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MOTIVERING

1 BAKGRUND

Jamfort med konkurrerande globala centran for hogteknologi och innovation, framst Forenta
staterna, sa & den europeiska riskkapital branschen splittrad och utspridd. Det senare leder till
att investerare har en statistiskt signifikant ovilja att investera i riskkapitalfonder: Vissa
medlemsstater har sarskilda ordningar for riskkapitalfonder, med regler om
portfoljsammanséttning, investeringsteknik och tilldtna investeringssyften. Flertalet
medlemsstater har dock inte sddana sarskilda ordningar for riskkapitalfonder, utan tillampar i
stéllet sina allméanna bolagsréttsregler och krav pa ala fondforvaltare som vill erbjuda
" privata placeringar” av riskkapital.

Splittrade réattsregler gor att potentiella "riskkapitalinvesterare”, exempelvis férmogna
privatpersoner, pensionsfonder eller férsakringsbolag, finner det besvérligt och kostsamt att
ge sig pa riskkapitalinvesteringar. Splittrade réttsregler hindrar ocksa att specialiserade
riskkapitalfonder fran att anskaffa storre kapital i utlandet.

Néra kopplat till ovannamnda problem &r frégan om huruvida EU:s medel for finansiering av
nystartade innovationsféretag ar tillrackliga. Medan Forenta staterna under perioden 2003—
2010 investerade cirka 131 miljarder euro i riskkapitalfonder, lyckades motsvarande fonder i
EU bara anskaffa 28 miljarder under samma period.

Potentiella investerare foredrar for narvarande onoterade bolag framfor riskkapitalbolag.
Under referensperioden 2003-2010 uppgick riskkapitalmedlen till 64 miljarder euro av de
totalt 437 miljarder euro som investerades i onoterade bolag i bred mening. Riskkapital
svarade dérmed endast for 14,6 % av de totala medlen — medan onoterade bolag (" private
equity”) stod for 85,4 %. Tittar man pa referensperiodens enskilda ar, kan man konstatera att
de onoterade bolagens medel varje & vida Gversteg riskkapitalmedlen.

De onoterade bolagen ar en sektor med investeringar i mogna féretag och med Overtaganden
med stor andel frammande kapital ("LBO"). Sa lange onoterade bolag foredras, kanaliseras
inte tillgangligt kapital till sddd- och uppstartsforetag i en avgorande utvecklingsfas. Den
nuvarande bristen pa riskkapitaimedel & en direkt orsak till att EU:s riskkapitalfonder ar
underdimensionerade.

| EU & riskkapitalfondernas genomsnittsstorlek betydligt mindre an den optimala storleken
for denna typ av finansieringsinstrument. Medan en genomsnittlig riskkapitalfond i Forenta
staterna forvaltar tillgangar pa 130 miljoner euro, & motsvarande siffrai EU cirka 60 miljoner
euro.

Foljaktligen spelar riskkapital for narvarande en mindre roll i sma och medelstora féretags
finansiering. Sma och medelstora foretag &r framst beroende av banklan. Banklan svarar for
mer an 80% av deras finansiering, medan endast 2% tillhandahdlls av sarskilda
riskkapitalinvesterare. Motsvarande siffrai FOrenta staterna ar 14 %.
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Dessa fakta & sarskilt sldende, eftersom manga sma och medelstora foretag, sedan
finanskrisen 2008-2009 tvingats betala mycket hogre ranta pd bankl&n'. Till féljd av
finanskrisen 2008-2009 har bankerna vasentligt minskat sin kreditgivning och forléngning av
krediter till sma och medelstora foretag, sa att dessa foretags sokande efter och behov av
alternativa finansieringskéllor har blivit akut®. And& har bristen pa tillrackligt riskkapital gjort
att det inte kunnat fylla detta uppenbara tomrum.

Avsaknaden av en effektiv riskkapitalsektor gor att europeiska innovatorer och innovativa
foretagssatsningar inte kan frigora sin afféarspotential. Detta & i sin tur negativt for EU:s
konkurrenskraft i  vérlden. Det kan illustreras med en jamforese av
riskkapitalinvesteringarnas relativa betydel se som finansieringsverktyg (i procent av BNP) pa
en mycket innovativ marknad som Forenta staternas (0,14 %) med det europeiska
genomsnittet (0,03 %).

Detta visar sig ocksd om man utgar fran den samlade riskkapitalportfélj som respektive
fondforvaltare disponerar dver. Enligt de senaste siffrorna fran European Private Equity and
Venture Capital Association (EVCA) har 98 % av Europas forvaltare av riskkapitalfonder en
fondportfélj som skulle understiga den troskel pa 500 miljoner euro som foreskrivs i
direktivet om férvaltning av alternativa investeringsfonder®.

Att taitu med dessa problem och stédja EU:s entreprencrer ar darfor mycket viktigt. Eni EU
blomstrande riskkapitalmarknad & ett mal i den dvergripande Europa 2020-strategin® och p&
sitt mote i februari 2011 kravde Europeiska rédet att de kvarvarande réttsliga hindren for
gransbverskridande riskkapital skulle avldgsnas. Som en uppfdljning har Europeiska
kommissionen i inremarknadslagen® &tagit sig att se till att senast & 2012 riskkapitalfonder
som &r etablerade i en medlemsstat ska kunna anskaffa kapital och investera fritt i hela EU.
En ny ram for riskkapitalfonder & ocksa en av de viktigaste prioriteringarna i den
handlingsplan for sm& och medelstora foretag [fyll i hénvisning] som syftar till att framja
sadana foretags tillvaxt genom att forbéttra deras kreditmdjligheter. | kommissionens
meddelande "En fardplan for stabilitet och tillvaxt” (antaget den 12 oktober 2011)
konstaterades ocksa att béttre tillgang till riskkapital ar ett viktigt redskap for att framja
tillvéxten inom EU och Europaparlamentet och radet uppmanades darfor att snabbt anta
relevanta forslag®.

| den foreslagna forordningen tas dessa problem upp. Den innehdler enhetliga krav pa
forvaltare av kollektiva investeringar under namnet ”Europeiska riskkapitalfonder”. Den
innehdller ocksd krav pa investeringsportfdljen, pa investeringsteknik och pa for

Enligt Europeiska centralbankens (ECB) senaste stickprovsundersbkning om sma och medelstora
foretag i euroomradet, rapporterades okningar av bankrantorna med drygt 50% och en almén
atstramning av kreditvardighetskraven for banklan till sddana foretag.

2 | Europeiska centralbankens senaste 6versikt (9/2010-2/2011), i samarbete med Europeiska
kommissionen, om sma och medelstora foretags tillgang till krediter i euroomréadet, sager cirka 15 % av
de undersokta foretagen att "tillgang till krediter” & deras angel gnaste problem. Detta har inte
forandrats sedan tidigare Oversikter.

http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/accesstofinancesmal | medi umsizedenter prises201104en. pdf 2b704f 6b228e0
71bead507d7569412805

Kélla: Uppskattningar for 2011 av European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA).
http://ec.europa.eu/europe2020/index_en.htm (den 3 mars 2010). Aven erkant inom innovationsunionen:
http://ec.europa.euw/research/innovation-union/index_en.cfm?pg=keydacs (den 6 oktober 2010).
http://ec.europa.eu/internal_market/smact/docs/20110413-communication_en.pdf (den 13 april 2011).
http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/president/news/speeches-
statements/pdf/20111012communication_roadmap_en.pdf
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riskkapitalfonder godkanda foretag. Vidare innehdller den enhetliga regler for vilka
investerarkategorier som en godkand riskkapitalfond tilléts inrikta sig pa och for den interna
organisationen hos forvaltare som salufor sadana tilléna fonder. Eftersom forvaltare av
kollektiva investeringar under namnet ” Europei ska riskkapitalfonder” kommer att omfattas av
identiska materiellaregler i hela EU, kommer de att gagnas av enhetliga registreringskrav och
ett EU-pass. Detta kommer att bidra till likvardiga konkurrensvillkor for alla aktorer pa
riskkapital marknaden.

Enhetliga regler for riskkapitalfonder kan ocksa ge en viktig impuls till att utveckla annan
réttslig reglering av riskkapitalinvesteringar. | tillsynsramarna for forsakringsforetag
(Solvens|l) och banker (kapitalkravsforordningen och kapitalkravsdirektivet) behandlas
riskkapitalinvesteringar som hogriskomraden vid berékningen av kapitalkrav. Kommissionen
kommer att bedoma effekterna av sddana krav, for att se om dessa kapitalkrav behdver
forandras pa medellang eller lang sikt. En sddan bedémning kan underl&ttas om en EU-ram
for riskkapitalfonder inrdttas enligt den héar férordningen, med enhetliga regler om
portfoljsammanséttning och verksamhetsvillkor.

| handlingsplanen fér sma och medelstora foretag uppmarksammas ocksa att det
gemensamma begreppet riskkapitalfond kan bli en bra utgangspunkt for att med
medlemsstaterna stka losningar pa de skatteproblem som kan hindra sadana fonders
gransoverskridande investeringar. Under & 2012 kommer kommissionen att slutfora sin
granskning av skattehindren for grénsoverskridande riskkapitalinvesteringar, for att lagga
fram losningar & 2013. Syftet & att undanrdja hindren, samtidigt som skatteundandragande
eller skatteflykt forhindras. S&dana |6sningar — men oberoende av denna forordning — &r ett
viktigt komplement till den och bidrar till en fullt fungerande marknad fér riskkapitalfonder
och for sma och medelstora foretag inom EU. De skulle garantera effektiva kapital floden till
godkanda riskkapitalfonder och 1 slutandan godkanda portféljforetag som dessa fonder
investerar i.

Den foreslagna forordningen kompletterar forslaget till forordning om europeiska fonder for
socialt foretagande. Forslagen syftar till att uppna olika mal och de bada fordagen kommer,
om de antas, att samexistera som gavstandiga och inbordes oberoende réttsakter.

2. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER SAMT
KONSEKVENSBEDOMNINGAR

2.1. Samrad med ber 6rda parter

Arbetet med riskkapital borjade 1998. | kommissionens meddelande om handlingsplanen for
riskkapital” framholls redan dd vikten av att skapa en va fungerande riskkapitalmarknad®,
med riskvilligt kapital som en viktig del. Dérefter har kommissionen samlat ytterligare
material genom sarskilda seminarier, samrad och expertgrupper, for att taitu med existerande
réttsliga, tillsyns- och skatteméssiga hinder som férhindrar att riskkapitalmarknaderna
fungerar optimalt.

RCAP Final report 2003: http://ec.europa.eu/internal_market/securities/riskcapital/index_en.htm

Riskkapital handlar om tre typer av finansiering, namligen i) informella investeringar frén
foretagsanglar, ii) riskkapital och iii) aktiemarknader sarskilt inriktade pa sma och medelstora foretag
samt tillvaxtforetag.
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Den 15 juni 2011 inledde kommissionen ett offentligt samrad® om huvudpunkternai en méjlig
EU-ram for riskkapitalfonder och detta avslutades den 10 augusti 2011. Fyrtiodtta svar
mottogs som aerfinns pa foljande webbplats:
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2011/venture capital _en.htm.

2.2. K onsekvensbedtémning

| linje med sin politik for béttre lagstiftning har kommissionen genomfért en
konsekvensbedémning av handlingsalternativen. Dessa alternativ innehdller en lang rad av
mojliga alternativ:

o Inforande av ett nytt riskkapitalpassi direktiv 2011/61/EG.

. Sénkande eller avskaffande av troskelvardenai direktiv 2011/61/EG.

o Skapande av sérskilda regler for riskkapital som en del av tilldmpningsforeskrifterna
for direktiv 2011/61/EG ("niva2").

o Skapande av ett riskkapital pass genom en sarskild rattsakt.

o Skapande av ett forvatningsnatverk for omsesidigt erkdnnande av nationella

bestémmel ser om riskkapital eller " privata placeringar”.

Alla dessa alternativ analyserades mot bakgrund av de allménna malen, namligen att gora de
sma och medelstora foretagen i EU mer konkurrenskraftig pa en global marknad. Alternativen
analyserades ocksa mot bakgrund av de mer specifika och operativa malen for detta initiativ:
i) Att skapa en EU-definition pa "riskkapitalfond”, ii) att skapa ett EU-system for att framja
riskkapitalfonders kapitalanskaffning Over granserna, iii) att skapa en gemensam réttslig
strategi for sadana fonder, inklusive inréttandet av ett natverk for réttsligt samarbete vid
dvervakningen av sadana investeringsfonder.

Aven effekterna undersoktes, inklusive kostnader och fordelar for forvaltare av
riskkapitalfonder, sma och medelstora foretag, samhéllet, ekonomin i stort, miljén och den
globala dimensionen. Analysens slutsats blev att ett riskkapitalfondspass borde inréttas genom
en sarskild réttsakt. Det valda alternativet vantas gagna forvaltare av riskkapitalfonder genom
att forbéttra villkoren for deras verksamhet i EU, vilket i sin tur bor minska kostnaderna for
efterlevnad och administration och skapa nya majligheter for kapitalanskaffning. Detta bér ge
unga och innovativa sma och medelstora foretag fler affarsmajligheter och mer kapital, vilket
I sintur bor 6ka EU-ekonomins konkurrenskraft och tillvaxt.

Synpunkter fran konsekvensbedomningsnamnden uttrycktes i dennas yttrande av den 11
november, som har beaktats. | synnerhet har problemanalysen férstérkts med forklaringar av i
vilken man 1&g riskkapitalanskaffning 6ver granserna kan tillskrivas de splittrade réttsreglerna
inom EU. Alternativen har tydligare kopplats till de speciella problem som konstaterats, och
konsekvensbeddmningen har fordjupats. Slutligen har arrangemangen for tillsyn och
efterlevnad fortydligats ytterligare.

http://ec.europa.eu/internal_market/investment/venture capital _en.htm
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3. FORSLAGETSRATTSLIGA ASPEKTER
3.1. Rattslig grund

Fordaget grundar sig pa artikel 114 i EUF-fordraget som & den lampligaste réttsliga grunden
pa detta omrade. Forslaget syftar huvudsakligen till att forbattra tillforlitlighet och rattslig
sakerhet vid operatorers saluftring under namnet ” Europeisk riskkapitalfond”. For att na detta
mal inférs genom forsaget enhetliga normer for foljande: portfoljsammanséttningen for
"Europeiska riskkapitalfonder”, investeringsinstrument som sddana fonder far anvéanda
respektive tillatna investeringsmal for kollektiva investeringsfonder som verkar under namnet
" Europeisk riskkapitalfond”.

Forslaget innehdller ocksa enhetliga regler for de investerarkategorier som tillats investera i
"Europeiska riskkapitalfonder”. En férordning anses vara det lampligaste réttsliga
instrumentet for att infora enhetliga krav pa samtliga aktorer pa riskkapitalmarknaden —
riskkapitalinvesterare, riskkapitalfonder och de foretag som riskkapitalfinansieringen inriktas
pad. En forordning betraktas ocksa som det |ampligaste instrumentet for att skapa enhetliga
regler om vem som kan vara riskkapitalinvesterare, om vem som fa&r anvanda namnet
"Europeisk riskkapitalfond” och om vilka typer av foretag som far finansieras av sadana
godkanda fonder. Slutligen betraktas en forordning som det lampligaste instrumentet for att se
till att alla aktorer omfattas av enhetliga krav pa” Europeiska riskkapitalfonder” och pa dessas
Investeringsstrategier och investeringsverktyg.

3.2. Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Forslaget syftar framst till att skapa en tillforlitlig, séker och juridiskt stabil miljo for
saluforing av europeiska riskkapitalfonder. Det kan inte Overlatas pa medlemsstaterna att
faststédlla vad en europeisk riskkapitalfond ska utmakas av nar det gdler
portfoljsammanséttning, investeringsverktyg, investeringsmal och tillatna investerarkategorier
beddmning. Det skulle ndmligen gora att dessa grundkrav tillémpades olika och inkonsekvent
i EU. Enhetliga definitioner och operativa krav méaste darfér spela en central roll vid
faststéllandet av gemensamma regler for den europeiska marknaden foér EU:s
riskkapitalfonder och deras forvaltare. Dessutom maste ala forvaltare av kollektiva
investeringsfonder pd denna marknad som anvander namnet ”Europeisk riskkapitalfond”
omfattas av samma organisatoriska krav och uppforandekrav.

Nér det gdller registrering och tillsyn av férvaltarna av ” Europeiska riskkapitalfonder”, syftar
forslaget till att skapa en balans mellan behovet av effektiv tillsyn av sadana fonder, Esmas
samordnande roll samt hansynstagandet till behtriga nationella myndigheter dar sadana
fonder antingen & etablerade eller erbjuds tillatna investerarkategorier. For att fa ett smidigt
tillsynsforfarande ska den behdriga myndigheten i den medlemsstat, dar forvaltaren av en
godkand "Europeisk riskkapitalfond” ar etablerad, gora fdljande: kontrollera den sokande
forvaltarens inldmnade registreringshandlingar och registrera den sokande, efter en
bedomning av om denne i tillracklig man uppfyller forordningen krav. Vid tillsynen av den
registrerade forvaltaren ska den behdriga myndighet som har registrerat forvaltaren samarbeta
med de behdriga myndigheternai de medlemsstater dar den godkanda fonden saluférs. Esma
ska ha en central databas som fortecknar alla registrerade forvaltare som tillats anvanda
namnet ” Europeisk riskkapitalfond”.

Nér det galler proportionalitetsprincipen, innehdler forslaget en balans mellan det allménna
intresset av att framja mer likvida riskkapitaimarknader och de foreslagna atgardernas
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kostnadseffektivitet. Genom ett enkelt registreringssystem tar forslaget hansyn till behovet av
jamvikt mellan & ena sidan sikerhet och tillforlitlighet hos namnet ”Europeisk
riskkapitalfond” och & andra sidan en effektivt fungerande riskkapitalmarknad och dess olika
intressenters kostnader.

3.3. Efterlevnad av artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget

Den 23 september 2009 antog kommissionen fordag till férordningar om inréttande av
Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska forsakrings- och
tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Esma. | detta sammanhang vill kommissionen
paminna om sina uttalanden om artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget i samband med
antagandet av férordningarna om inréttande av de europeiska tillsynsmyndigheterna: " Néar det
gdller processen for antagande av regleringsstandarder framhdller kommissionen den unika
karaktdaren hos sektorn for finansiella tjanster, i enlighet med Lamfalussy-strukturen och
uttryckligen erkand i forklaring 39 i EUF-fordraget. Emellertid hyser kommissionen alvarliga
tvivel huruvida begréansningarna av dess roll vid antagandet av delegerade akter och
genomforandedtgarder &r i linje med artiklarna 290 och 291 i EUF-fordraget.”

3.4. Presentation av férslaget
Artikel 1 — Syfte

| artikel 1 faststdlls den planerade forordningens syfte. | artikeln klargors att namnet
" Europeisk riskkapitalfond” ska forbehdllas de fondforvaltare som uppfyller en rad enhetliga
kvalitetskriterier for saluforingen av sina godkanda riskkapitalfonder i unionen. | artikel 1
framhavs malsittningen att uppstélla en enhetlig definition av godkand riskkapitalfond.
Definitionen har utvecklats for att sikerstdlla smidig saluforing av sddana fonder i hela
unionen.

Artikel 2 — Tillampningsomrade

| artikel 2 anges att denna férordning ska omfatta forvaltare av kollektiva investeringsforetag
enligt definitionen i artikel 3 b i férordningen. Forvaltarna ska vara etablerade i unionen och
registrerade hos den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat i enlighet med direktiv
2011/61/EG och ska férvalta godkanda riskkapitalfonders portféljer. De forvaltade
tillgangarna ska totalt inte 6verstiga ett troskelvarde pa 500 miljoner euro.

Artikel 3 — Definitioner

Artikel 3 innehdller grundlaggande definitioner som avgransar den foreslagna forordningens
tillampningsomrade. Har definieras centrala begrepp som godkand riskkapitalfond, godkanda
investeringsverktyg och godkénda investeringsmal. Huvudsyftet med dessa definitioner &r att
klart avgransa begreppet godkand riskkapitafond fran andra fonder med andra, mindre
specialiserade investeringsstrategier, exempelvis onoterade bolag (" private equity”).

For att exakt definiera for vilka godkéanda fonder en forvaltare far utnyttja réttigheterna enligt
denna forordning, foreskrivs i artikel 3 a att en riskkapitalfond ska vara en fond dér minst
70 % av sammanlagt kapital samt utfast g infordrat kapital ska avse investeringar i sma och
medelstora foretag som emitterar egenkapital- eller hybridkapitalinstrument direkt till
riskkapitalinvesteraren ("investeringsmal”). Detta innebéar att dterstdende 30 % av kapitalet
ska bara exempelvis driftskostnader som belastar den godkanda riskkapitalfonden enligt
Overenskommelse med investerare.
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Det & viktigt att klargora att riskkapitalfonden ska forvéarva dessa instrument direkt fran
emitterande sma och medelstora foretag. Direktforvarv ar en viktigt sparr, eftersom den syftar
till att skilja godkanda riskkapitalfonder fran den bredare kategorin fonder for onoterade bolag
(som handlar med emitterade vardepapper pa andrahandsmarknader). Artikel 3 innehaller
ytterligare definitioner som krévs for den foreslagna férordningens tillampning.

Artikel 4 — Anvandning av namnet ” Europei sk riskkapitalfond”

Artikel 4 innehdller huvudprincipen att endast fonder som uppfyller forordningens enhetliga
kriterier f& anvanda namnet "Europeisk riskkapitalfond” vid saluféringen av godkanda
riskkapitalfonder i hela unionen.

Artikel 5 — Portf6ljsammansattning

Artikel 5 innehdller detaljerade foreskrifter om en europeisk riskkapitalfonds
portféljsammanséttning.  Artikeln  innehdller har enhetliga regler om godkanda
riskkapitalfonders investeringsmdl, om tilldna investeringsverktyg samt regler om
begransningarna for dkningar av en godkand riskkapitalfonds exponering. For att godkénda
riskkapitafonder ska fa en viss investeringss och likviditetsflexibilitet, skulle
andrahandshandel tilldtas upp till ett hogsta troskelvarde som inte dverstiger 30 % av
sammanlagt kapital samt utfast g infordrat kapital.

Artikel 6 — Till&tna investerare

Artikel 6 innehdler narmare foreskrifter om vilka investerare som tilléts investerai godkanda
riskkapitalfonder: Enligt denna artikel far de aktuella fonderna endast marknadsféras till
investerare som & professionella investerare enligt direktiv 2004/39/EG. Salufdring till andra
investerare, som vissa kapitalstarka personer, tilldts bara om de bidrar med minst 100 000
euro till fonden. Fondforvaltaren ska ocksa anvanda vissa forfaranden, sa att denne rimligen
kan utga fran att dessa andra investerare kan gora sina egna investeringsbeslut och inser
riskerna.

Artikel 7 — Uppforanderegler och undvikande av intressekonflikter

Artikel 7 innehdller allmanna principer for hur forvaltare av godkanda riskkapitalfonder ska
bete sig, sarskilt i sin verksamhetsutévning och i forhdllandetill investerare.

Artikel 8 — Intressekonflikter

Artikel 8 innehdller regler for hur forvaltare av riskkapitafonder ska hantera
intressekonflikter. Enligt dessa bestammelser ska ocksa forvataren ha erforderliga
organisatoriska och administrativa rutiner som tryggar korrekt hantering av intressekonflikter.

Artikel 9 — Andra organisatoriska krav

| artikel 9 foreskrivs att en forvaltare av riskkapitalfonder ska ha tillréckliga personal- och
teknikresurser samt tillracklig kapitalbas for forvaltningen av godkanda riskkapitalfonder.

Artikel 10 — Vérdering

| artikel 10 behandlas varderingen av en godkand riskkapitalfonds tillgangar. Bestammelser
om detta bor faststéllasi den godkanda riskkapitalfondens bolagsordning.
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Artikel 11 — Arsrapport

Artikel 11 innehaller bestammelser om arsrapporter som forvaltare av riskkapitalfonder bor
utarbeta om de godkanda riskkapitalfonder som de forvaltar. | rapporten ska fondportféljens
sammanséttning och det gangna arets verksamhet redovisas.

Artikel 12 — Information till investerare

Artikel 12 innehdller viktiga upplysningskrav om godkanda riskkapitalfonder som forvaltaren
skafullgora. Viktigast i dessainformationskrav &r att fére avtal information ska l&mnasin om
den godkanda fondens investeringsstrategi och mal, om anvanda investeringsinstrument, om
kostnader och tillhdrande avgifter samt om risk-/avkastningsprofilen for fondens féreslagna
investering. H& ing&r &ven information om hur ersittningen till forvaltaren av
riskkapitalfonden beréknas.

Artikel 13 —Tillsyn

Artikel 13: For att sdkerstélla att hemmedlemsstatens behoriga myndighet kan kontrollera att
forvaltaren av en riskkapitalfond efterlever forordningens enhetliga krav, ska denne underrétta
den behdriga myndigheten om sin avsikt att saluféra godkénda riskkapitalfonder under
namnet " Europeisk riskkapitalfond.” Forvaltaren ska ocksd lamna nodvandig information,
bland annat om arrangemang for att folja férordningen och om de fonder som denne avser att
saluféra. Nér den behdriga myndigheten forvissat sig om att de begérda uppgifterna ar
fullstdndiga och att arrangemangen & adekvata for forordningens krav, ska myndigheten
registrera férvaltaren av riskkapitalfonden. Registreringen ska géla i hela unionen och géra
det mgjligt for forvatare att salufora godkanda riskkapitalfonder under namnet ” Europeisk
riskkapitalfond”.

Artikel 14 — Uppdatering av uppgifter om godkénda riskkapital fonder

Artikel 14 innehdller bestammelser om nér de uppgifter behtver uppdateras som lamnats till
hemmed| emsstatens behdriga myndighet.

Artikel 15 — Gransover skridande anmal ningar

| artikel 15 beskrivs det gransoverskridande anmalningsforfarande mellan de behdriga
tillsynsmyndigheterna som inleds efter registreringen av en riskkapitalfonds forvaltare.

Artikel 16 — Esma-databasen

| artikel 16 dlaggs Esma att ha en centra databas med en forteckning 6ver ala godkanda
riskkapitalfonder som registreratsi unionen.

Artikel 17 — Behorig myndighetstillsyn

| artikel 17 foreskrivs att hemmedlemsstatens behdriga myndighet ska utova tillsyn nér det
gdller férordningens krav.

Artikel 18 — Tillsynsbefogenheter

Artikel 18 innehdler en forteckning over tillsynsbefogenheter som behdriga myndigheter ska
ha for sékerstédllande av att férordningens enhetliga kriterier efterlevs.
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Artikel 19 — Sanktioner

Artikel 19 innehdller foreskrifter om sanktioner for att sakerstélla en korrekt tillampning av
forordningens krav.

Artikel 20 — Overtradelse av centrala bestammel ser

| artikel 20 anges att Overtradelser av centrala bestammelser i denna forordning om
exempelvis portfdljsammansattning, tilldtna investerare och anvandningen av namnet
"Europeisk riskkapitalfond” bor medféra forbud mot anvandning av namnet och
avregistrering av forvaltaren av riskkapitalfonden.

Artikel 21 — Tillsynssamar bete

Artikel 21 innehdller bestammelser om utbyte av tillsynsinformation mellan de behdriga
myndigheternai hem- och vérdmed|emsstaten samt Esma.

Artikel 22 — Tystnadsplikt

Artikel 22 innehdller bestammelser om den grad av tystnadsplikt som ska gélla for alla
berdrda nationella myndigheter och Esma.

Artikel 23 — Villkor for befogenheter

| artikel 23 faststélls pa vilka villkor kommissionen har befogenhet att anta delegerade akter.
Artikel 24 — Oversyn

Artikel 24 innehdller klausuler om &versyn av den foreslagna forordningen och
kommissionens eventuella férslag om att &ndra denna.

4. BUDGETKONSEKVENSER

Inga budgetkonsekvenser foreligger.
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2011/0417 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om Europeiska riskkapitalfonder

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens férslag,

efter versandande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande, ™

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande,*?

I enlighet med det ordinarie |agstiftningsforfarandet, och

av foljande skél:

(1)

)

Med riskkapital finansieras i alménhet mycket sma foretag, som & i sitt
uppstartsskede och med en stor tillvaxt- och expansionspotential.Riskkapitalfonder
kan ge dessa foretag vérdefull sakkunskap och kunskaper, afférskontakter,
markesstatus och strategiska rad. Genom finansiering och radgivning till sidana
foretag kan riskkapitalfonder frdmja den ekonomiska tillvéxten och bidra till
skapandet av arbetstillfdlen, framja innovativa foretag, tka dessas investeringar i
forskning och utveckling och framja entreprentrskap, innovation och konkurrenskraft
inom unionen.

Det bor faststéllas ett gemensamt regelverk for anvandning av namnet ” Europeiska
riskkapitalfonder”. Sarskilt bor detta avse portféljsammanséttningen hos fonder med
detta namn, deras tilldna investeringssyften, investeringsverktyg och
investerarkategorier som tillatsinvesterai sadana fonder enligt enhetliga bestammel ser
i unionen. Utan en sadan ram finns det risk for att medlemsstaterna vidtar skiljaktiga
nationella dtgarder som negativt inverkar pa och hindrar en val fungerande inre
marknad, eftersom riskkapitalfonder som vill vara verksammai hela unionen da skulle
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©)

(4)

(%)

omfattas av olika regler i olika medlemsstater. Dessutom skulle skiljaktiga
kvalitetskrav pa portfoljsammansittning, investeringsmd och tilldtna investerare
kunna leda till olika nivéer av investerarskydd och skapa forvirring kring
investeringserbjudanden som forknippas med "Europeiska riskkapitalfonder”.
Investerare bor ocksd kunna jamfora investeringserbjudanden fran olika
riskkapitalfonder. Det & nodvandigt att undanréja vasentliga hinder for
riskkapitalfonders  grénsoverskridande  kapitalanskaffning och att  undvika
snedvridningar i konkurrensen mellan fonderna. Forhindras maste ocksa ytterligare
potentiella hinder for handeln och betydande snedvridning av konkurrensen i
framtiden. Réttslig grund & darfor artikel 114 i EUF-fordraget, sdsom den konsekvent
tolkatsi Europeiska unionens domstols réttspraxis.

Det & nodvandigt att anta en férordning om enhetliga foreskrifter for Europeiska
riskkapitalfonder och om inférande av motsvarande skyldigheter for deras forvaltare i
alla medlemsstater som vill anskaffa kapital inom hela EU under namnet ” Europeisk
riskkapitalfond”. Dessa krav bor skapa fortroende hos investerare som vill investera i
riskkapitalfonder.

Genom att kvalitetskraven pa anvandningen av namnet " Europeisk riskkapitalfond”
definieras genom en forordning, sakerstélls det att dessa krav direkt blir tillampliga pa
fondfdretag som anskaffar kapital under detta namn. Detta skulle sékerstélla enhetliga
villkor fér namnets anvandning genom att undvika skiljaktiga nationella krav vid
inforlivandet av ett direktiv. Denna forordning skulle innebéra att fondforetag som
anvander detta namn skulle behtva folja samma regler i hela unionen, vilket ocksa
skulle oka fortroendet hos investerare som vill investera i riskkapitalfonder. En
forordning skulle ocksd minska lagstiftningens komplexitet och sinka forvaltarnas
kostnader for att folja ofta skiljaktiga nationella bestdmmelser om riskkapitalfonder,
sarskilt for forvaltare som vill anskaffa kapital dver gréanserna. En foérordning bor
ocksa bidratill att eliminera snedvridning av konkurrensen.

For att klargora forhallandet mellan denna forordning och bestammelserna om
fondforetag och deras forvaltare, maste det faststéllas att denna férordning endast bor
omfatta forvaltare av andra fondforetag an fondforetag enligt artikel 1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i dverl&tbara vardepapper (fondforetag)™. De ska vara etablerade inom
unionen och vara registrerade hos den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat i
enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EG av den 8 juni 2011
om forvaltare av aternativa investeringsfonder samt om andring av direktiv
2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
1095/2010™. Dessutom bor foérordningen endast omfatta férvaltare av godkanda
riskkapitalfonders portféljer déar de totala forvaltade tillgangarna inte dverstiger ett
troskelvarde pa 500 miljoner euro. For en operativ berakning av detta troskelvarde bor
kommissionen i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget fa delegerad befogenhet att
anta akter for att nérmare ange hur det ska beréknas. Nar den utdvar denna befogenhet,
bor kommissionen for sikrandet av enhetliga regler for fondforetag beakta atgarder
som den antagit i enlighet med artikel 3.6 ai direktiv 2011/61/EG.

13
14

EUT L 302, 17.11.2009, s. 32.
EUT L 174, 1.7.2011, s. 1.

11

SV



SV

(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Om forvaltare av fondforetag inte vill anvanda namnet ”Europeisk riskkapitalfond”,
bor denna forordning inte vara tillamplig. | sadana fall bor gélande nationella
bestdmmel ser och unionens allmanna bestdmmel ser fortsétta tillampas.

| férordningen bor enhetliga regler faststéllas for hur godkénda riskkapitalfonder ska
vara beskaffade, sarskilt om vilka portfoljforetag som dessa skatillatas investerai och
om vilka investeringsinstrument som ska fa anvandas. En tydlig avgransning maste
goras mellan godkénda riskkapitalfonder och andra alternativa investeringsfonder som
har andra, mindre speciaiserade investeringsstrategier, exempelvis onoterade bolag

(" private equity”).

For att exakt avgransa de fondféretag som ska omfattas av denna férordning och setill
att inriktas pa att tillhandahdlla kapital till sma foretag i dessas uppstartsskede, bor
namnet " Europeisk riskkapitalfond” begransas till de fonder dér minst 70 % av
sammanlagt kapital och utfast g infordrat kapital investeras i sadana foretag i form av
eget kapital eller hybridkapital.

Godkanda riskkapitalfonder maste begransas till investeringar i direkt emitterade
instrument, s att en viktig skiljelinje kan dras mellan godkanda riskkapitalfonder
enligt denna férordning och den bredare kategori av aternativa investeringsfonder
som handlar med emitterade vardepapper pa andrahandsmarknader.

For att ge forvaltare av riskkapitalfonder viss flexibilitet vid fondernas investeringar
och likviditetshantering, bor andrahandshandel tilldtas upp till ett troskelvarde pa
hogst 30 % av sammanlagt kapital och utfast g infordrat kapital. Kortsiktiga innehav
av kontanter och likvida tillgangar bor inte beaktas vid berdkningen av detta
maximivarde.

For att sdkerstdlla att namnet "Europeisk riskkapitalfond” ar tillforlitligt och 1&tt
igenkdnnbart for investerare i hela unionen, bor det i denna forordning faststéllas att
endast riskkapitalforvaltare som uppfyller dess foreskrivna enhetliga kvalitetskriterier
ska tillatas anvanda namnet " Europeisk riskkapitalfond” nér de salufér sadana fonder i
unionen.

For att setill att godkanda riskkapitalfonderna har en klar och tydlig profil som passar
deras syfte, bor det finnas enhetliga regler for portféljsammanséttning och fondernas
till&tna investeringmetoder.

For att riskkapitalfonder inte ska bidra till systemrisker och sdkerstélla att deras
investeringar inriktas pa att stodja godkanda portfoljforetag, bor belaning eller
skuldséttning av fonden inte tilldtas. Kortfristiga |an bor dock tillétas, for att fonden
ska kunna técka exceptionella likviditetsbehov som kan uppsta fran det att inbetalning
kravs av investerares kapital utfastel ser tills kapital et faktiskt betalasin.

Sarskilda sdkerhetsmekanismer bor faststéllas, for att se till att riskkapitalfonder
salufors till investerare som har den kunskap, erfarenhet och kapacitet som fordras av
dessa fonder och for att bevara investerarnas fortroende for och tillit till godkénda
riskkapitalfonder. Darfor bor sadana fonder generellt bara saluforas till investerare
som & professionella kunder eler kan behandlas som sddana enligt
Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/39/EG om marknader for finansiella
instrument och om &ndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets
direktiv 93/22/EEG™. Till denna kategori hor forvaltare av riskkapitalfonder som
gédva investerar i riskkapitalfonder. For att fa en tillrackligt bred investerarbas for
investeringar i riskkapitalfonder & det ocksa 6nskvart att vissa andra investerare far
tillgang till godkanda riskkapitalfonder, exempelvis personer med stor
nettof ormdgenhet. FOor dessa andra investerare bor dock sédrskilda skyddsmekanismer
faststéllas, for att se till att godkanda riskkapitalfonder bara salufors till investerare
med en lamplig profil for sddana investeringar. Sadana skyddsmekanismer utesluter
salufdring i form av sparplaner.

| denna forordning bor regler faststallas for affarsverksamhet och forhdllandet mellan
riskkapitalforvaltare och deras investerare, for att sikerstdlla att ”Europeisk
riskkapitalfond” endast anvands av forvaltare som uppfyller enhetliga kvalitetskriterier
pa sitt marknadsbeteende. Av samma skal bor det i denna forordning foreskrivas
enhetliga villkor for hur sddana forvaltare ska hantera intressekonflikter. | dessa regler
bor det &ven krévas att forvaltaren har erforderliga organisatoriska och administrativa
rutiner som tryggar korrekt hantering av intressekonflikter.

For att sékerstdla att namnet "Europeisk riskkapitalfond” har integritet, bor
forordningen ocksa innehdlla kvalitetskriterier for riskkapitalfondens organisation. For
en korrekt forvaltning av godkanda riskkapitalfonder bor den darfor foreskriva
enhetliga, rimliga krav pa lampliga tekniska resurser och personaresurser samt
tillrackliga egna medel.

For investerarskyddet maste det sakerstéllas att sadana fonders tillgangar véarderas pa
ett korrekt sétt. Darfor bor godkanda riskkapitalfonders bolagsordningar innehdlla
regler om vérderingen av tillgangar. Detta bor trygga véarderingens integritet och
Overblickbarhet.

Enhetliga bestdmmelser om &rsredovisning bor faststdllas, for att sékerstdla att
forvaltare av riskkapitalfonder som anvéander namnet ”Europeisk riskkapitalfond” i
tillracklig utstréackning redovisar sin verksamhet.

For att gentemot investerarna sékerstélla att namnet " Europeisk riskkapitalfond” har
integritet, bor det bara anvandas av forvaltare av riskkapitalfonder med full 6ppenhet
och insyn i deras investeringspolitik och investeringsmdl. | denna forordning bor det
darfor faststéllas enhetliga informationskrav som en forvaltare av en riskkapitalfond
ska uppfylla gentemot sina investerare. Bland annat bor det finnas krav pa att det fore
avtal ska lamnas information om den godkanda riskkapitalfondens investeringsstrategi
och mdl, om anvanda investeringsinstrument, om kostnader och tillhdrande avgifter
samt om risk-/avkastningsprofilen for den investering som fonden foreslér. For en hog
grad av Oppenhet och insyn bor kraven ocksa omfatta information om hur
riskkapitalfondens ersattningar beréknas.

For att garantera en effektiv tillsyn nér det géller de enhetliga kraven i denna
forordning, ska den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten kontrollera att
forvaltare av riskkapitalfonder foljer dessa krav. Darfér ska den forvaltare av en
riskkapitalfond som onskar marknadsfora sin fond som ”Europeisk riskkapitalfond”
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(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

underrétta den behdriga myndigheten i sin hemmediemsstat om detta. Den behériga
myndigheten bor registrera forvaltaren av riskkapitalfonden, om alla nédvandiga
uppgifter har lamnats in och om det finns lampliga arrangemang for att uppfylla
kraven i dennaférordning. Dennaregistrering bor gallai hela unionen.

For att setill att efterlevnaden av de enhetliga kriteriernai denna férordning 6vervakas
effektivt, bor forordningen innehdlla regler om nér uppgifter som lamnats till den
behoriga myndigheten i hemmed|emsstaten behdver uppdateras.

For en effektiv tillsyn nér det géller kraven i denna forordning, bor den &ven foreskriva
en mekanism for de behoriga tillsynsmyndigheternas anméalningar till varandra, nér en
riskkapitalfonds forvaltare registrerats i sin hemmediemsstat.

For overblickbara villkor fér godkanda riskkapitalfonders saluforing i hela unionen,
bor Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) dlaggas att ha en
central databas som fortecknar alla godkanda riskkapitalfonder som registrerats i
enlighet med dennafdérordning.

For att trygga en effektiv tillsyn nér det géller de enhetliga kriterierna enligt denna
forordning, bor den innehdlla en forteckning 6ver tillsynsbefogenheter som behdriga
myndigheter ska hatill sitt forfogande.

For att sikerstdlla efterlevnaden bor denna forordning innehdlla sanktioner mot
Overtrddelser av dess huvudbestdmmelser. Dessa gdler portfoljsammanséttning,
skyddsatgarder for tilldtna investerare och att endast registrerade forvatare av
riskkapitalfonder ska fa anvanda namnet "Europeisk riskkapitalfond”. Det bor
foreskrivas att en Overtrédelse av dessa huvudbestammelser medfor forbud mot att
anvanda namnet och avregistrering av forvaltaren av riskkapitalfonder.

Tillsynsinformation bor utbytas mellan de behériga myndigheterna i hem- och
vardmedlemsstaten och vérdepappers- och marknadsmyndigheten (nedan kallad
Esma).

Effektivt samarbete pa tillsynsomrédet mellan organ som ska dvervaka efterlevnaden
av denna forordnings enhetliga kriterier forutsétter att en hog grad av tystnadsplikt ska
gdlafor allaberdrda nationella myndigheter och Esma.

Tekniska standarder for finansiella tjanster bor sakerstdlla en  konsekvent
harmonisering och hdg tillsynsnivai hela unionen. Da Esma har mycket specialiserad
sakkunskap, skulle det vara andamdsenligt och lampligt att dagga den att for
kommissionen ta fram foérslag till tekniska genomfdrandestandarder som inte
inbegriper politiskaval.

Kommissionen bor ges befogenhet att anta tekniska genomfdrandestandarder genom
genomfoérandeakter i enlighet med artikel 291 i EUF-férdraget och i enlighet med
artikel 15 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24
november 2010 om inrditande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten), om andring av beslut nr 716/2009/EG och
om upphavande av kommissionens beslut 2009/77/EG™. Esma bor 8aggas att utarbeta
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(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

tekniska genomforandestandarder for format och metod i meddelandeftrfarandet
enligt artikel 15.

Befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget bor delegeras
till kommissionen i syfte att specificera forordningens krav och de metoder som ska
anvandas for berdkning och Overvakning av troskelvardet enligt denna samt
specificera olika kategorier av sddana intressekonflikter som forvaltare av
riskkapitalfonder maste undvika samt vilka atgéarder som bor vidtas i detta avseende.
Det & av sarskild vikt att kommissionen genomfor lampliga samrdd under sina
forberedelser, inklusive pa expertniva

Kommissionen bor, da den forbereder och utarbetar delegerade akter, se ftill att
relevanta handlingar dversands samtidigt till Europaparlamentet och rédet och att detta
sker sa snabbt som majligt och palampligt sétt.

Senast fyra ar efter den dag da denna foérordning borjar tillampas bor en versyn av
den goras, for att ta hansyn till riskkapitalmarknadens utveckling. P& grundval av
dversynen bor kommissionen lagga fram en rapport for Europaparlamentet och rédet, i
forekommande fall atféljd av lagforslag.

| denna forordning respekteras de grundldggande réttigheter och iakttas de principer
som erkanns sarskilt i Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna,
inklusive rétten till respekt for privat- och familjeliv (artikel 7) samt naringsfriheten
(artikel 16).

N& det géller denna foérordning regleras medlemsstaternas behandling av
personuppgifter i medlemsstaterna av Europaparlamentets och rédets direktiv
95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av s&dana uppgifter'’. Detta &r
forema for tillsyn av medlemsstaternas behtriga myndigheter, séarskilt de offentliga
oberoende myndigheter som medlemsstaterna utsett. Nér det géller denna férordning
regleras Esmas behandling av personuppgifter, under tillsyn av Europeiska
datatillsynsmannen, av Europaparlamentets och rédets forordning (EG) nr 45/2001 av
den 18 december 2000 om skydd for enskilda d& gemenskapsinstitutionerna och
gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sddana
uppgifter™.

Denna forordning bor inte paverka tillampningen av reglerna for statligt stod pa
godkanda riskkapitalfonder.

Malet for denna forordning, bland annat att sikra enhetliga krav pa godkanda
riskkapitalfonders saluféring, kan inte i ftillracklig utstréckning uppnas av
medlemsstaterna.  Unionen far darfor anta atgarder i enlighet med den
subsidiaritetsprincip som foreskrivs i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. |
enlighet med proportionalitetsprincipen, som anges i samma artikel, foreskrivsi denna
forordning ett enkelt registreringssystem for forvaltare av riskkapitalfonder.
Dérigenom tas det full hansyn till kravet pa att sakerhet och tillforlitlighet for namnet
"Europeisk riskkapitalfond” vags mot en effektivt fungerande riskkapitalmarknad och
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kostnaderna for dess olika intressenter. Darigenom gar denna forordning inte utver
vad som & nodvandigt for att uppna detta mal.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL |
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1

| denna forordning faststélls enhetliga krav pa foretag for kollektiva investeringar som vill
anvanda namnet " Europeisk riskkapitalfond” samt villkoren for sadana féretags saluforing
under detta namn i unionen, vilket darmed bidrar till en val fungerande inre marknad.
Enhetliga regler foreskrivs for saluféring av godkanda riskkapitalfonder till tilldtna
investerare i hela unionen, for sammansattningen av riskkapitalfonders portfdljer, for tillatna
investeringsinstrument och investeringsteknik samt for organisation, uppforande, dppenhet
och insyn hos de férvaltare som salufor godkanda riskkapitalfonder i unionen.

Artikel 2

1. Forordningen ska tillampas pa de foretag for kollektiva investeringar enligt
definitionen i artikel 3b som & etablerade i unionen och ska registreras hos de
behériga myndigheterna i sin hemmedlemsstat i enlighet med artikel 3.3 ai direktiv
2011/61/EG, forutsatt att forvatarnas riskkapitalfonders portfoljer innehaller
forvaltade tillgangar som sammanlagt inte Gverstiger ett troskelvarde pa 500 miljoner
euro eller, i medlemsstater dar euron inte & officiell valuta, motsvarande vérde i
nationell valuta den dag da denna forordning trader i kraft.

2. Vid berdkningen av troskelvardet enligt punkt 1 ska de féretag for kollektiva
investeringar som forvaltar andra fonder @&n godkénda riskkapitalfonder inte behdva
aggregeratillgangarnai de fonderna.

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 23,
for angivande av hur tréskelvéardet enligt punkt 1 ska beréknas och for |6pande
Overvakning av hur troskelvardet efterlevs.

Artikel 3

| denna férordning géller foljande definitioner:

(@ godkand riskkapitalfond: ett foretag for kollektiva investeringar som investerar
minst 70 % av sammanlagt kapital och utfast g infordrat kapital i tillgangar
som utgor godkanda investeringar.

(b) foretag for kollektiva investeringar: ett foretag som med kapital fran flera
investerare och for dessas rdkning investerar enligt en faststalld
investeringspolitik och som inte behdver auktorisation enligt artikel 51 direktiv
2009/65/EG.

16

SV



SV

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

()

(k)

(N

godkanda investeringar: egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som

i)  emitterats av ett godkant portfoljforetag och som den godkénda
riskkapitalfonden direkt forvarvat av portfoljforetaget, eller som

ii) emitterats av et godkant portfoljforetag | utbyte  mot
egetkapitalinstrument som portféljforetaget emitterat, eller som

iii) emitterats av ett foretag som det godkanda portfoljforetaget & ett
majoritetsagt dotterforetag till och som den godkanda riskkapitalfonden
forvarvat i utbyte mot aktier som det godkénda portfoljforetaget
emitterat.

godkant portfoljforetag: ett foretag som, vid tidpunkten for den godkénda
riskkapitalfondens investering, inte & borsnoterat pa en reglerad marknad
enligt definitionen i artikel 4.1.14 i direktiv 2004/39/EG, som har farre an 250
anstallda, som antingen har en arsomsattning pa hogst 50 miljoner euro eller en
balansomslutning p& hogst 43 miljoner och som inte galvt &r ett foretag for
kollektivainvesteringar.

eget kapital: agarandel i ett foretag i form av aktier éler andra former av
andelar i det godkanda portfoljforetagets kapital och som emitterats for
investerarna.

hybridkapital: instrument vars avkastning framst baseras pa det godkanda
portfoljforetagets vinster eller forluster och som &r oprioriterade vid obestand.

saluforing: ett direkt eller indirekt erbjudande eller en placering pa initiativ av
forvaltaren av riskkapitalfonden eller pa dennes uppdrag och som avser andelar
eller aktier i en riskkapitalfond som denne forvatar och riktar sig till
investerare med hemvist eller med sitt sdte i unionen.

kapitalutfastelse: varje utféstelse som forpliktigar en person att férvarva
andelar i riskkapitalfonden eller ge kapitaltillskott till denna.

forvaltare av riskkapitalfonder: en juridisk person vars regelbundna
affarsverksamhet avser forvaltning av minst en godkand riskkapitalfond.

hemmedlemsstat: den medlemsstat dar férvaltaren av riskkapitalfonder &
etablerad eller har sitt séte.

vardmedlemsstat: annan medlemsstat &n hemmedlemsstaten dér forvaltaren av
riskkapitalfonder salufor godkanda riskkapitalfonder i enlighet med denna
forordning.

behérig myndighet: den nationella myndighet som hemmedlemsstaten genom

lagar eller andra forfattningar dagger att handlagga registreringen av foretag
for kollektivainvesteringar enligt artikel 2.1.
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KAPITEL 11
VILLKOR FOR ANVANDNING AV NAMNET " EUROPEISK
RISKKAPITALFOND”

Artikel 4

Forvaltare av riskkapitalfonder som uppfyller kraven i detta kapitel ska ha rétt att anvanda
namnet "Europeisk riskkapitalfond” vid saluféringen av godkénda riskkapitalfonder i
unionen.

Artikel 5

1 Forvaltaren av en riskkapitalfond ska sakerstélla att tillgangar som forvérvas vid
annat an godkanda investeringar tar i ansprék hogst 30 procent av fondens
sammanlagda kapital och utfast g infordrat kapital. Kortsiktiga innehav i kontanter
och andralikvidatillgangar skainte beaktas vid bergkningen av denna grans.

2. Forvaltaren av en riskkapitalfond far inte utnyttja den godkanda riskkapitalfonden for
|an, utfardande av skuldebrev, stéllande av sdkerhet eller pa denna fond anvanda
metoder som Okar fondens exponering, antingen genom lan av kontanter eller
vardepapper, ingangna derivatpositioner eller pa annat sétt.

3. Forbudet enligt punkt 2 far inte tillampas pa engangslan med en 16ptid pa hogst 120
kalenderdagar for att atgarda likviditetsbehov som kan uppsta fran det att betalning
krévs av investerares kapital utfastel ser tills kapitalet betalasin.

Artikel 6

Forvaltare av riskkapitalfonder ska bara salufora fondandelar och aktier i godkéanda
riskkapitalfonder till investerare som betraktas som professionella kunder enligt bilaga 11.1 till
direktiv 2004/39/EG eller som pa begaran kan behandlas som professionella kunder enligt
bilagall.ll till det direktivet, eller till andrainvesterare varvid

(@) dessaandrainvesterare ska utfasta sig att investera minst 100 000 euro,

(b) dessa andra investerare skriftligen ska uppge, i en annan handling an avtalet
som ska ingas for investeringsutfastelsen, att de & medvetna om riskerna med
den planerade utfastel sen eller investeringen,

(c) forvaltaren av riskkapitalfonder ska géra en beddmning av investerarens
sakkunskap, erfarenhet och kunskaper, utan att forutsétta att investeraren har
marknadskunskaperna och erfarenheterna hos dem som anges i bilaga I1.1 till
direktiv 2004/39/EG,

(d) forvaltaren av riskkapitalfonder mot bakgrund av utfastel sens karaktér eller den
planerade investeringen ska gora beddmningen att investeraren rimligen bor
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(€)

kunna gora egna investeringsbeslut och inse riskerna samt att en utfastelse av
detta slag & lampligt for investerareni fraga,

forvaltaren av riskkapitalfonder skriftligen ska styrka att denne gjort
beddémningen enligt punkt c och att villkoren i punkt d &r uppfyllda.

Artikel 7

Forvaltare av riskkapitalfonder ska gora foljande nér det géller de godkanda riskkapitalfonder
som de forvaltar:

(@

(b)

(©)

(d)

Handla med vederborlig skicklighet, omsorg och skyndsamhet vid utdvandet
av verksamheten.

Tillampa lampliga riktlinjer och forfaranden for att forhindra oegentligheter
som rimligen bor strida mot investerarnas och de godkanda portfoljféretagens
intressen.

Bedriva verksamheten sa att den pa basta sétt framjar de forvaltade godkanda
riskkapitalfonderna, investerarna i de berérda fonderna och marknadens
integritet.

Sorgfédlligt véja och I|0pande Overvaka investeringar i godkénda
portfoljforetag.

(e Innehatillracklig kunskap om och insikt i de godkanda portfoljforetag som de
investerar i.
Artikel 8
1 Forvaltare av riskkapitalfonder ska belédgga och undvika intressekonflikter och, om

sadana inte kan undvikas, hantera och Gvervaka dem samt i enlighet med punkt 4
informera om sadana intressekonflikter for att hindra att de negativt paverkar de
godkanda riskkapitalfonderna och deras investerare samt for att se till att de
godkénda riskkapitalfonder som de forvaltar hanteras val.

2. Forvaltare av riskkapitalfonder ska sarskilt belagga intressekonflikter som kan uppsta
mellan

(@

(b)

forvaltaren av riskkapitalfonder och dennes faktiska ledning, anstédllda eller
personer som direkt eller indirekt kontrollerar eller kontrolleras av forvaltaren
av riskkapitalfonder & ena sidan och den godkanda riskkapitalfond som
forvaltas av forvaltaren av riskkapitalfonder eller investerarna i de berdrda

godkanda riskkapitalfonderna & den andra,

den godkanda riskkapitalfonden eller dess investerare & ena sidan och en annan
godkand riskkapitalfond som foérvaltas av samma fondférvaltare eller
investerarnai denna andra riskkapitalfond & den andra.
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Forvaltare av riskkapitalfonder ska ha och anvénda effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden for att uppfylla kraven enligt punkterna 1 och 2.

Information om intressekonflikter enligt punkt 1 ska ldmnas, om forvataren av
riskkapitalfonder har organisatoriska forfaranden for att belagga, forhindra, hantera
och Overvaka intressekonflikter men dér dessa inte &r tillrackliga for att med rimlig
sakerhet forhindra att investerarnas intressen skadas. Forvaltaren av riskkapitalfonder
ska tydligt och klart informera investerarna om allméanna intressekonflikter eller
intressekonflikters orsaker, innan den &tar sig att gora affarer pa deras vagnar.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 23
for att ange foljande:

(@) Detyper av intressekonflikter som avsesi punkt 2.

(b) Rimliga dtgéarder som forvaltare av riskkapitalfonder ska férvantas vidta med
hjalp av strukturer och organisatoriska och administrativa férfaranden for att
beldgga, forhindra, hantera, 6vervaka och informera om intressekonflikter.

Artikel 9

Forvaltare av riskkapitalfonder ska alltid ha en tillrécklig kapitalbas och anvanda lampliga
personal- och teknikresurser for en god forvaltning av godkanda riskkapitalfonder.

Artikel 10
Regler for vérdering av tillgangar ska faststallas i den godkénda riskkapitalfondens
bolagsordning.

Artikel 11
1. Forvaltare av riskkapitalfonder ska tillhandahalla en arsrapport till den behdriga

myndigheten i hemmedlemsstaten for varje godkand riskkapitalfond som de forvaltar
och senast 6 manader efter rakenskapsarets utgang. | arsrapporten ska det senaste
drets verksamhet redovisass samt den godkdnda  riskkapitalfondens
portfoljsammanséttning. Den ska innehdla den godkénda riskkapitalfondens
reviderade bokslut. Den ska utformas i enlighet med géllande redovisningsstandarder
och vad som avtalats mellan forvaltaren av riskkapitalfonder och investerarna.
Forvaltaren av riskkapitalfonder ska pa begaran lamna rapporten till investerare.
Forvaltaren av riskkapitalfonder och investerare far komma dverens om vytterligare
inbordes information.

Om forvaltaren av riskkapitalfonder for den godkénda riskkapitalfonden ska
offentliggora en arsredovisning i enlighet med Europaparlamentets och rédets
direktiv 2004/109/EG"®, ska informationen som avses i punkt 1 |damnas antingen
separat eller som en kompletterande del av arsredovisningen.
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Artikel 12

Forvaltare av riskkapitalfonder ska underrétta sina investerare om &tminstone
foljande faktorer, innan dessa fattar investeringsbes ut:

(@

(b)

(©)

(d)

(€)
(f)

(9)
(h)

Fondforvaltarens och eventuella andra tjanstel everantdrers identitet som denne
anlitar for sin férvaltning av de godkanda riskkapitalfonderna samt en
beskrivning av deras arbetsuppgifter.

En beskrivning av den godkanda riskkapitalfondens investeringsstrategi och
mal, inklusive en beskrivning av de typer av godkanda portfdljforetag och
andra tillgangar som riskkapitalfonden tilléts investera i, av vilken teknik den
kan anvanda och av alla eventuella investeringsbegransningar.

En beskrivning av den godkanda riskkapitalfondens riskprofil och av
eventuella risker med tillgdngarna som fonden kan investera i eller med
investeringsteknik som kan anvandas.

En beskrivning av den godkanda riskkapitalfondens varderingsforfarande och
av dess prissdttningsmetod vid vérderingen av tillgangarna, inklusive
varderingsmetoder for godkéanda portfoljforetag.

En beskrivning av hur erséttningen till riskkapitalfondens forvaltare beréknas.

En beskrivning av alla avgifter och andra kostnader och av hdgsta sammanlagt
belopp som investerarna star for direkt eller indirekt.

Den godkanda riskkapitalfondens tidigare resultat, om sddana foreligger.

En beskrivning av formerna for andringar av den godkénda riskkapitalfondens
investeringsstrategi och/eller investeringspolitik.

Om den godkanda riskkapitalfonden ska offentliggora prospekt om denna i enlighet
med Europaparlamentets och r&dets direktiv 2003/7U/EG® eller i enlighet med
nationell lagstiftning, ska den information som avses i punkt 1 antingen lamnas
separat eller som en del av prospektet.

KAPITEL I11

TILLSYN OCH ADMINISTRATIVT SAMARBETE

Artikel 13

Forvaltare som avser att anvanda namnet ” Europeisk riskkapitalfond” for saluféring
av sina godkanda riskkapitalfonder, ska underrdtta den behtriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat om denna avsikt och ska lamna féljande uppgifter:
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(@ Uppgift om vilka personer som i praktiken leder verksamheten hos forvaltaren
av de godkanda riskkapitalfonderna.

(b) Uppgift om de godkanda riskkapitalfonder vars andelar eller aktier ska
saluféras och dessas investeringsstrategier.

(©)  Uppgift om de &tgarder som vidtagits for att uppfyllakraven i kapitel 11.

(d) En forteckning 6ver de medlemsstater déar forvaltaren av riskkapitalfonder
avser att marknadsfra respektive godkand riskkapitalfond.

2. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska endast registrera férvaltaren av
riskkapitalfonder, om den & forvissad om att

(@) deuppgifter som krévs enligt punkt 1 ar fullstéandiga, och

(b) de arrangemang som anmélts enligt punkt 1 c & adekvata for kraven i kapitel
Il.

3. Registreringen ska gdlla i hela unionen och ska tillda att forvaltare av
riskkapitalfonder i hela unionen kan saluféra godkanda riskkapitalfonder under
namnet ” Europei ska riskkapitalfonder”.

Artikel 14

Forvaltaren av riskkapitalfonder ska wunderrdita den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten dér férvaltaren avser att saluféra foljande:

(@ Enny godkand riskkapitalfond.

(b) En befintlig godkand riskkapitalfond i en medlemsstat som inte namns i den
forteckning som avsesi artikel 13.1 d.

Artikel 15

1 Efter registrering av en forvaltare av riskkapitalfonder ska den behdriga myndigheten
i hemmedlemsstaten skyndsamt anmdla att forvaltaren registrerats till
medlemsstaterna som avsesi artikel 13.1 d samt till Esma.

2. Pa forvaltaren av riskkapitalfonder som registrerats i enlighet med artikel 13 far
vardmedlemsstaterna som avses i artikel 13.1d inte inféra nagra krav eler
administrativa forfaranden avseende salufdéringen av  dennes godkanda
riskkapitalfonder, och de far heller inte krava att sauféringen ska
forhandsgodkénnas.

3. For att s8kerstélla en enhetlig tillampning av denna artikel ska Esma utarbeta férslag
till tekniska genomférandestandarder for faststallande av anmélans format.

4, Esma ska oOverlamna dessa férdag till tekniska genomforandestandarder till
kommissionen senast den [XXX].
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5. Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska genomforandestandarder som
avses i punkt 3 i enlighet med forfarandet i artikel 15 i férordning (EU) nr
1095/2010.

Artikel 16
Esma ska pa internet ha en for allmanheten tillganglig centra databas som fortecknar ala
forvaltare av riskkapitalfonder som registreratsi unionen i enlighet med denna férordning.
Artikel 17

Den behtriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska dvervaka att kraven i denna férordning

efterlevs.

Artikel 18

Behdriga myndigheter ska i enlighet med nationell rédtt ha ala tillsynss och
utredningsbefogenheter som kravs for att fullgora sitt uppdrag. De ska sérskilt ha befogenhet
att

(d) begaratillgang till eller fakopior pa eller kopieravarje godtycklig handling,
(b) kravaatt forvaltaren av riskkapitalfonder ger upplysningar utan drojsmdl,

(c) begara upplysningar frén varje person med anknytning till fondforvaltarens
verksamhet eller till den godkanda riskkapitalfonden,

(d) rétt att genomforainspektioner pa plats med eller utan foranméan,

(e) utfarda order for att sdkerstélla att en forvaltare av riskkapitalfonder uppfyller
kraven i denna forordning och upphor med beteenden som kan sta i strid med
den.

Artikel 19

1 Medlemsstaterna ska faststalla regler om vilka administrativa dtgéarder och sanktioner
som ska gdalla vid overtrddelser av bestammelserna i denna férordning och vidta alla
nodvandiga atgarder for att se till att de tillampas. De atgarder och sanktioner som
foreskrivs ska vara effektiva, proportionella och avskréckande.

2. Senast [24 manader efter denna forordnings ikrafttradande] ska medlemsstaterna
meddela kommissionen och Esma de regler som avses i punkt 1. De ska utan
dréjsmal underrétta kommissionen och Esma om eventuella andringar av reglerna.

Artikel 20

1 Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska vidta de |ampliga dtgéarder som
avsesi punkt 2, ndr en forvaltare av riskkapitalfonder
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(@) underldter att uppfylla kraven pa portféljsammansattning och darmed bryter
mot artikel 5,

(b) underldter att salufora den godkanda riskkapitalfonden till tilldtna investerare
och darmed bryter mot artikel 6,

(©) underldter att registrera sig hos den behdriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat och darmed bryter mot kraven i artikel 13.

| de fall som avsesi punkt 1 ska den behoriga myndigheten i hemmediemsstaten vid
behov vidta foljande &tgarder:

(@ Forbjuda anvandning av namnet ” Europeisk riskkapitalfond” nér férvaltaren av
riskkapitalfonder salufér en eller flera godkanda riskkapitalfonder.

(b) Avforaforvaltaren av riskkapitafonder fran registret.

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underrédtta de behdriga
myndigheterna i de vardmedlemsstater som uppges enligt artikel 13.1d om att
forvaltaren av riskkapitalfonder avforts fran det register som avses i punkt 2 b i den
hér artikeln.

Raétten att i unionen salufora en eller flera godkanda riskkapitalfonder under namnet
"Europeisk riskkapitalfond” ska med omedelbar verkan upphora att gélla fran och
med den dag da den behtriga myndigheten fattar det beslut som avses i punkt 2 a
eller b.

Artikel 21

Behoriga myndigheter och Esma ska vid behov samarbeta med varandra for att
fullgdra sina respektive uppdrag enligt denna forordning.

De ska utbyta al information och dokumentation som krévs for att beléagga och
avhjalpa dvertradel ser av dennafoérordning.

Artikel 22

Alla personer som arbetar eller har arbetat pa behtriga myndigheter eller Esma samt
de revisorer och sakkunniga som de behdriga myndigheterna har anlitat ska vara
bundna av tystnadsplikt. Ingen konfidentiell information som dessa personer mottagit
i tjansten far rojas till annan person eller myndighet, utom i sammandrag eller
sammanstallningar som omajliggoér att enskilda forvaltare av riskkapitalfonder samt
godkénda riskkapitalfonder kan identifieras, dock med forbehdll for fall som
omfattas av straffréttslig lagstiftning och forfaranden enligt denna forordning.

Medlemsstaternas behtriga myndigheter eller Esma far inte hindras fran att utbyta
information i enlighet med denna forordning eller annan unionslagstiftning som ar
tillamplig pa forvaltare av riskkapitalfonder samt godkéanda riskkapitalfonder.
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3.

Om de behdriga myndigheterna och Esma mottar konfidentiell information i enlighet
med punkt 2, far de endast anvanda den vid fullgérandet av sina uppdrag och for
administrativa och réttsliga forfaranden.

KAPITEL 1V
OVERGANGSBESTAMMEL SER OCH
SLUTBESTAMMEL SER

Artikel 23

Kommissionens befogenhet att anta delegerade akter ska gélla pa de villkor som
faststalls i denna artikel.

Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 2.3 och 8.5 ska ges
till kommissionen for en period av fyra & & fran och med den dag da den har
forordningen trader i kraft. Kommissionen ska utarbeta en rapport om delegeringen
av befogenhet senast nio manader fore fyradrsperiodens utgang. Delegeringen av
befogenhet ska genom tyst medgivande forlangas med perioder av samma langd, om
inte Europaparlamentet eller radet motsitter sig en sadan forlangning senast tre
manader fore utgangen av perioden i fraga

Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 2.3 och 8.5 far nar som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller rédet. Ett beslut om aterkallelse innebér att
delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gélla. Beslutet far
verkan dagen efter det att det offentliggdrs i Europeiska unionens officiella tidning,
eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av
delegerade akter som redan har trétt i kraft.

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

En delegerad akt som antas i enlighet med artiklarna 2.3 och 8.5 ska tréda i kraft
endast om varken Europaparlamentet eller rédet har gjort invandningar mot den
delegerade akten inom en period av tva manader fran den dag da akten delgavs
Europaparlamentet och rédet, eller om bade Europaparlamentet och rédet, fore
utgangen av den perioden, har underréttat kommissionen om att de inte kommer att
invanda. Denna perioden ska forléangas med tva manader pa Europaparlamentets eller
radets initiativ.

Artikel 24
Senast fyra ar efter den dag da denna forordning borjar tillampas ska kommissionen
se over den. Oversynen ska innehdla en allmén granskning av hur forordningens

bestammelser har fungerat och vilka erfarenheter som gjorts vid tilldmpningen av
den, bland annat f6ljande:
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(@ | vilken utstréckning namnet ”"Europeisk riskkapitalfond” har anvénts av
forvaltare av riskkapitalfonder i olika medlemsstater, oberoende av om det gallt
hemlandet eller gransdverskridande.

(b) Denna forordnings tillampningsomréde, inklusive troskelvardet pa
500 miljoner euro.

2. Efter samradd med Esma ska kommissionen |amna en rapport till Europaparlamentet
och rédet, i forekommande fall atfdljd av ett forsag till rattsakt.
Artikel 25

Denna forordning tréder i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning. Den ska tillampas fran och med den 22 juli 2013, med
undantag for artiklarna 2.3 och 8.5 som ska tillampas frén och med den dag da denna
forordning trader i kraft.

Dennafoérordning &r till alladelar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.

Utfardad i Bryssel den

P& Europaparlamentets vagnar P& radets vagnar
Ordforande Ordférande
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