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MOTIVERING

1. BAKGRUND

Jamfort med konkurrerande globala centran for hogteknologi och innovation, frimst Forenta
staterna, sd dr den europeiska riskkapitalbranschen splittrad och utspridd. Det senare leder till
att investerare har en statistiskt signifikant ovilja att investera i riskkapitalfonder: Vissa
medlemsstater har sdrskilda ordningar for riskkapitalfonder, med regler om
portfoljsammanséttning, investeringsteknik och tillitna investeringssyften. Flertalet
medlemsstater har dock inte sidana sérskilda ordningar for riskkapitalfonder, utan tillimpar i
stillet sina allmidnna bolagsrittsregler och krav pé alla fondforvaltare som vill erbjuda
“privata placeringar” av riskkapital.

Splittrade réttsregler gor att potentiella riskkapitalinvesterare”, exempelvis formogna
privatpersoner, pensionsfonder eller forsdkringsbolag, finner det besvirligt och kostsamt att
ge sig pd riskkapitalinvesteringar. Splittrade rittsregler hindrar ocksa att specialiserade
riskkapitalfonder fran att anskaffa storre kapital 1 utlandet.

Nira kopplat till ovannimnda problem &r fragan om huruvida EU:s medel for finansiering av
nystartade innovationsforetag &r tillrdckliga. 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 nirvarande 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 ddrmed endast for 14,6 % av de totala medlen — medan onoterade bolag (“private
equity”) stod for 85,4 %. Tittar man pa referensperiodens enskilda &r, kan man konstatera att
de onoterade bolagens medel varje ar vida dversteg riskkapitalmedlen.

De onoterade bolagen dr en sektor med investeringar i mogna foretag och med dvertaganden
med stor andel fraimmande kapital ("LBO™). S& linge onoterade bolag foredras, kanaliseras
inte tillgdngligt kapital till sddd- och uppstartsforetag i en avgérande utvecklingsfas. Den
nuvarande bristen pa riskkapitalmedel &r en direkt orsak till att EU:s riskkapitalfonder &r
underdimensionerade.

I EU &r riskkapitalfondernas genomsnittsstorlek betydligt mindre dn den optimala storleken
for denna typ av finansieringsinstrument. Medan en genomsnittlig riskkapitalfond 1 Forenta
staterna forvaltar tillgingar pa 130 miljoner euro, 4r motsvarande siffra i EU cirka 60 miljoner
euro.

Foljaktligen spelar riskkapital for nidrvarande en mindre roll i smi och medelstora foretags
finansiering. Smd och medelstora foretag dr frimst beroende av bankladn. Banklan svarar for
mer dn 80 % av deras finansiering, medan endast 2 % tillhandahdlls av sirskilda
riskkapitalinvesterare. Motsvarande siffra 1 Forenta staterna dr 14 %.
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Dessa fakta dr sérskilt sldende, eftersom manga smd och medelstora foretag, sedan
finanskrisen 2008-2009 tvingats betala mycket hogre rinta pa banklin'. Till ljd av
finanskrisen 2008—2009 har bankerna visentligt minskat sin kreditgivning och forlingning av
krediter till smd och medelstora foretag, sd att dessa foretags sokande efter och behov av
alternativa finansieringskllor har blivit akut®. And4 har bristen p4 tillrickligt riskkapital gjort
att det inte kunnat fylla detta uppenbara tomrum.

Avsaknaden av en effektiv riskkapitalsektor gor att europeiska innovatdrer och innovativa
foretagssatsningar inte kan frigra sin affirspotential. Detta &r i sin tur negativt for EU:s
konkurrenskraft 1 vdrlden. Det kan illustreras med en jamforelse av
riskkapitalinvesteringarnas relativa betydelse 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 utgdr frfdn den samlade riskkapitalportfolj som respektive
fondforvaltare disponerar over. Enligt de senaste siffrorna frdn European Private Equity and
Venture Capital Association (EVCA) har 98 % av Europas forvaltare av riskkapitalfonder en
fondportfolj som skulle understiga den troskel pa 500 miljoner euro som foreskrivs i
direktivet om forvaltning av alternativa investeringsfonder?.

Att ta itu med dessa problem och stddja EU:s entreprendrer dr darfor mycket viktigt. En 1 EU
blomstrande riskkapitalmarknad 4r ett mal i den 6vergripande Europa 2020-strategin® och pa
sitt mote 1 februari 2011 krdvde Europeiska radet att de kvarvarande rittsliga hindren for
grainsoverskridande riskkapital skulle avligsnas. Som en uppfoljning har Europeiska
kommissionen i inremarknadslagen® atagit sig att se till att senast &r 2012 riskkapitalfonder
som dr etablerade 1 en medlemsstat ska kunna anskaffa kapital och investera fritt i hela EU.
En ny ram for riskkapitalfonder &r ocksd en av de viktigaste prioriteringarna i den
handlingsplan for sma och medelstora foretag [fyll i hdnvisning] som syftar till att frfimja
sadana foretags tillvixt genom att fOrbdttra deras kreditmojligheter. I kommissionens
meddelande “En firdplan for stabilitet och tillvixt” (antaget den 12 oktober 2011)
konstaterades ocksa att battre tillgdng till riskkapital dr ett viktigt redskap for att fiimja
tillvixten inom EU och Europaparlamentet och radet uppmanades darfor att snabbt anta
relevanta forslag®.

I den foreslagna forordningen tas dessa problem upp. Den innehdller enhetliga krav pa
forvaltare av kollektiva investeringar under namnet “Europeiska riskkapitalfonder”. Den
innehaller ocksa krav pa investeringsportfoljen, pa investeringsteknik och pa for

Enligt Europeiska centralbankens (ECB) senaste stickprovsundersokning om smd och medelstora
foretag 1 euroomrddet, rapporterades oOkningar av bankrdntorna med drygt 50% och en allmin
atstramning av kreditvardighetskraven for banklan till sédana foretag.

I Europeiska centralbankens senaste dversikt (9/2010-2/2011), i samarbete med Europeiska
kommissionen, om smi och medelstora foretags tillgéng till krediter i euroomradet, séger cirka 15 % av
de undersokta foretagen att “tillgang till krediter” dr deras angeldgnaste problem. Detta har inte
fordndrats sedan tidigare dversikter.

http ://www.ecb.europa.eu/pubp df/other/accesstofinancesmallmed iumsizedenterprises201104en.p df?b704f6b228e0
71bea9507d7569412805

Kiélla: 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 erkint inom innovationsunionen:
http://ec.europa.eu/resear ch/innov ation-union/index_en.cfm?p g=keydocs (den 6 oktober 2010).
http://ec.europa.cu/internal_market/smact/docs/20110413-communication_en.pdf(den 13 april 2011).
http://ec.europa.cu/commission_2010-2014/president/news/speeches-

statements/pdf/20111012co mmunication_roadmap_en.pdf
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riskkapitalfonder godkinda foretag. Vidare innehdller den enhetliga regler for vilka
investerarkategorier som en godkind riskkapitalfond tillats inrikta sig pa och for den interna
organisationen hos forvaltare som salufor sadana tillaitna fonder. Eftersom forvaltare av
kollektiva investeringar under namnet “Europeiska riskkapitalfonder” kommer att omfattas av
identiska materiella regler 1 hela EU, kommer de att gagnas av enhetliga registreringskrav och
ett EU-pass. Detta kommer att bidra till likvirdiga konkurrensvillkor for alla aktdrer pa
riskkapitalmarknaden.

Enhetliga regler for riskkapitalfonder kan ocksé ge en viktig impuls till att utveckla annan
rattslig reglering av riskkapitalinvesteringar. [ tillsynsramarna for forsdkringsforetag
(Solvens IT) och banker (kapitalkravsforordningen och kapitalkravsdirektivet) behandlas
riskkapitalinvesteringar som hogriskomraden vid berdkningen av kapitalkrav. Kommissionen
kommer att bedoma effekterna av sddana krav, for att se om dessa kapitalkrav behdver
fordndras pd medellang eller lang sikt. En sddan beddmning kan underldttas om en EU-ram
for riskkapitalfonder inrdttas enligt den hir forordningen, med enhetliga regler om
portfoljsammanséttning och verksamhetsvillkor.

I handlingsplanen for smd och medelstora foretag uppmirksammas ocksd att det
gemensamma begreppet riskkapitalfond kan bli en bra utgdngspunkt for att med
medlemsstaterna soka losningar pa de skatteproblem som kan hindra sddana fonders
grinsoverskridande investeringar. Under ar 2012 kommer kommissionen att shutfora sin
granskning av skattehindren for griansoverskridande riskkapitalinvesteringar, for att ligga
fram I6sningar ar 2013. Syftet dr att undanrdja hindren, samtidigt som skatteundandragande
eller skatteflykt forhindras. Sddana losningar — men oberoende av denna forordning — ar ett
viktigt komplement till den och bidrar till en fullt fungerande marknad for riskkapitalfonder
och for smd och medelstora foretag inom EU. De skulle garantera effektiva kapitalfloden till
godkdnda riskkapitalfonder och i slutdndan godkdnda portfoljforetag som dessa fonder
investerar 1.

Den foreslagna forordningen kompletterar forslaget till forordning om europeiska fonder for
socialt foretagande. Forslagen syftar till att uppnd olika mil och de bédda forslagen kommer,
omde antas, att samexistera som sjilvstindiga och inbordes oberoende rittsakter.

2. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER SAMT
KONSEKVENSBEDOMNINGAR

2.1. Samrid med berorda parter

Arbetet med riskkapital borjade 1998. I kommissionens meddelande om handlingsplanen for
riskkapital” framholls redan da vikten av att skapa en vil fungerande riskkapitalmarknad®,
med riskvilligt kapital som en viktig del. Ddrefter har kommissionen samlat ytterligare
material genom sdrskilda seminarier, samrdd och expertgrupper, for att ta itu med existerande
rittsliga, tillsyns- och skatteméssiga hinder som fOrhindrar 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, ndmligen i) informella investeringar fran
foretagsinglar, ii) riskkapital och iii) aktiemarknader sérskilt inriktade pa smd och medelstora foretag
samt tillvaxtforetag.
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Den 15 juni 2011 inledde kommissionen ett offentligt samrdd® om huvudpunkterna i en
mojlig EU-ram for riskkapitalfonder och detta avslutades den 10 augusti2011. Fyrtioatta svar
mottogs som aterfinns pa foljande webbplats:
http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2011/venture capital en.htm.

2.2. Konsekvensbeddomning
I linje med sin politik for béattre lagstiftning har kommissionen genomfort en

konsekvensbedomning av handlingsalternativen. Dessa alternativ innehdller en ling rad av
mdjliga alternativ:

. Inforande av ett nytt riskkapitalpass i direktiv 2011/61/EG.
. Sankande eller avskaffande av troskelvardena i direktiv 2011/61/EG.
. Skapande av sirskilda regler for riskkapital som en del av tillimpningsforeskrifterna

for direktiv2011/61/EG (’niva 2”).
o Skapande av ett riskkapitalpass genom en sérskild rittsakt.

. Skapande av ett forvaltningsndtverk for Omsesidigt erkdnnande av nationella
bestimmelser om riskkapital eller “privata placeringar”.

Alla dessa alternativ analyserades mot bakgrund av de allmdnna mélen, nimligen att gora de
smi och medelstora foretagen i EU mer konkurrenskraftig pa en global marknad. Alternativen
analyserades ocksa mot bakgrund av de mer specifika och operativa milen for detta initiativ:
1) Att skapa en EU-definition pa ’riskkapitalfond”, ii) att skapa ett EU-system for att frimja
riskkapitalfonders kapitalanskaffning Over grinserna, ii1) att skapa en gemensam réttslig
strategi for sddana fonder, inklusive inrdttandet av ett ndtverk for réttsligt samarbete vid
overvakningen av sddana investeringsfonder.

Aven effekterna undersoktes, inklusive kostnader och fordelar for forvaltare av
riskkapitalfonder, smd och medelstora foretag, samhillet, ekonomin 1 stort, miljon och den
globala dimensionen. Analysens slutsats blev att ett riskkapitalfondspass borde inrdttas genom
en sarskild rattsakt. Det valda alternativet vintas gagna forvaltare av riskkapitalfonder genom
att forbattra villkoren for deras verksamhet 1 EU, vilket 1 sin tur bor minska kostnaderna for
efterlevnad och administration och skapa nya mojligheter for kapitalanskaffning. Detta bor ge
unga och innovativa smd och medelstora foretag fler affirsmojligheter och mer kapital, vilket
i sin tur bor 6ka EU-ekonomins konkurrenskraft och tillvaxt.

Synpunkter frin konsekvensbedomningsnimnden uttrycktes 1 dennas yttrande av den 11
november, som har beaktats. I synnerhet har problemanalysen forstirkts med forklaringar av i
vilken mén lag riskkapitalanskaffning 6ver grinserna kan tillskrivas de splittrade réttsreglerna
imom 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. FORSLAGETS RATTSLIGA ASPEKTER
3.1. Rittslig grund

Forslaget grundar sig pé artikel 114 1 EUF-fordraget som ar den lampligaste réittsliga grunden
pa detta omrade. Forslaget syftar huvudsakligen till att forbattra tillforlitlighet och réttslig
sdkerhet vid operatorers saluforing under namnet “Europeisk riskkapitalfond”. For att nd detta
mal infors genom forslaget enhetliga normer for foljande: portféljsammansdttningen for
“Europeiska riskkapitalfonder”, investeringsinstrument som sddana fonder fir anvéinda
respektive tillitna investeringsmal for kollektiva investeringsfonder som verkar under namnet
”Europeisk riskkapitalfond™.

Forslaget innehaller ocksd enhetliga regler for de investerarkategorier som tillats investera i
“Europeiska riskkapitalfonder”. En forordning anses vara det limpligaste rittsliga
instrumentet fOr att infora enhetliga krav pd samtliga aktorer pa riskkapitalmarknaden —
riskkapitalinvesterare, riskkapitalfonder och de foretag som riskkapitalfinansieringen inriktas
pa. En forordning betraktas ocksa som det ldmpligaste instrumentet for att skapa enhetliga
regler om vem som kan vara riskkapitalinvesterare, om vem som fir anvinda namnet
“Europeisk riskkapitalfond” och om vilka typer av foretag som far finansieras av sddana
godkdnda fonder. Slutligen betraktas en forordning som det limpligaste instrumentet for att se
till att alla aktorer omfattas av enhetliga krav pd ”Europeiska riskkapitalfonder” och pa dessas
investeringsstrategier och investeringsverktyg.

3.2. Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

Forslaget syftar framst till att skapa en tillforlitlig, sdker och juridiskt stabil miljo for
saluforing av europeiska riskkapitalfonder. Det kan inte Overldtas pd medlemsstaterna att
faststidlla vad en europeisk riskkapitalfond ska utmirkas av nir det giller
portfo jsammanséttning, investeringsverktyg, investeringsmal och tilldtna investerarkategorier
beddmning. Det skulle nimligen gora att dessa grundkrav tillimpades olika och inkonsekvent
i EU. Enhetliga definitioner och operativa krav maéste darfor spela en central roll vid
faststdllandet av gemensamma regler for den europeiska marknaden for EU:s
riskkapitalfonder och deras fOrvaltare. Dessutom maste alla forvaltare av kollektiva
investeringsfonder pa denna marknad som anvdnder namnet “Europeisk riskkapitalfond”
omfattas av samma organisatoriska krav och uppforandekrav.

Nir det géller registrering och tillsyn av forvaltarna av "Europeiska riskkapitalfonder”, syftar
forslaget till att skapa en balans mellan behovet av effektiv tillsyn av sddana fonder, Esmas
samordnande roll samt hidnsynstagandet till behdriga nationella myndigheter dir séddana
fonder antingen ir etablerade eller erbjuds tillitna investerarkategorier. For att fa ett smidigt
tillsynsforfarande ska den behdriga myndigheten i den medlemsstat, ddr forvaltaren av en
godkdnd “Europeisk riskkapitalfond” ar etablerad, gora foljande: kontrollera den sdkande
forvaltarens inldimnade registreringshandlingar och registrera den sdkande, efter en
bedomning av om denne i tillrdcklig man uppfyller forordningen krav. Vid tillsynen av den
registrerade forvaltaren ska den behdriga myndighet som har registrerat forvaltaren samarbeta
med de behdriga myndigheterna 1 de medlemsstater diar den godkédnda fonden salufors. Esma
ska ha en central databas som fortecknar alla registrerade forvaltare som tilldts anvinda
namnet “Europeisk riskkapitalfond”.

Nar det géller proportionalitetsprincipen, innehaller forslaget en balans mellan det allmdnna
intresset av att fraimja mer likvida riskkapitalmarknader och de foreslagna atgirdernas
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kostnadse ffektivitet. Genom ett enkelt registreringssystem tar forslaget hinsyn till behovet av
jimvikt mellan & ena sidan sdkerhet 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 forslag till forordningar om inrdttande av
Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska forsdkrings- och
tjdnstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Esma. I detta sammanhang vill kommissionen
paminna om sina uttalanden om artiklarna 290 och 291 1 EUF-fordraget 1 samband med
antagandet av forordningarna om inrdttande av de europeiska tillsynsmyndigheterna: "Nar det
giller processen for antagande av regleringsstandarder framhaller kommissionen den unika
karaktdren hos sektorn for finansiella tjdnster, i enlighet med Lamfalussy-strukturen och
uttryckligen erkdnd 1 forklaring 39 1 EUF-fordraget. Emellertid hyser kommissionen allvarliga
tvivel huruvida begrinsningarna av dess roll vid antagandet av delegerade akter och
genomforandedtgérder ir i linje med artiklarna 290 och 291 1 EUF-fordraget.”

34. Presentation av forslaget
Artikel 1 — Syfte

I artikel 1 faststills den planerade forordningens syfte. 1 artikeln klargdrs att namnet
“Europeisk riskkapitalfond” ska forbehallas de fondforvaltare som uppfyller en rad enhetliga
kvalitetskriterier for saluforingen av sina godkédnda riskkapitalfonder i unionen. I artikel 1
framhdvs méalsdttningen att uppstilla en enhetlig definition av godkdnd riskkapitalfond.
Definitionen har utvecklats for att sédkerstilla smidig saluforing av sddana fonder i hela
unionen.

Artikel 2 — Tillimpningsomrade

I artikel 2 anges att denna forordning ska omfatta forvaltare av kollektiva investeringsforetag
enligt definitionen i artikel 3 b 1 forordningen. Forvaltarna ska vara etablerade i unionen och
registrerade hos den behoriga myndigheten i1 sin hemmedlemsstat i1 enlighet med direktiv
2011/61/EG och ska forvalta godkdnda riskkapitalfonders portfoljer. De forvaltade
tillgingarna ska totalt inte O verstiga ett troskelvirde pa 500 miljoner euro.

Artikel 3 — Definitioner

Artikel 3 innehdller grundldggande definitioner som avgransar den foreslagna forordningens
tillimpningsomrade. Har definieras centrala begrepp som godkénd riskkapitalfond, godkdnda
investeringsverktyg och godkénda investeringsmal. Huvudsyftet med dessa definitioner dr att
klart avgrdnsa begreppet godkédnd riskkapitalfond frdn andra fonder med andra, mindre
specialiserade investeringsstrategier, exempelvis onoterade bolag (“private equity”).

For att exakt definiera for vilka godkdnda fonder en forvaltare far utnyttja rattigheterna enligt
denna forordning, foreskrivs i artikel 3 a att en riskkapitalfond ska vara en fond dir minst
70 % av sammanlagt kapital samt utfist ej infordrat kapital ska avse investeringar i smd och
medelstora foretag som emitterar egenkapital- eller hybridkapitalinstrument direkt till
riskkapitalinvesteraren (investeringsmil”). Detta innebér att dterstdiende 30 % av kapitalet
ska bidra exempelvis driftskostnader som belastar den godkdnda riskkapitalfonden enligt
overenskommelse med investerare.
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Det ér viktigt att klargdra att riskkapitalfonden ska forvirva dessa instrument direkt frdn
emitterande smd och medelstora foretag. Direktforvarv dr en viktigt spérr, eftersom den syftar
till att skilja godkénda riskkapitalfonder fran den bredare kategorin fonder for onoterade bolag
(som handlar med emitterade védrdepapper pd andrahandsmarknader). Artikel 3 innehéller
ytterligare definitioner som kravs for den foreslagna forordningens tillimpning.

Artikel 4 — Anvindning av namnet ~Europeisk riskkapitalfond”

Artikel 4 innehaller huvudprincipen att endast fonder som uppfyller forordningens enhetliga
kriterier fir anvdnda namnet “Europeisk riskkapitalfond” vid saluforingen av godkénda
riskkapitalfonder 1 hela unionen.

Artikel 5 — Portféljsammansdttning

Artikel 5 innehdller detaljerade foreskrifter om en europeisk riskkapitalfonds
portfoljsammansdttning.  Artikeln innehdller hidr enhetliga regler om godkédnda
riskkapitalfonders investeringsmal, om tillitna investeringsverktyg samt regler om
begrdansningarna for 6kningar av en godkénd riskkapitalfonds exponering. For att godkédnda
riskkapitalfonder ska fA en viss investerings- och likviditetsflexibilitet, skulle
andrahandshandel tillitas upp till ett hogsta troskelvdrde som inte Overstiger 30 % av

sammanlagt kapital samt utfist ej infordrat kapital.
Artikel 6 — Tillatna investerare

Artikel 6 innehaller ndrmare foreskrifter om vilka investerare som tillats investera 1 godkédnda
riskkapitalfonder: Enligt denna artikel far de aktuella fonderna endast marknadsforas till
investerare som ar professionella investerare enligt direktiv 2004/39/EG. Saluforing till andra
investerare, som vissa kapitalstarka personer, tillits bara om de bidrar med minst 100 000
euro till fonden. Fondforvaltaren ska ocksd anvianda vissa forfaranden, si att denne rimligen
kan utgd frén att dessa andra investerare kan gora sina egna investeringsbeslut och inser
riskerna.

Artikel 7 — Uppforanderegler och undvikande av intressekonflikter

Artikel 7 innehaller allmdnna principer for hur forvaltare av godkédnda riskkapitalfonder ska
bete sig, sarskilt isin verksamhetsutdvning och i forhallande till investerare.

Artikel 8§ — Intressekonflikter

Artikel 8 innehdller regler for hur forvaltare av riskkapitalfonder ska hantera

intressekonflikter. Enligt dessa bestimmelser ska ocksd forvaltaren ha erforderliga
organisatoriska och administrativa rutiner som tryggar korrekt hantering av intressekonflikter.

Artikel 9 — Andra organisatoriska krav

I artikel 9 foreskrivs att en forvaltare av riskkapitalfonder ska ha tillrdckliga personal- och
teknikresurser samt tillricklig kapitalbas for forvaltningen av godkdnda riskkapitalfonder.

Artikel 10 — Virdering

I artikel 10 behandlas virderingen av en godkdnd riskkapitalfonds tillgdngar. Bestimmelser
om detta bor faststéllas i den godkédnda riskkapitalfondens bolagsordning.
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Artikel 11 — Arsrapport

Artikel 11 innehéller bestimmelser om arsrapporter som forvaltare av riskkapitalfonder bor
utarbeta om de godkdnda riskkapitalfonder som de forvaltar. I rapporten ska fondportfoljens
sammansittning och det gingna drets verksamhet redovisas.

Artikel 12 — Information till investerare

Artikel 12 innehéller viktiga upplysningskrav om godkénda riskkapitalfonder som forvaltaren
ska fullgéra. Viktigast idessa informationskrav ér att fore avtal information ska ldmnas in om
den godkidnda fondens investeringsstrategi och mal, om anvinda investeringsinstrument, om
kostnader och tillhorande avgifter samt om risk-/avkastningsprofilen for fondens foreslagna
investering. Hir ingar &dven information om hur ersdttningen till forvaltaren av
riskkapitalfonden berdknas.

Artikel 13 — Tillsyn

Artikel 13: For att sidkerstdlla 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 salufora godkénda riskkapitalfonder under
namnet “Europeisk riskkapitalfond.” Forvaltaren ska ocksa limna nédvédndig information,
bland annat om arrangemang for att folja forordningen och om de fonder som denne avser att
salufora. Ndar den behoriga myndigheten forvissat sig om att de begirda uppgifterna &r
fullstindiga och att arrangemangen &dr adekvata for forordningens krav, ska myndigheten
registrera forvaltaren av riskkapitalfonden. Registreringen ska gélla i1 hela unionen och gora
det mojligt for forvaltare att saluféra godkédnda riskkapitalfonder under namnet “Europeisk
riskkapitalfond”.

Artikel 14 — Uppdatering av uppgifter om godkdnda riskkapitalfonder

Artikel 14 innehdller bestimmelser om ndr de uppgifter behdver uppdateras som ldmnats till
hemmedlemsstatens behoriga myndighet.

Artikel 15 — Grinsoverskridande anmdlningar

I artikel 15 beskrivs det grinsdverskridande anmélningsforfarande mellan de behdriga
tillsynsmyndigheterna som inleds efter registreringen av en riskkapitalfonds forvaltare.

Artikel 16 — Esma-databasen

I artikel 16 dldggs Esma att ha en central databas med en forteckning 6ver alla godkdnda
riskkapitalfonder som registrerats i unionen.

Artikel 17 — Behorig myndighets tillsyn

I artikel 17 foreskrivs att hemmedlemsstatens behdriga myndighet ska utdva tillsyn ndr det
giller forordningens krav.

Artikel 18 — Tillsynsbefogenheter

Artikel 18 innehéller en forteckning dver tillsynsbefogenheter som behdriga myndigheter ska
ha for sidkerstillande av att forordningens enhetliga kriterier efterlevs.
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Artikel 19 — Sanktioner

Artikel 19 innehédller foreskrifter om sanktioner for att sdkerstilla en korrekt tillimpning av
forordningens krav.

Artikel 20 — Overtrddelse av centrala bestimmelser

I artikel 20 anges att Overtrddelser av centrala bestimmelser i denna fOrordning om
exempelvis portfoljsammansittning, tillaitna investerare och anvidndningen av namnet
“Europeisk riskkapitalfond” bor medfora forbud mot anvindning av namnet och
avregistrering av forvaltaren av riskkapitalfonden.

Artikel 21 — Tillsynssamarbete

Artikel 21 innehéller bestimmelser om utbyte av tillsynsinformation mellan de behdriga
myndigheterna i hem- och virdmedlemsstaten samt Esma.

Artikel 22 — Tystnadsplikt

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

Artikel 23 — Villkor for befogenheter
I artikel 23 faststills pa vilka villkor kommissionen har befogenhet att anta delegerade akter.
Artikel 24 — Oversyn

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

4. BUDGETKONSEKVENSER

Inga budgetkonsek venser foreligger.
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2011/0417 (COD)
Forslag 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 Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag, '

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande, '

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande, '

1 enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skil:

(1)

)

Med riskkapital finansieras 1 allmdnhet mycket smi foretag, som &r 1 sitt
uppstartsskede och med en stor tillvixt- och expansionspotential Riskkapitalfonder
kan ge dessa foretag vérdefull sakkunskap och kunskaper, aftirskontakter,
mirkesstatus och strategiska rdd. Genom finansiering och rddgivning till sddana
foretag kan riskkapitalfonder frfimja den ekonomiska tillvixten och bidra till
skapandet av arbetstillfallen, frimja innovativa foretag, 0ka dessas investeringar i
forskning och utveckling och frimja entreprendrskap, innovation och konkurrenskraft
inom unionen.

Det bor faststdllas ett gemensamt regelverk for anvindning av namnet “Europeiska
riskkapitalfonder”. Séarskilt bor detta avse portfoljsammanséttningen hos fonder med
detta ~namn, deras tillitna  investeringssyften, investeringsverktyg och
investerarkategorier som tilldts investera i sddana fonder enligt enhetliga bestimmelser
1 unionen. Utan en sadan ram finns det risk for att medlemsstaterna vidtar skiljaktiga
nationella dtgérder som negativt inverkar pd och hindrar en vil fungerande inre
marknad, eftersom riskkapitalfonder som vill vara verksamma i hela unionen dé skulle
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€)

(4)

®)

omfattas av olika regler 1 olika medlemsstater. Dessutom skulle skiljaktiga
kvalitetskrav pa portfoljsammansdttning, investeringsmil och tillditna investerare
kunna leda till olika nivider av investerarskydd och skapa forvirring kring
investeringserbjudanden som forknippas med “Europeiska riskkapitalfonder”.
Investerare bor ocksd kunna jimfora investeringserbjudanden fran olika
riskkapitalfonder. Det dr nodvindigt att wundanr6ja vésentliga hinder for
riskkapitalfonders  grinsoverskridande 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 &ar darfor artikel 114 1 EUF-fordraget, sdisom den konsekvent
tolkats 1 Europeiska unionens domstols rittspraxis.

Det dr nddvandigt att anta en forordning om enhetliga foreskrifter for Europeiska
riskkapitalfonder och om inférande av motsvarande skyldigheter for deras forvaltare 1
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 anvindningen av namnet “Europeisk riskkapitalfond”
definieras genom en forordning, sékerstélls det att dessa krav direkt blir tillaimpliga pa
fondforetag som anskaffar kapital under detta namn. Detta skulle sékerstdlla enhetliga
villkor for namnets anvdndning genom att undvika skiljaktiga nationella krav vid
inforlivandet av ett direktiv. Denna forordning skulle innebédra att fondforetag som
anviander detta namn skulle behdva folja samma regler i hela unionen, vilket ocksa
skulle 6ka fortroendet hos investerare som vill investera 1 riskkapitalfonder. En
forordning skulle ocksa minska lagstiftningens komplexitet och sidnka forvaltarnas
kostnader for att folja ofta skiljaktiga nationella bestimmelser om riskkapitalfonder,
sarskilt for forvaltare som vill anskaffa kapital over grinserna. En forordning bor
ocksé bidra till att eliminera snedvridning av konkurrensen.

For att klargora forhdllandet mellan denna fSrordning och bestimmelserna om
fondforetag och deras forvaltare, maste det faststéllas att denna forordning endast bor
omfatta fOrvaltare av andra fondforetag &n fondforetag enligt artkel 1 1
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 6verlatbara virdepapper (fondforetag)!®. De ska vara etablerade inom
unionen och vara registrerade hos den behdriga myndigheten i1 sin hemmedlemsstat 1
enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EG 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". Dessutom bor forordningen endast omfatta forvaltare av godkinda
riskkapitalfonders portfoljer dir de totala forvaltade tillgdngarna inte Overstiger ett
troskelvérde pa 500 miljoner euro. For en operativ berdkning av detta troskelviarde bor
kommissionen i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget fi delegerad befogenhet att
anta akter for att ndirmare ange hur det ska berdknas. Nir den utdvar denna befogenhet,
bor kommissionen for sikrandet av enhetliga regler for fondforetag beakta atgirder
somden antagit i enlighet med artikel 3.6 a 1 direktiv 2011/61/EG.
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(6)

(7)

(8)

©)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Om forvaltare av fondforetag inte vill anvinda namnet “Europeisk riskkapitalfond”,
bor denna forordning inte vara tillimplig. 1 sddana fall bor gillande nationella
bestimmelser och unionens allménna bestimmelser fortsitta tillimpas.

I forordningen bor enhetliga regler faststillas for hur godkédnda riskkapitalfonder ska
vara beskaffade, sirskilt om vilka portfoljforetag som dessa ska tillatas investera i och
om vilka investeringsinstrument som ska fa anvdndas. En tydlig avgrinsning méaste
goras mellan godkdnda riskkapitalfonder och andra alternativa investeringsfonder som
har andra, mindre specialiserade investeringsstrategier, exempelvis onoterade bolag
(private equity”).

For att exakt avgransa de fondforetag som ska omfattas av denna forordning och se till
att inriktas pa att tillhandahdlla kapital till sma foretag i dessas uppstartsskede, bor
namnet “Europeisk riskkapitalfond” begrinsas till de fonder diar minst 70 % av
sammanlagt kapital och utfést ej infordrat kapital investeras 1 sddana foretag i form av
eget kapital eller hybridkapital.

Godkinda riskkapitalfonder maste begransas till investeringar i direkt emitterade
instrument, sd att en viktig skiljelinje kan dras mellan godkénda riskkapitalfonder
enligt denna forordning och den bredare kategori av alternativa investeringsfonder
som handlar med emitterade virdepapper pa andrahandsmarknader.

For att ge forvaltare av riskkapitalfonder viss flexibilitet vid fondernas investeringar
och likviditetshantering, bor andrahandshandel tillatas upp till ett troskelvdrde pa
hogst 30 % av sammanlagt kapital och utfist ej infordrat kapital. Kortsiktiga innehav
av kontanter och likvida tillgdngar bor inte beaktas vid berdkningen av detta
maximivarde.

For att sdkerstdlla att namnet “Europeisk riskkapitalfond” é&r tillforlitligt och Iitt
igenkdnnbart for investerare i hela unionen, bor det i denna forordning faststillas att
endast riskkapitalforvaltare som uppfyller dess foreskrivna enhetliga kvalitetskriterier
ska tilldtas anvinda namnet “Europeisk riskkapitalfond” nér de salufor sadana fonder i
unionen.

For att se till att godkdnda riskkapitalfonderna har en klar och tydlig profil som passar
deras syfte, bor det finnas enhetliga regler for portfoljsammanséttning och fondernas
tillatna investeringmetoder.

For att riskkapitalfonder inte ska bidra till systemrisker och sékerstilla att deras
investeringar inriktas pd att stddja godkdnda portfoljforetag, bor beldning eller
skuldséttning av fonden inte tillitas. Kortfristiga lan bor dock tillatas, for att fonden
ska kunna ticka exceptionella likviditetsbehov som kan uppsta frén det att inbetalning
krdvs av investerares kapitalutfastelser tills kapitalet faktiskt betalas in.

Sarskilda sdkerhetsmekanismer bor faststdllas, 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 godkdnda
riskkapitalfonder. Darfor bor sddana fonder generellt bara saluforas till investerare
som dr professionella kunder eller kan behandlas som sddana enligt
Europaparlamentets och radets 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 upphivande av radets
direktiv 93/22/EEG'°. Till denna kategori hér forvaltare av riskkapitalfonder som
sjdlva investerar i riskkapitalfonder. For att fd en tillrickligt bred investerarbas for
investeringar 1 riskkapitalfonder 4dr det ocksd Onskvirt att vissa andra investerare far
tillgdng till godkdnda riskkapitalfonder, exempelvis personer med stor
nettoformdgenhet. For dessa andra investerare bor dock sérskilda skyddsmekanismer
faststillas, for att se till att godkdnda riskkapitalfonder bara salufors till investerare
med en lamplig profil for sddana investeringar. Sddana skyddsmekanismer utesluter
saluforing 1 form av sparplaner.

I denna forordning bor regler faststillas for affarsverksamhet och forhallandet mellan
riskkapitalforvaltare och deras investerare, for att sidkerstdlla att “Europeisk
riskkapitalfond” endast anvinds av forvaltare som uppfyller enhetliga kvalitetskriterier
pa sitt marknadsbeteende. Av samma skdl bor det i denna forordning foreskrivas
enhetliga villkor for hur sidana forvaltare ska hantera intressekonflikter. I dessa regler
bor det dven krévas att forvaltaren har erforderliga organisatoriska och administrativa
rutiner som tryggar korrekt hantering av intressekonflikter.

For att sédkerstilla att namnet “Europeisk riskkapitalfond” har integritet, bor
forordningen ocksa innehdlla kvalitetskriterier for riskkapitalfondens organisation. For
en korrekt forvaltning av godkdnda riskkapitalfonder bor den dérfor foreskriva
enhetliga, rimliga krav pa limpliga tekniska resurser och personalresurser samt
tillrackliga egna medel.

For investerarskyddet maste det sékerstillas att sidana fonders tillgdngar virderas pa
ett korrekt sdtt. Darfor bor godkédnda riskkapitalfonders bolagsordningar innehalla
regler om vérderingen av tillgangar. Detta bor trygga vérderingens integritet och
overblickbarhet.

Enhetliga bestimmelser om arsredovisning bor faststdllas, for att sékerstilla att
forvaltare av riskkapitalfonder som anvinder namnet “Europeisk riskkapitalfond” i
tillracklig utstrackning redovisar sin verksamhet.

For att gentemot investerarna sékerstilla att namnet “Europeisk riskkapitalfond” har
integritet, bor det bara anvidndas av forvaltare av riskkapitalfonder med full 6ppenhet
och insyn i deras investeringspolitik och investeringsmal. I denna forordning bor det
déarfor faststillas enhetliga informationskrav som en forvaltare av en riskkapitalfond
ska uppfylla gentemot sina investerare. Bland annat bor det finnas krav pé att det fore
avtal ska lamnas information om den godkénda riskkapitalfondens investeringsstrategi
och mdl, om anvinda investeringsinstrument, om kostnader och tillhérande avgifter
samt om risk-/avkastningsprofilen for den investering som fonden foreslar. Fér en hog
grad av Oppenhet och insyn bor kraven ocksd omfatta information om hur
riskkapitalfondens erséttningar beréknas.

For att garantera en effektiv tillsyn nir det géller de enhetliga kraven i denna
forordning, ska den behoriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten kontrollera att
forvaltare av riskkapitalfonder foljer dessa krav. Dérfor ska den forvaltare av en
riskkapitalfond som 6nskar marknadsfora sin fond som “Europeisk riskkapitalfond”

EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
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21)

(22)

(23)

24)

(25)

(26)

@7

(28)

(29)

underritta den behdriga myndigheten i sin hemmedlemsstat om detta. Den behoriga
myndigheten bor registrera forvaltaren av riskkapitalfonden, om alla nddvindiga
uppgifter har Amnats in och om det finns ldmpliga arrangemang for att uppfylla
kraven idenna forordning. Denna registrering bor gilla 1 hela unionen.

For att se till att efterlevnaden av de enhetliga kriterierna i denna forordning 6vervakas
effektivt, bor forordningen innehdlla regler om ndr uppgifter som limnats till den
behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten behdver uppdateras.

For en effektiv tillsyn nér det giller kraven i denna forordning, bor den dven foreskriva
en mekanism for de behodriga tillsynsmyndigheternas anmélningar till varandra, nir en
riskkapitalfonds forvaltare registrerats i sin hemmedlemsstat.

For overblickbara villkor for godkénda riskkapitalfonders saluforing i1 hela unionen,
bor Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) aldggas att ha en
central databas som fortecknar alla godkdnda riskkapitalfonder som registrerats i
enlighet med denna forordning.

For att trygga en effektiv tillsyn ndr det géller de enhetliga kriterierna enligt denna
forordning, bor den innehdlla en forteckning dver tillsynsbefogenheter som behdriga
myndigheter ska ha till sitt forfogande.

For att sdkerstilla efterlevnaden bor denna forordning innehdlla sanktioner mot
overtradelser av dess huvudbestimmelser. Dessa giller portfoljsammansittning,
skyddsatgirder for tillitna investerare och att endast registrerade forvaltare av
riskkapitalfonder ska fa anvdnda namnet “Europeisk riskkapitalfond”. Det bor
foreskrivas att en Overtridelse av dessa huvudbestimmelser medfor forbud mot att
anvinda namnet och avregistrering av forvaltaren av riskkapitalfonder.

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

Effektivt samarbete pa tillsynsomradet mellan organ som ska dvervaka efterlevnaden
avdenna forordnings enhetliga kriterier forutsitter att en hog grad av tystnadsplikt ska
gilla for alla ber6rda nationella myndigheter och Esma.

Tekniska standarder for finansiella tjdnster bor sdkerstilla en konsekvent
harmonisering och hog tillsynsniva i hela unionen. D& Esma har mycket specialiserad
sakkunskap, skulle det vara &dndamalsenligt och limpligt att aligga den att for
kommissionen ta fram {orslag till tekniska genomfoérandestandarder som inte
inbegriper politiska val.

Kommissionen bor ges befogenhet att anta tekniska genomforandestandarder genom
genomforandeakter i enlighet med artikel 291 i EUF-fordraget och i enlighet med
artikel 15 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24
november 2010 om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och
om upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG'®. Esma bor &liggas att utarbeta

EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
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(30)

G1)

(32)

(33)

(34

(35)

(36)

tekniska genomforandestandarder for format och metod i1 meddelandeforfarandet
enligt artikel 15.

Befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 1 EUF-fordraget bor delegeras
till kommissionen 1 syfte att specificera forordningens krav och de metoder som ska
anvindas for berdkning och Overvakning av troskelvirdet enligt denna samt
specificera olika kategorier av sddana intressekonflikter som forvaltare av
riskkapitalfonder miste undvika samt vilka dtgérder som bor vidtas 1 detta avseende.
Det ér av sdrskild vikt att kommissionen genomfor ldmpliga samrdd under sina
forberedelser, inklusive pa expertniva

Kommissionen bor, da den forbereder och utarbetar delegerade akter, se till att
relevanta handlingar 6 versdnds samtidigt till Europaparlamentet och rddet och att detta
sker s snabbt som mojligt och pa lampligt sitt.

Senast fyra ar efter den dag da denna forordning borjar tillimpas bor en dversyn av
den goras, for att ta hinsyn till riskkapitalmarknadens utveckling. P4 grundval av
oversynen bor kommissionen ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och radet, i
forekommande fall 4tf61jd av lagforslag.

I denna forordning respekteras de grundliggande rittigheter och iakttas de principer
som erkédnns sdrskilt 1 Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna,
inklusive ritten till respekt for privat- och familjeliv (artikel 7) samt nidringsfriheten
(artikel 16).

Néir det giller denna {fOrordning regleras medlemsstaternas behandling av
personuppgifter 1 medlemsstaterna av Europaparlamentets och ridets direktiv
95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fiia flodet av sadana uppgifter'’. Detta ér
foremil for tillsyn av medlemsstaternas behoriga myndigheter, sdrskilt de offentliga
oberoende myndigheter som medlemsstaterna utsett. Nar det giller denna forordning
regleras Esmas behandling av personuppgifter, under tillsyn av Europeiska
datatillsynsmannen, av Europaparlamentets och radets 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 sidana
uppgifter'®.

Denna forordning bor inte péaverka tillimpningen av reglerna for statligt stod pa
godkdnda riskkapitalfonder.

Malet for denna forordning, bland annat att sdkra enhetliga krav pa godkéinda
riskkapitalfonders saluforing, kan inte 1 tillrdcklig utstrickning uppnds av
medlemsstaterna. Unionen far darfor anta atgdrder 1 enlighet med den
subsidiaritetsprincip som foreskrivs i artikel 5 1 fordraget om Europeiska unionen. I
enlighet med proportionalitetsprincipen, som anges i samma artikel, foreskrivs i denna
forordning ett enkelt registreringssystem for forvaltare av riskkapitalfonder.
Dirigenom tas det full hinsyn till kravet pa att sikerhet och tillforlitlighet for namnet
“Europeisk riskkapitalfond” vigs mot en effektivt fungerande riskkapitalmarknad och
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kostnaderna for dess olika intressenter. Darigenom gir denna forordning inte utdver
vad som dr nddvandigt for att uppna detta mal

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

) KAPITEL I
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1

I denna forordning faststills enhetliga krav pa foretag for kollektiva investeringar som vill
anvinda namnet “Europeisk riskkapitalfond” samt villkoren for sddana foretags saluforing
under detta namn i unionen, vilket dirmed bidrar till en vdl fungerande inre marknad.
Enhetliga regler foreskrivs for saluforing av godkénda riskkapitalfonder till tilldtna
investerare 1 hela unionen, for sammansittningen av riskkapitalfonders portféljer, for tillatna
investeringsinstrument och investeringsteknik samt for organisation, uppforande, dppenhet
och insyn hos de forvaltare som salufor godkidnda riskkapitalfonder i unionen.

Artikel 2

1. Forordningen ska tillimpas pd de foretag for kollektiva investeringar enligt
definitionen 1 artikel 3 b som dr etablerade i unionen och ska registreras hos de
behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat i enlighet med artikel 3.3 a 1 direktiv
2011/61/EG, forutsatt att forvaltarnas riskkapitalfonders portfoljer innehaller
forvaltade tillgdngar som sammanlagt inte 6 verstiger ett troskelvirde pa 500 miljoner
euro eller, 1 medlemsstater dir euron inte ar officiell valuta, motsvarande virde i
nationell valuta den dag dd denna forordning trader 1 kraft.

2. Vid berdkningen av troskelvédrdet enligt punkt 1 ska de foretag for kollektiva
investeringar som forvaltar andra fonder @n godkénda riskkapitalfonder inte behva
aggregera tillgdngarna ide fonderna.

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter ienlighet med artikel 23,
for angivande av hur troskelvirdet enligt punkt 1 ska berdknas och for I6pande
overvakning av hur troskelvérdet efterlevs.

Artikel 3

I denna forordning giller foljande definitioner:

(a) godkdnd riskkapitalfond: ett foretag for kollektiva investeringar som investerar
minst 70 % av sammanlagt kapital och utfist ej infordrat kapital 1 tillgdingar
som utgdr godkénda investeringar.

(b) foretag for kollektiva investeringar: ett foretag som med kapital fridn flera
investerare och for dessas rdkning investerar enligt en faststilld
investeringspolitik och som inte behdver auktorisation enligt artikel 5 1 direktiv
2009/65/EG.
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(©)

(d)

()

()

(€3]

(h)

Q)

(k)

(M

godkdnda investeringar: egetkapital- eller hybridkapitalinstrument som

1) emitterats av ett godkint portfoljforetag och som den godkidnda
riskkapitalfonden direkt forvirvat av portfoljforetaget, eller som

i) emitterats av ett godkdnt portfoljforetag 1 utbyte  mot
egetkapitalinstrument som portfoljforetaget emitterat, eller som

i) emitterats av ett foretag som det godkéinda portfoljforetaget ar ett
majoritetsdgt dotterforetag till och som den godkdnda riskkapitalfonden
forviarvat 1 utbyte mot aktier som det godkdnda portfoljforetaget
emitterat.

godkdnt portfoljforetag: ett foretag som, vid tidpunkten for den godkédnda
riskkapitalfondens investering, inte dr borsnoterat pa en reglerad marknad
enligt definitionen i artikel 4.1.14 1 direktiv 2004/39/EG, som har firre &n 250
anstillda, som antingen har en arsomséttning pa hogst 50 miljoner euro eller en
balansomslutning pa hogst 43 miljoner och som inte sjilvt dr ett foretag for
kollektiva investeringar.

eget kapital: dgarandel 1 ett foretag 1 form av aktier eller andra former av
andelar 1 det godkédnda portfoljforetagets kapital och som emitterats for
investerarna.

hybridkapital: instrument vars avkastning framst baseras pad det godkédnda
portfoljforetagets vinster eller forluster och som dr oprioriterade vid obestand.

saluforing: ett direkt eller indirekt erbjudande eller en placering pé initiativ av
forvaltaren av riskkapitalfonden eller pa dennes uppdrag och som avser andelar
eller aktier 1 en riskkapitalfond som denne fOrvaltar och riktar sig till
investerare med hemvist eller med sitt site i unionen.

kapitalutfiistelse: varje utfistelse som forpliktigar en person att forvirva
andelar 1 riskkapitalfonden eller ge kapitaltillskott till denna.

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

hemmedlemsstat: den medlemsstat dir forvaltaren av riskkapitalfonder ar
etablerad eller har sitt séte.

vdrdmedlemsstat: annan medlemsstat 4n hemmedlemsstaten dar forvaltaren av
riskkapitalfonder salufor godkédnda riskkapitalfonder 1 enlighet med denna
forordning.

behorig myndighet: den nationella myndighet som hemmedlemsstaten genom

lagar eller andra forfattningar dligger att handldgga registreringen av foretag
for kollektiva investeringar 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 ritt att anvinda
namnet “Europeisk riskkapitalfond” vid saluforingen av godkdnda riskkapitalfonder i
unionen.

Artikel 5

1. Forvaltaren av en riskkapitalfond ska sékerstilla att tillgdngar som forvéirvas vid
annat 4n godkidnda investeringar tar 1 ansprdk hogst 30 procent av fondens
sammanlagda kapital och utfist ej infordrat kapital. Kortsiktiga innehav i kontanter
och andra likvida tillgangar ska inte beaktas vid berdkningen av denna grans.

2. Forvaltaren av en riskkapitalfond far inte utnyttja den godkédnda riskkapitalfonden for
lan, utfirdande av skuldebrev, stillande av sdkerhet eller pA denna fond anvinda
metoder som Okar fondens exponering, antingen genom lan av kontanter eller
vardepapper, ingdngna derivatpositioner eller pa annat sétt.

3. Forbudet enligt punkt 2 far inte tillimpas pa engingslan med en I6ptid pa hogst 120
kalenderdagar for att atgérda likviditetsbehov som kan uppsta fran det att betalning
kravs av investerares kapitalutféstelser tills kapitalet betalas in.

Artikel 6

Forvaltare av riskkapitalfonder ska bara saluféra fondandelar och aktier i godkénda
riskkapitalfonder till investerare som betraktas som professionella kunder enligt bilaga I1.1 till
direktiv 2004/39/EG eller som pa begiran kan behandlas som professionella kunder enligt
bilaga ILII till det direktivet, eller till andra investerare varvid

(a) dessa andra investerare ska utfista sig att investera minst 100 000 euro,

(b) dessa andra investerare skriftligen ska uppge, 1 en annan handling dn avtalet
som ska ingas for investeringsutféstelsen, att de d&r medvetna om riskerna med
den planerade utfistelsen eller investeringen,

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

(d) forvaltaren av riskkapitalfonder mot bakgrund av utfistelsens karaktir 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 utfistelse av
detta slag dr lampligt for investeraren i fraga,

forvaltaren av riskkapitalfonder skriftligen ska styrka att denne gjort
beddmningen enligt punkt ¢ och att villkoren i punkt d ar uppfyllda.

Artikel 7

Forvaltare av riskkapitalfonder ska gora foljande nér det giller de godkénda riskkapitalfonder
somde forvaltar:

(a)

(b)

(©)

(d)

©

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

Tillimpa lampliga riktlinjer och forfaranden for att forhindra oegentligheter
som rimligen bor strida mot investerarnas och de godkidnda portfoljforetagens
intressen.

Bedriva verksamheten sd att den pa bésta sétt fraimjar de forvaltade godkédnda
riskkapitalfonderna, investerarna i de berdorda fonderna och marknadens
integritet.

Sorgfilligt védlja och I6pande Overvaka investeringar 1 godkédnda
portfoljforetag.

Inneha tillrdcklig kunskap om och insikt i de godkénda portfoljforetag som de
investerar 1.

Artikel 8

1. Forvaltare av riskkapitalfonder ska beldgga och undvika intressekonflikter och, om
sadana inte kan undvikas, hantera och dvervaka dem samt i enlighet med punkt 4
informera om sadana intressekonflikter for att hindra att de negativt pdverkar de
godkénda riskkapitalfonderna och deras investerare samt for att se till att de
godkénda riskkapitalfonder som de forvaltar hanteras vil

2. Forvaltare av riskkapitalfonder ska sdrskilt beldgga intressekonflikter som kan uppsté
mellan

(@)

(b)

forvaltaren av riskkapitalfonder och dennes faktiska ledning, anstillda eller
personer som direkt eller indirekt kontrollerar eller kontrolleras av forvaltaren
av riskkapitalfonder 4 ena sidan och den godkdnda riskkapitalfond som
forvaltas av forvaltaren av riskkapitalfonder eller investerarna i de berdrda
godkéinda riskkapitalfonderna & den andra,

den godkidnda riskkapitalfonden eller dess investerare & ena sidan och en annan
godkdnd riskkapitalfond som fOorvaltas av samma fondforvaltare eller
investerarna i denna andra riskkapitalfond & den andra.
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Forvaltare av riskkapitalfonder ska ha och anvinda effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden for att uppfylla kraven enligt punkterna 1 och 2.

Information om intressekonflikter enligt punkt 1 ska limnas, om forvaltaren av
riskkapitalfonder har organisatoriska forfaranden for att beldgga, forhindra, hantera
och dvervaka intressekonflikter men dér dessa inte &r tillrickliga for att med rimlig
sdkerhet forhindra att investerarnas intressen skadas. Forvaltaren av riskkapitalfonder
ska tydligt och klart informera investerarna om allminna intressekonflikter eller
intressekonflikters orsaker, innan den dtar sig att gora affarer pa deras vignar.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter 1 enlighet med artikel 23
for att ange foljande:

(a) De typer av intressekonflikter som avses 1 punkt 2.

(b) Rimliga atgirder som forvaltare av riskkapitalfonder ska forvéintas vidta med
hjdlp av strukturer och organisatoriska och administrativa forfaranden for att
beligga, forhindra, hantera, 6 vervaka och informera om intressekonflikter.

Artikel 9

Forvaltare av riskkapitalfonder ska alltid ha en tillricklig kapitalbas och anvdnda ldmpliga
personal- och teknikresurser for en god forvaltning av godkénda riskkapitalfonder.

Artikel 10
Regler for vdrdering av tillgdngar ska faststillas 1 den godkdnda riskkapitalfondens
bolagsordning.

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

myndigheten 1 hemmedlemsstaten for varje godkénd riskkapitalfond som de forvaltar
och senast 6 minader efter rikenskapsarets utgdng. I &rsrapporten ska det senaste
arets  verksamhet redovisas samt den  godkdnda  riskkapitalfondens
portfoljsammansittning. Den ska innehdlla den godkdnda 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 begiran limna rapporten till investerare.
Forvaltaren av riskkapitalfonder och investerare far komma 6verens om ytterligare
inbordes information.

Om forvaltaren av riskkapitalfonder for den godkdnda riskkapitalfonden ska
offentliggéra en Arsredovisning 1 enlighet med Europaparlamentets och rédets
direktiv 2004/109/EG"°, ska informationen som avses i punkt 1 kimnas antingen
separat eller som en kompletterande del av arsredovisningen.
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Artikel 12

Forvaltare av riskkapitalfonder ska underritta sina investerare om &atminstone
foljande faktorer, innan dessa fattar investeringsbeslut:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)
€]

(g
(h)

Fondforvaltarens och eventuella andra tjdnsteleverantorers identitet som denne
anlitar for sin forvaltning av de godkinda riskkapitalfonderna samt en
beskrivning av deras arbetsupp gifter.

En beskrivning av den godkédnda riskkapitalfondens investeringsstrategi och
mal, inklusive en beskrivning av de typer av godkédnda portfoljforetag och
andra tillgdngar som riskkapitalfonden tilldts investera i, av vilken teknik den
kan anvdnda och av alla eventuella investeringsbe gransningar.

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

En beskrivning av den godkinda riskkapitalfondens virderingsforfarande och
av dess prissittningsmetod vid virderingen av tillgdngarna, inklusive
varderingsmetoder for godkdnda portfoljforetag.

En beskrivning av hur ersittningen till riskkapitalfondens forvaltare berdknas.

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

Den godkinda riskkapitalfondens tidigare resultat, om sddana foreligger.

En beskrivning av formerna for dndringar av den godkinda riskkapitalfondens
investeringsstrategi och/eller investeringspolitik.

Om den godkinda riskkapitalfonden ska offentliggéra prospekt om denna i enlighet
med Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG*° eller i enlighet med
nationell lagstiftning, ska den information som avses i punkt 1 antingen ldmnas
separat eller som en del av prospektet.

KAPITEL III

TILLSYN OCH ADMINISTRATIVT SAMARBETE

Artikel 13

Forvaltare som avser att anvdnda namnet "Europeisk riskkapitalfond” for saluforing
av sina godkédnda riskkapitalfonder, ska underritta den behdriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat om denna avsikt och ska 1dmna foljande uppgifter:
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(a) Uppgift om vilka personer som i praktiken leder verksamheten hos forvaltaren
av de godkdnda riskkapitalfonderna.

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

(¢) Uppgift omde dtgirder som vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel II.

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

2. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska endast registrera forvaltaren av
riskkapitalfonder, om den 4r forvissad om att

(a) de uppgifter somkrévs enligt punkt 1 ar fullstindiga, och

(b) de arrangemang som anmélts enligt punkt 1 ¢ &r adekvata for kraven i kapitel
I1.

3. Registreringen ska gélla 1 hela unionen och ska tillita att forvaltare av
riskkapitalfonder i hela unionen kan saluféra godkdnda riskkapitalfonder under
namnet “Europeiska riskkapitalfonder”.

Artikel 14

Forvaltaren av riskkapitalfonder ska underritta den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten dér forvaltaren avser att saluféra foljande:

(a) Enny godkénd riskkapitalfond.

(b) En befintlig godkénd riskkapitalfond i en medlemsstat som inte nimns i den
forteckning som avses i artikel 13.1 d.

Artikel 15

1. Efter registrering av en forvaltare av riskkapitalfonder ska den behoriga myndigheten
1 hemmedlemsstaten skyndsamt anmdla att fOrvaltaren registrerats till
medlemsstaterna som avses iartikel 13.1 d samt till Esma.

2. P& forvaltaren av riskkapitalfonder som registrerats i enlighet med artikel 13 far
viardmedlemsstaterna som avses 1 artikel 13.1d inte infora nigra krav eller
administrativa  forfaranden avseende saluforingen av dennes godkdnda
riskkapitalfonder, och de fir heller inte krdva att saluforingen ska
forhandsgodkénnas.

3. For att sdkerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel ska Esma utarbeta forslag
till tekniska genomforandestandarder for faststéllande av anmélans format.

4. Esma ska Overlimna dessa forslag till tekniska genomforandestandarder till
kommissionen senast den [ XXX].
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5. Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska genomforandestandarder som
avses 1 punkt 3 i enlighet med forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Artikel 16
Esma ska pé internet ha en for allminheten tillginglig central databas som fortecknar alla
forvaltare av riskkapitalfonder som registrerats i unionen ienlighet med denna férordning.
Artikel 17

Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska Gvervaka att kraven i denna forordning

efterlevs.

Artikel 18

Behoriga myndigheter ska i enlighet med nationell rdtt ha alla tillsyns- och
utredningsbefogenheter som kravs for att fullgora sitt uppdrag. De ska sérskilt ha befogenhet
att

(a) begira tillgdng till eller fi kopior pa eller kopiera varje godtycklig handling,
(b) krdva att forvaltaren av riskkapitalfonder ger upplysningar utan drojsmal,

(c) begira upplysningar fran varje person med anknytning till fondforvaltarens
verksamhet eller till den godkénda riskkapitalfonden,

(d) rattatt genomfOra inspektioner pé plats med eller utan foranmélan,

(e) utfirda order for att sdkerstdlla att en forvaltare av riskkapitalfonder uppfyller
kraven i denna forordning och upphdr med beteenden som kan st i strid med
den.

Artikel 19

1. Medlemsstaterna ska faststilla regler om vilka administrativa atgirder och sanktioner
som ska gilla vid Overtradelser av bestimmelserna i denna forordning och vidta alla
nodvindiga atgirder for att se till att de tillimpas. De atgirder och sanktioner som
foreskrivs ska vara effektiva, proportionella och avskrackande.

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

Artikel 20

l. Den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska vidta de ldmpliga dtgdrder som
avses ipunkt 2, nir en forvaltare av riskkapitalfonder
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(a) underlater att uppfylla kraven pad portfoljsammanséttning och darmed bryter
mot artikel 5,

(b) underléter att saluféra den godkédnda riskkapitalfonden till tillaitna investerare
och ddrmed bryter mot artikel 6,

(¢) underlater att registrera sig hos den behoriga myndigheten 1 sin
hemmedlemsstat och ddrmed bryter mot kraven i artikel 13.

I de fall som avses ipunkt 1 ska den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vid
behov vidta foljande atgirder:

(a) Forbjuda anvindning av namnet “Europeisk riskkapitalfond” ndr forvaltaren av
riskkapitalfonder salufor en eller flera godkdnda riskkapitalfonder.

(b) Avfora forvaltaren av riskkapitalfonder fran registret.

Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underrdtta de behdriga
myndigheterna 1 de viardmedlemsstater som uppges enligt artikel 13.1 d om att

forvaltaren av riskkapitalfonder avforts frdn det register som avses i punkt 2 b iden
hir artikeln.

Rétten att 1 unionen salufora en eller flera godkdnda riskkapitalfonder under namnet
“Europeisk riskkapitalfond” ska med omedelbar verkan upphora att gélla frdn och
med den dag da den behoriga 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
fullgora sina respektive uppdrag enligt denna forordning.

De ska utbyta all information och dokumentation som krdavs for att beligga och
avhjdlpa dvertradelser av denna forordning.

Artikel 22

Alla personer som arbetar eller har arbetat pa behoriga myndigheter eller Esma samt
de revisorer och sakkunniga som de behoriga myndigheterna har anlitat ska vara
bundna av tystnadsplikt. Ingen konfidentiell information som dessa personer mottagit
1 tjansten far rojas till annan person eller myndighet, utom i sammandrag eller
sammanstillningar som omojliggor att enskilda forvaltare av riskkapitalfonder samt
godkdnda riskkapitalfonder kan identifieras, dock med forbehall for fall som
omfattas av straffrattslig lagstiftning och forfaranden enligt denna forordning,

Medlemsstaternas behoriga myndigheter eller Esma far inte hindras fran att utbyta
information 1 enlighet med denna forordning eller annan unionslagstiftning som &r
tillimplig pa forvaltare av riskkapitalfonder samt godkdnda riskkapitalfonder.
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3.

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

KAPITEL IV
OVERGANGSBESTAMMELSER OCH
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 23

Kommissionens befogenhet att anta delegerade akter ska gilla pd de villkor som
faststills 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 ar ar frdin och med den dag da den hir
forordningen trader i1 kraft. Kommissionen ska utarbeta en rapport om delegeringen
av befogenhet senast nio ménader fore fyradrsperiodens utgdng. Delegeringen av
befogenhet ska genom tyst medgivande forlingas med perioder av samma lingd, om
inte Europaparlamentet eller rddet motsétter sig en sddan forlingning senast tre
mdnader fore utgdngen av perioden i fraga.

Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 2.3 och 8.5 fir nir som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller radet. Ett beslut om aterkallelse innebédr att
delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gilla. Beslutet far
verkan dagen efter det att det offentliggdrs 1 Europeiska unionens officiella tidning,
eller vid ett senare i beslutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av
delegerade akter somredan har tritt ikraft.

S4 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 tridda i kraft
endast om varken Europaparlamentet eller rddet har gjort invindningar mot den
delegerade akten inom en period av tvd manader frdn den dag dd 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 perioden ska forlingas med tva manader pa Europaparlamentets eller
radets initiativ.

Artikel 24

Senast fyra ar efter den dag d& denna forordning borjar tillimpas ska kommissionen
se &ver den. Oversynen ska innehdlla en allmidn granskning av hur forordningens
bestimmelser har fungerat och vilka erfarenheter som gjorts vid tilldimpningen av
den, bland annat f6ljande:
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(@) I vilken utstrickning namnet “Europeisk riskkapitalfond” har anvints av
forvaltare av riskkapitalfonder iolika medlemsstater, oberoende av om det géllt
hemlandet eller gransdverskridande.

(b) Denna forordnings tillimpningsomrdde, inklusive troskelvirdet pa
500 miljoner euro.

2. Efter samrdd med Esma ska kommissionen ldmna en rapport till Europaparlamentet
ochradet, 1 forekommande fall 4tfoljd av ett forslag till rattsakt.

Artikel 25

Denna forordning trdder 1 kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts 1
Europeiska unionens officiella tidning. Den ska tillimpas fran och med den 22 juli 2013, med
undantag for artiklarna 2.3 och 8.5 som ska tillimpas frdn och med den dag dd denna
forordning trader 1kraft.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillamplig 1 alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vignar Pa rddets vignar
Ordférande Ordforande
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