt
foretagande mdste vidta i frdga om strukturer och organisa-
toriska och administrativa rutiner for att identifiera, forhind-
ra, hantera, 6vervaka och informera om intressekonflikter.

Artikel 10

1. Forvaltare av en godkind fond for socialt foretagande ska
for varje godkind fond for socialt foretagande som de forvaltar
tillimpa forfaranden for att mita i vilken utstrickning de god-
kinda portfoljforetag som dessa godkidnda fonder for socialt
foretagande investerar i uppndr de positiva sociala effekter
som de utfist sig att uppnd. Forvaltarna ska se till att dessa
forfaranden ar tydliga och transparenta och innehaller indikato-
rer som, beroende pd det godkidnda portf6ljféretagets sociala
mal och kinnetecken, kan innehélla en eller flera av nedansta-
ende parametrar:

a) Sysselsttning och arbetsmarknader.

b) Normer och rittigheter i fraga om kvalitet i arbetet.

¢) Social integration och skydd av sirskilda grupper,

d) Likabehandling, lika majligheter och icke-diskriminering.
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2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 26, som nédrmare specificerar de for-
faranden som avses i punkt 1 i den hir artikeln nir det giller
olika godkidnda portfoljforetag.

Artikel 11

1.  Forvaltare av godkidnda fonder for socialt foretagande ska
vid alla tidpunkter ha tillrickliga egna medel och anvinda de
adekvata och limpliga personella och tekniska resurser som
krivs for en korrekt forvaltning av de godkinda fonder for
socialt foretagande som de forvaltar.

2. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
vid alla tidpunkter se till att de kan sikerstilla att deras egna
medel ir tillrickliga for verksamhetens fortlevnad, och i enlighet
med specifikationerna i artikel 14 redovisa sin motivering till
varfor dessa medel ar tillrackliga.

Attikel 12

1. Regler for virdering av tillgngar ska faststillas i fond-
bestimmelser eller bolagsordning foér de godkinda fonderna
for socialt foretagande och ska sikerstilla ett sunt och trans-
parent virderingsforfarande.

2. De virderingsforfaranden som anvinds ska sikerstilla att
tillgdngarna virderas korrekt och att tillgéngsvirdet beriknas
minst en ging om dret.

3. For att astadkomma samstimdhet ndr det giller vir-
deringen av tillgdngarna i godkinda portfoljforetag ska Esma
utarbeta riktlinjer med gemensamma principer for behandlingen
av investeringar i sidana foretag, och dirvid beakta att deras
huvudmal 4r att dstadkomma en mitbar positiv social effekt,
och att deras vinster i forsta hand ska anvindas till att uppnd
det mélet.

tagande och det gdngna drets verksamhet. Den ska ocksd redo-
visa vinster som intjanats av den godkinda fonden for socialt
foretagande vid slutet av dess livstid och, i tillimpliga fall, de
vinster som delas ut under dess livstid. Den ska innehélla det
reviderade bokslutet for den godkinda fonden for socialt fore-
tagande. Arsredovisningen ska utformas i enlighet med gillande
redovisningsstandarder och vad som avtalats mellan forvaltaren
av godkinda fonder for socialt foretagande och investerarna.
Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska pé
begdran limna rapporten till investerare. Forvaltare av godkanda
fonder for socialt foretagande och investerare fir sinsemellan
komma overens om att limna ytterligare upplysningar.

2. Arsredovisningen ska omfatta itminstone foljande:

&

Uppgifter, ndr sd dr lampligt, om de overgripande sociala
resultat som har uppndtts med hjilp av investeringsstrategin
och den metod som anvinds for att mita dessa resultat.

=

En forklaring om eventuella avyttringar som giller godkinda
portfoljforetag.

Keh

En redogorelse for huruvida avyttringar i forhallande till
andra tillgdngar i den godkinda fonden for socialt foreta-
gande som inte investerats i godkinda portfoljforetag skett
péd grundval av de kriterier som avses i artikel 14.1 f.

d) En sammanfattning av den verksamhet som forvaltaren av
godkinda fonder for socialt foretagande har bedrivit i for-
hillande till de godkinda portféljforetagen enligt arti-
kel 14.11

e) Uppgifter om art och dndamél nir det giller andra investe-
ringar dn godkdnda investeringar som avses i artikel 5.1.
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4. I de fall forvaltaren av den godkinda fonden for socialt
foretagande ar skyldig att offentliggora en arlig redovisning i
enlighet med artikel 4 i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/109[EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vr-
depapper dr upptagna till handel pd en reglerad marknad (')
far den information som avses i punkterna 1 och 2 i den hir
artikeln limnas separat eller som ett komplement till den é&rliga
redovisningen.

Artikel 14

1. Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska
avseende de godkinda fonder for socialt foretagande som de
forvaltar pé ett tydligt och begripligt sitt informera sina inve-
sterare om foljande faktorer, innan dessa fattar investerings-
beslut:

a) Identiteten avseende den forvaltaren och eventuella andra
tjansteleverantorer som den forvaltaren anlitar for sin for-
valtning samt en beskrivning av deras arbetsuppgifter.

b) De egna medel som den forvaltaren forfogar dver samt ett
detaljerat uttalande om varfor forvaltaren anser att det be-
loppet ar tillrickligt for att uppratthdlla adekvata personella
och tekniska resurser som kravs for en korrekt forvaltning
av dess godkinda fonder for socialt foretagande.

¢) En beskrivning av investeringsstrategi och syfte for den
godkinda fonden for socialt foretagande, inklusive

i) de typer av godkinda portfoljforetag som den avser att
investera i,

i) eventuella andra godkinda fonder for socialt foreta-
gande som den avser att investera i,

iii) de typer av godkinda portfoljforetag som eventuella
andra godkinda fonder for socialt foretagande, som
avses i led ii, avser att investera i,

vi) eventuella tillimpliga investeringsbegriansningar.

De positiva sociala effekter som investeringsstrategin for den
godkinda fonden for socialt foretagande inriktas pd, inklu-
sive 1 tillimpliga fall, prognoser 6ver sddana resultat som
kan vara rimliga samt information om tidigare uppnddda
resultat pd detta omrédde.

De metodiker som kommer att anvindas for att mita so-
ciala effekter.

En beskrivning av andra tillgngar 4n godkinda portf6ljfs-
retag och det forfarande och de kriterier som anvinds for
att vilja ut dessa tillgdngar sdvida det inte ror sig om kon-
tanter eller likvida tillgdngar.

En beskrivning av riskprofilen f6r den godkinda fonden for
socialt foretagande och de eventuella risker som ar forenade
med de tillgdngar som fonden fir investera i eller med de
investeringstekniker som far anvandas.

En beskrivning av virderingsforfarandet i den godkinda
fonden for socialt foretagande och av dess prissittnings-
metod vid virderingen av tillgdngarna, inklusive virderings-
metoder for godkinda portfoljforetag.

En beskrivning av hur ersittningen till forvaltaren av en
godkind fond for socialt foretagande beriknas.

En beskrivning av alla relevanta kostnader och av deras
hogsta sammanlagda belopp.

Tidigare avkastning for den godkinda fonden for socialt
foretagande, om sddana uppgifter ar tillgingliga.
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m) En beskrivning av formerna for dndringar av investerings-
strategi och/eller investeringspolitik for den godkinda fon-
den for socialt foretagande.

2. All information som avses i punkt 1 ska vara rittvisande,
tydlig och fér inte vara vilseledande. Den ska i tillimpliga fall
uppdateras och ses Gver regelbundet.

3. Om forvaltaren av en godkind fond for socialt foreta-
gande ir skyldig att offentliggora ett prospekt i enlighet med
Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG av den
4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggoras
nér vardepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till han-
del (') eller i enlighet med nationell ritt avseende den godkinda
fonden for socialt foretagande, far den information som avses i
punkt 1 i denna artikel limnas separat eller som en del av
prospektet.

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 26 for att ange

a) innehdllet i den information som avses i punkt 1 ¢ och 1 i
denna artikel,

b) hur den information som avses i punkt 1 ¢—f och 1 i denna
artikel kan presenteras pé ett enhetligt sitt for att sikerstilla
hogsta majliga niva av jamforbarhet.

KAPITEL IIT
TILLSYN OCH ADMINISTRATIVT SAMARBETE
Artikel 15

1.  Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande som
avser att anvanda beteckningen EuSEF vid marknadsforingen av
sina godkinda fonder for socialt foretagande, ska underritta den

— behoriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om sin avsikt och

b) De godkinda fonder for socialt foretagande vars andelar eller
aktier ska marknadsforas samt deras investeringsstrategier.

¢) Vilka atgirder som vidtagits for att uppfylla kraven i
kapitel II.

d) En forteckning 6ver medlemsstater dir forvaltaren av god-
kinda fonder for socialt foretagande avser att marknadsfora
respektive godkind fond for socialt foretagande.

¢) En forteckning 6ver medlemsstater dir forvaltaren av god-
kinda fonder for socialt foretagande har etablerat eller avser
att etablera godkinda fonder for socialt foretagande.

2. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska regi-
strera forvaltaren av den godkinda fonden for socialt foreta-
gande endast om foljande villkor 4r uppfyllda:

a) De personer som i praktiken skoter forvaltningen av god-
kinda fonder for socialt foretagande har tillrickligt gott an-
seende och tillricklig erfarenhet, dven i friga om de investe-
ringsstrategier som forvaltaren av en godkind fond for soci-
alt foretagande tillimpar.

b) De uppgifter som kravs enligt punkt 1 &r fullstindiga.

¢) De étgirder som anmilts enligt punkt 1 ¢ ér limpliga for att
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3. Registrering enligt denna artikel ska gilla i hela unionen
och ska tillita forvaltare av godkiinda fonder for socialt foreta-
gande att i hela unionen marknadsfora godkinda fonder for
socialt foretagande under beteckningen EuSEF.

Artikel 16

Forvaltare av godkinda fonder for socialt foretagande ska un-
derritta den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten om de
avser att marknadsfora

a) en ny godkind fond for socialt foretagande, eller

b) en befintlig godkind fond for socialt foretagande i en med-
lemsstat som inte nimns i den forteckning som avses i
artikel 15.1 d.

Artikel 17

1. Omedelbart efter registreringen av en forvaltare av en
godkind fond for socialt foretagande, tilligg av en ny godkiand
fond for socialt foretagande, tilligg av en ny hemvist for eta-
blering av en godkind fond for socialt foretagande eller tilligg
av en ny medlemsstat ddr en forvaltare av en godkind fond for
socialt foretagande avser att marknadsfora godkinda fonder for
socialt foretagande, ska den behoriga myndigheten i medlems-
staten anmila detta till de medlemsstater som angivits i enlighet
med artikel 15.1 d samt till Esma.

2. De virdmedlemsstater som angivits i enlighet med arti-
kel 15.1 d i denna férordning far inte infora krav eller administ-
rativa forfaranden for den forvaltare av en godkdnd fond for
socialt foretagande som registrerats i enlighet med artikel 15,
vad giller marknadsforingen av dennes godkiinda fonder for
socialt foretagande, och fir inte heller kriva att marknads-
foringen ska forhandsgodkannas.

——3.  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel,

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska
genomforandestandarder som avses i punkt 3 i enlighet med
forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 18

Esma ska uppritthélla en central databas, som dr tillginglig for
allmanheten pd internet, med en forteckning over alla forvaltare
av godkinda fonder for socialt foretagande som registrerats i
enlighet med artikel 15 och de godkinda fonder for socialt
foretagande som de marknadsfor, samt de linder i vilka dessa
fonder marknadsfors.

Artikel 19

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska over-
vaka att kraven i denna forordning efterlevs.

2. Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pavisbara skil att tro att forvaltaren av en godkind
fond for socialt foretagande handlar i strid mot denna férord-
ning inom dess territorium, ska den snarast informera den be-
hériga myndigheten i hemmedlemsstaten om detta. Den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten ska vidta limpliga dtgar-
der.

3. Om forvaltaren av en godkind fond for socialt foreta-
gande fortsitter att handla pd ett sitt som tydligt strider mot
denna forordning, trots dtgirder som den behériga myndigheten
i hemmedlemsstaten har vidtagit eller darfor att den behériga
myndigheten i hemmedlemsstaten underlatit att agera inom
rimlig tid, fr den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten,
efter att ha informerat den behériga myndigheten i hemmed-
lemsstaten, vidta alla limpliga tgirder som dr nodvindiga for
att skydda investerare, inklusive att forbjuda den berérda for-
valtaren av godkinda fonder for socialt foretagande att fortsitta
med all marknadsforing av sina godkinda fonder for socialt
foretagande i virdmedlemsstaten.

Artikel 20
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b) kriva att forvaltaren av en godkind fond for socialt foreta-
gande limnar upplysningar utan drojsmal,

Ka¥

begira upplysningar fran varje person med anknytning till
forvaltaren av en godkind fond for socialt foretagandes verk-
sambhet eller till den godkinda fonden for socialt féretagande,

d) genomféra inspektioner pa plats med eller utan foranmilan,

<o

vidta lampliga tgdrder for att sikerstilla att en forvaltare av
en godkind fond for socialt foretagande fortsitter att folja
denna forordning.

f) utfirda ett foreliggande for att sikerstilla att en forvaltare av
en godkind fond for socialt foretagande foljer denna férord-
ning och avhéller sig frdn att upprepa ett beteende som kan
utgora en Overtridelse av denna férordning.

Artikel 21

1. Medlemsstaterna ska faststilla regler om administrativa
sanktioner och andra atgirder som ska gilla vid overtridelser
av bestimmelserna i denna férordning och ska vidta alla nod-
vindiga dtgarder for att sikerstilla att de tillimpas. De administ-
rativa sanktioner och andra atgirder som foreskrivs ska vara
effektiva, proportionella och avskrickande.

2. Senast den 16 maj 2015 ska medlemsstaterna underritta
kommissionen och Esma om de regler som avses i punkt 1. De
ska omedelbart underritta kommissionen och Esma om even-
tuella dndringar av reglerna.

Artikel 22

1. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska, med

b) i strid med artikel 6 marknadsfor andelar och aktier i en
godkind fond for socialt foretagande till icke-tillitna investe-
rare.

o

anvinder beteckningen EuSEF utan att vara registrerad i en-
lighet med artikel 15.

&

anvinder beteckningen EuSEF vid marknadsforingen av fon-
der som inte dr etablerade i enlighet med artikel 3.1b iii.

<o

i strid med artikel 15 har blivit registrerad genom att limna
oriktig information eller pd ndgot annat otillborligt sitt.

f) i strid med artikel 7 a inte handlar hederligt, rittvist, med
vederborlig skicklighet, omsorg och skyndsamhet vid ut-
ovande av sin verksamhet.

i strid med artikel 7 b inte tillimpar adekvata riktlinjer och
forfaranden for att forhindra oegentligheter.

©

=

vid upprepade tillfillen underlter att uppfylla kraven enligt
artikel 13 om drsredovisning.

i) vid upprepade tillfillen underlater att fullgéra skyldigheten
att informera investerare i enlighet med artikel 14.

2. I de fall som avses i punkt 1 ska den behoriga myndig-
heten i hemmedlemsstaten vid behov:

a) Vidta atgdrder for att sikerstilla att den berérda forvaltaren
av en godkind fond for socialt foretagande uppfyller kraven
i artiklarna 5, 6, 7 a och b, 13, 14 och 15.

b) Forbjuda anvindning av beteckningen EuSEF och avféra den
berorda forvaltaren av en godkind fond for socialt foreta-
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4. Ritten att i unionen marknadsfora en eller flera godkinda
fonder for socialt foretagande under beteckningen EuSEF ska
med omedelbar verkan upphora att gilla fran och med den
dag dd den behoriga myndigheten fattar det beslut som avses
i punkt 2 b.

Artikel 23

1. Behoriga myndigheter och Esma ska samarbeta med var-
andra for att fullgora sina respektive uppdrag enligt denna for-
ordning i enlighet med f6rordning (EU) nr 1095/2010.

2. De behoriga myndigheterna och Esma ska utbyta all infor-
mation och dokumentation som krivs for ett de ska kunna
fullgora sina respektive uppgifter enligt denna férordning, i en-
lighet med forordning (EU) nr 1095/2010, sarskilt for att kon-
statera och avhjilpa overtrddelser av den hir forordningen.

Artikel 24

1. Alla personer som arbetar eller har arbetat for de behoriga
myndigheterna eller for Esma samt de revisorer och sakkunniga
som de behoriga myndigheterna eller Esma har anlitat ska vara
bundna av tystnadsplikt. Ingen konfidentiell information som
dessa personer mottagit i tjdnsten fir rojas till nigon annan
person eller myndighet, utom i sammandrag eller sammanstill-
ningar som omojliggor att enskilda forvaltare av godkanda fon-
der for socialt foretagande och enskilda godkinda fonder for
socialt foretagande kan identifieras, dock med forbehall for fall
som omfattas av straffrittslig lagstiftning och forfaranden enligt
denna férordning.

2. Medlemsstaternas behoriga myndigheter eller Esma far inte
hindras frdn att utbyta information i enlighet med denna for-
ordning eller annan unionsritt som dr tillimplig pa forvaltare av
godkinda fonder for socialt foretagande och godkinda fonder
for socialt foretagande.

3. Om de behoériga myndigheterna eller Esma mottar kon-
fidentiell information i enlighet med punkt 2, fir de endast
anvinda den vid fullgérandet av sina uppdrag och for administ-

rativa och rittsliga forfaranden.

denna forordning krivs samarbete och samordning mellan be-
horiga myndigheter frin fler in en medlemsstat, kan de beho-
riga myndigheterna hinvisa drendet till Esma, som far handla i
enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 i forordning
(EU) nr 1095/2010, savida oenigheten inte avser artikel 3.1 b i
eller artikel 3.1 d i i den hir férordningen.

KAPITEL IV
OVERGANGSBESTAMMELSER OCH SLUTBESTAMMELSER
Artikel 26

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissio-
nen med forbehdll for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i
artiklarna 3.2, 9.5, 10.2 och 14.4 ska ges till kommissionen
for en period av fyra dr frin den 15 maj 2013. Kommissionen
ska utarbeta en rapport om delegeringen av befogenhet senast
nio manader fore utgdngen av perioden av fyra ar. Delegeringen
av befogenhet ska genom tyst medgivande forlingas med pe-
rioder av samma lingd, sdvida inte Europaparlamentet eller
radet motsitter sig en sidan forlingning senast tre médnader
fore utgdngen av perioden i friga.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 3.2,
9.5, 10.2 och 14.4 fir ndr som helst aterkallas av Europapar-
lamentet eller radet. Ett beslut om dterkallelse innebir att dele-
geringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att
gilla. Beslutet fir verkan dagen efter det att det offentliggors i
Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet
angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter
som redan har tritt i kraft.

4. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska den
samtidigt delge Europaparlamentet och radet denna.
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Artikel 27

1. Kommissionen ska se 6ver denna forordning i enlighet
med punkt 2. Oversynen ska omfatta en allmin granskning
av hur denna forordnings regler har fungerat och vilka erfaren-
heter som gjorts vid tillimpningen av dem, bland annat foljan-

a) [ vilken utstrickning beteckningen EuSEF har anvints av
forvaltare av godkanda fonder for socialt foretagande i olika
medlemsstater, antingen inom landet eller pd grinsoverskri-
dande basis.

b) Den geografiska och sektoriella fordelningen av de investe-
ringar som de godkinda fonderna for socialt foretagande
har gjort.

¢) Andamélsenligheten nir det giller informationskraven enligt
artikel 14, sirskilt om huruvida de ir tillrickliga for att
investerarna ska kunna fatta vil underbyggda investerings-
beslut.

d) Anvindningen av de olika godkinda investeringar som de
godkinda fonderna for socialt foretagande har gjort och hur
detta har paverkat utvecklingen av sociala foretag inom hela
unionen.

e) Lampligheten av att infora en europeisk mirkning for "so-
ciala foretag”.

f) Mojligheten att lita fonder for socialt foretagande som dr
etablerade i ett tredjeland anvinda beteckningen EuSEF, med
beaktande av erfarenheterna av tillimpningen av kommis-
sionens rekommendation om datgdrder for att uppmuntra
tredjeldnder att tillimpa miniminormer for god forvaltning
i skattefrigor.

g) Den praktiska tillimpningen av kriterierna for att identifiera
godkinda portfoljforetag, vilka effekter detta har fitt pd
utvecklingen av sociala foretag inom hela unionen och deras
positiva sociala effekter.

i) Mojligheten att utstriicka marknadsforingen av godkinda
fonder for socialt foretagande till icke-professionella investe-
rare.

j) Lampligheten av att inkludera godkinda fonder for socialt
foretagande bland godkinda tillgdngar enligt direktiv
2009/65/EG.

k) Lampligheten av att komplettera denna férordning med ett
system med forvaringsinstitut.

) En genomgang av eventuella skattehinder for godkinda fon-
der for socialt foretagande och en utvirdering av eventuella
skatteincitament som skulle kunna uppmuntra socialt fore-
tagande i unionen.

m) En utvirdering av eventuella hinder som kan ha férhindrat
investeringar i fonder som anvinder beteckningen EuSEF,
inklusive hur institutionella investerare paverkas av annan
unionsritt av tillsynskaraktar.

2. Den 6versyn som avses i punkt 1 ska genomforas

a) senast den 22 juli 2017 nir det giller leden a—e och g-m,
och

b) senast den 22 juli 2015 nir det giller led f.

3. Efter den Gversyn som avses i punkt 1 och efter samrd
med Esma ska kommissionen limna en rapport till Europapar-
lamentet och radet, i forekommande fall atfoljd av ett forslag till
rattsakt.

Artikel 28

1. Senast den 22 juli 2017 ska kommissionen inleda en
oversyn av samspelet mellan denna forordning och andra be
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2. Efter den 6versyn som avses i punkt 1, och efter samrdd med Esma, ska kommissionen limna en
rapport till Europaparlamentet och ridet, i férekommande fall dtfoljd av ett lagstiftningsforslag.

Artikel 29

Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens
officiella tidning.

Den ska tillimpas fran och med den 22 juli 2013, med undantag av artiklarna 3.2, 9.5, 10.2 och 14.4, vilka
ska tillimpas fran och med den 15 maj 2013.

Denna férordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Strasbourg den 17 april 2013.

Pd Europaparlamentets vagnar Pd radets vignar
M. SCHULZ L. CREIGHTON

Ordférande Ordférande



Promemorians lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom foreskrivs® i fraga om
alternativa investeringsfonder

lagen (2013:561) om forvaltare av

dels att 13 kap. 15 § och 16 kap. 1 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas tva nya paragrafer, 1 kap. 1 a § och 9 kap. 7a §,
och niarmast fore 9 kap. 7 a § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

1 kap.

la

§

Det  finns kompletterande
bestimmelser om vissa AIF-
forvaltare,  alternativa  inves-
teringsfonder  och  forvarings-
institut i

1. Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
345/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska riskkapitalfonder,

2. Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
346/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska  fonder for socialt
foretagande, och

3. Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2015/760
av den 29 april 2015 om
europeiska  langsiktiga investe-
ringsfonder.

9 kap.

Forvaringsinstitut for europeiska
langsiktiga investeringsfonder

7a$

Ett forvaringsinstitut  for en
europeisk langsiktig investerings-
fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare ska vara
en bank eller ett annat kredit-
institut.

% Jfr Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om
europeiska ldngsiktiga investeringsfonder, i den ursprungliga lydelsen.
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13 kap.
15§

Finansinspektionen far ta ut
avgifter  for  provning  av
ansOkningar, anmélningar och
underrittelser enligt denna lag
samt underréittelser enligt Europa-
parlamentets och radets férordning
(EU) nr 345/2013 av den 17 april
2013 om europeiska riskkapital-
fonder och Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr
346/2013 om europeiska fonder
for socialt foretagande.

For Finansinspektionens tillsyn
enligt denna lag samt Statistiska
centralbyrdns verksamhet enligt
lagen (2014:484) om en databas
for 6vervakning av och tillsyn 6ver
finansmarknaderna, ska AIF-for-
valtare som anges i 1§ betala en
arlig avgift.

Finansinspektionen far ta ut
avgifter ~ for  provning  av
ansokningar, anmélningar och
underrittelser enligt denna lag och
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2015/760 samt
underrdttelser  enligt  Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 345/2013 och Europa-
parlamentets och radets férordning
(EU) nr 346/2013.

For Finansinspektionens tillsyn
enligt denna lag, Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) nr 345/2013, Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) nr 346/2013, Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) 2015/760 samt Statistiska
centralbyrdns verksamhet enligt
lagen (2014:484) om en databas
for 6vervakning av och tillsyn dver
finansmarknaderna, ska  AIF-
forvaltare som anges i 1 § betala
en arlig avgift.

16 kap.

1§

Finansinspektionens beslut enligt 13 kap. 14 § och 14 kap. 23 § andra

stycket far inte 6verklagas.

Andra  beslut av  Finans-
inspektionen enligt denna lag far
overklagas till allmén forvaltnings-
domstol. Detta géller dock inte
drenden som avses i 20§ fOrsta
stycket 5 forvaltningslagen.

? Senaste lydelse 2014:496.

Andra  beslut av  Finans-
inspektionen enligt denna lag eller
beslut enligt Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) nr
345/2013, i den wursprungliga
lydelsen, Europaparlamentets och
radets  forordning (EU)  nr
346/2013, i den wursprungliga
lydelsen eller Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2015/760, i den ursprungliga
lydelsen, far overklagas till allmén
forvaltningsdomstol. Detta géller
dock inte drenden som avses i 20 §



forsta stycket 5 forvaltningslagen.
Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.
Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om forbud,
forelaggande eller aterkallelse ska gélla omedelbart.

Denna lag trader i kraft den 1 oktober 2016.
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Forteckning 6ver remissinstanserna

Sveriges riksbank, Kammarrdtten i Stockholm, Forvaltningsrétten i
Stockholm, Domstolsverket, Konsumentverket, Kommerskollegium,
Stockholms handelskammare, Riksgildskontoret, Finansinspektionen,
Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden, Tredje AP-fonden, Fjirde AP-
fonden, Sjitte AP-fonden, Regelradet, Tillviaxtverket, Néringslivets
Regelndmnd (NNR), Landsorganisationen i Sverige (LO), Sveriges
Akademikers centralorganisation (SACO), Tjinsteménnens central-
organisation (TCO), Fondbolagens forening, Foretagarna, Svenska
Bankforeningen, Svenska Fondhandlareféreningen, Svenska forsakrings-
formedlares  forening, Svenska  Riskkapitalforeningen, Svensk
Forsdkring, Svenskt Naringsliv, Sveriges advokatsamfund och Swedish
Private Equite & Venture Capital Association, SVCA.



Lagrddsremissens lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom foreskrivs' i fraga om lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder

dels att 13 kap. 15 § och 16 kap. 1 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas tva nya paragrafer, 1 kap. 1 a § och 9 kap. 7 a §,
och niarmast fore 9 kap. 7 a § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

1 kap.

la§

Det finns kompletterande och
awikande bestimmelser om vissa
AIF-forvaltare, alternativa inves-
teringsfonder  och  forvarings-
institut i

1. Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
345/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska riskkapitalfonder,

2. Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
346/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska  fonder for socialt
foretagande, och

3. Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2015/760
av den 29april 2015 om
europeiska langsiktiga investe-
ringsfonder.

9 kap.

Forvaringsinstitut for europeiska
langsiktiga investeringsfonder

7a§

Ett  forvaringsinstitut  for en
europeisk langsiktig investerings-
fond som marknadsfors till icke-
professionella investerare ska vara

! Jfr Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om
europeiska ldngsiktiga investeringsfonder, i den ursprungliga lydelsen.

Prop. 2016/17:3
Bilaga 6

93



Prop. 2016/17:3

en bank eller ett annat kredit-
institut.

13 kap.
15§°

Finansinspektionen far ta ut
avgifter  for  provning  av
ansOkningar, anmélningar och
underrittelser enligt denna lag
samt underréttelser enligt Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 345/2013 av den 17 april
2013 om europeiska riskkapital-
fonder och Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr
346/2013 om europeiska fonder
for socialt foretagande.

Fér Finansinspektionens tillsyn
enligt denna lag samt Statistiska
centralbyrdns verksamhet enligt
lagen (2014:484) om en databas
for 6vervakning av och tillsyn 6ver
finansmarknaderna, ska AIF-for-
valtare som anges i 1§ betala en
arlig avgift.

Finansinspektionen far ta ut
avgifter  for  provning  av
ansOkningar, anmélningar och
underrittelser enligt denna lag och
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2015/760 samt
underrittelser  enligt  Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 345/2013 och Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 346/2013.

AIF-forvaltare som anges i 1§
ska betala en érlig avgift for

1. Finansinspektionens tillsyn
enligt

a) denna lag,

b) Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
345/2013,

¢) Europaparlamentets och
rddets  forordning (EU) nr
346/2013, och

d) Europaparlamentets och

rddets forordning (EU) 2015/760.
2. Statistiska centralbyrans verk-
samhet enligt lagen (2014:484) om
en databas for 6vervakning av och
tillsyn dver finansmarknaderna.
Detsamma giller utlindska AIF-
forvaltare som forvaltar sdadana
alternativa investeringsfonder som
Finansinspektionen  har  tillsyn
over enligt Europaparlamentets

och rddets forordning (EU)
2015/760.
16 kap.
1§

Finansinspektionens beslut enligt 13 kap. 14 § och 14 kap. 23 § andra

stycket far inte overklagas.
Andra beslut av Finansinspek-

% Senaste lydelse 2014:496.

Andra  beslut av  Finans-



tionen enligt denna lag far
overklagas till allmén forvaltnings-
domstol. Detta giller dock inte
drenden som avses i 20§ forsta
stycket 5 forvaltningslagen
(1986:223).

inspektionen enligt denna lag eller Prop. 2016/17:3
beslut enligt Europaparlamentets Bilaga 6

och rddets forordning (EU) nr
34572013, i den wursprungliga
lydelsen, Europaparlamentets och
radets  forordning (EU)  nr
346/2013, i den ursprungliga
lydelsen, eller Europaparlamentets
och rddets forordning (EU)
2015/760, i den ursprungliga
lydelsen, far overklagas till allmédn
forvaltningsdomstol. Detta géller
dock inte drenden som avses i 20 §
forsta stycket5 forvaltningslagen
(1986:223).

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.
Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om f{orbud,
forelaggande eller aterkallelse ska gilla omedelbart.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.
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Lagréddets yttrande

Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2016-06-21

Nirvarande: F.d. justitierdden Bo Svensson och Gustaf Sandstrom samt
justitierddet Ingemar Persson.

Kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om europeiska
langsiktiga investeringsfonder

Enligt en lagradsremiss den 16 juni 2016 (Finansdepartementet) har
regeringen beslutat inhdmta Lagradets yttrande 6ver forslag till lag om
andring 1 lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Forslaget har infor Lagradet foredragits av dmnesrddet Eva Furberg,
bitrddd av amnesraddet Henrik Lennefeldt.

Lagrédet lamnar forslaget utan erinran.



Finansdepartementet Prop. 2016/17:3
Utdrag ur protokoll vid regeringssammantride den 22 september 2016

Narvarande: statsminister Lofven, ordforande, och statsridden Lovin, Y

Johansson, Baylan, Bucht, Regnér, Andersson, Hellmark Knutsson,

Ygeman, A Johansson, Bolund, Strandhéll, Shekarabi, Eriksson, Linde,

Skog, Ekstrom

Foredragande: statsradet Bolund

Regeringen beslutar proposition Kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om europeiska langsiktiga investeringsfonder
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