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II

(Ikke-lovgivningsmeessige retsakter)

FORORDNINGER

KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) 2018/480
af 4. december 2017

om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/760 for si vidt

angdr reguleringsmaessige tekniske standarder for finansielle derivater, der udelukkende tjener det

formal at afdaekke risici, tilstraekkelig lang levetid for de europaiske langsigtede investeringsfonde,

kriterier for vurdering af markedet for potentielle kobere og for verdiansattelse for de aktiver,

som skal afhandes, og de forskellige typer af faciliteter og deres kendetegn, der er til ridighed for
detailinvestorer

(E@S-relevant tekst)
EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/760 af 29. april 2015 om europaiske
langsigtede investeringsfonde (), serlig artikel 9, stk. 3, artikel 18, stk. 7, artikel 21, stk. 3, og artikel 26, stk. 2, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  For at sikre en falles tilgang til anvendelsen af forordning (EU) 2015/760 er det nedvendigt at fastsatte
bestemmelser for at pracisere kriterierne for at fastsld, under hvilke omstendigheder anvendelsen af finansielle
derivater udelukkende tjener det formal at afdakke risici, og under hvilke omstendigheder en europeisk
langsigtet investeringsfonds (i det felgende beneaevnt »ELTIF¢) levetid anses for tilstraekkelig lang, de kriterier, der
skal anvendes for visse elementer af den specificerede plan for korrekt afhaendelse af ELTIF-aktiver, og de
faciliteter, der er til radighed for detailinvestorer.

(2)  For at sikre konsekvens mellem disse bestemmelser, som ber traede i kraft samtidigt, og for at gere det lettere at
fa et samlet overblik over og nem adgang til dem, ber de reguleringsmassige tekniske standarder samles i én
enkelt forordning.

(3)  Med hensyn til de omstaendigheder, under hvilke anvendelsen af finansielle derivater udelukkende tjener det
formal at afdackke risici ved en ELTIFs investeringer, er det nedvendigt at tage hensyn til finansielle derivater, hvis
underliggende aktiver svarer til aktiver, som ELTIFen har investeret i, og hvis eksponeringer agtes afdakket, og
handel med aktiver, der, selv om de ikke er de samme som dem, ELTIFen har investeret i, vedrorer den samme
aktivklasse. Dette er bla. tilfeldet, ndr et finansielt derivat til afdeekning af en eksponering for en bestemt post
ikke er tilgeengeligt som en sarlig type derivat, men snarere som en post blandt andre poster, som indgér i et
indeks, der ligger til grund for et finansielt derivat. Hertil kommer, at anvendelsen af finansielle derivater i visse
tilfeelde kun kan udgere en afdaekningsstrategi, hvis det foregdr i kombination med handel med visse aktiver; i sd
fald ber denne type strategi ikke forbydes. For at sikre, at anvendelsen af finansielle derivater udelukkende tjener
det formal at afdakke risici ved en ELTIFs investeringer, ber forvalteren af ELTIFen traffe alle rimelige
foranstaltninger for at sikre, at de anvendte finansielle derivater effektivt begranser den relevante risiko pa ELTIF-
niveau og ogsé er effektive under pressede markedsforhold. Begransningen af risikoen ber kunne verificeres ved
hjelp af tilstreekkelige risikostyringssystemer, der pdpeger den risiko, der skal afbedes, og hvordan derivatet ville
afbede denne risiko.

() EUTL123af19.5.2015,s.98.
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(4)  Ttilfelde, hvor en ELTIF investerer i aktiver med forskellige lobetidsprofiler, bor en ELTIF's levetid fastsettes med
henvisning til det individuelle aktiv i ELTIFens portefolje, der har den langste investeringshorisont, under
hensyntagen til det pagaldende aktivs likviditet.

(5)  Ved vurderingen af markedet for potentielle kebere, der skal medtages i planen for korrekt athandelse af
ELTIFens aktiver, bor der tages hegjde for markedsrisici, herunder hvorvidt de potentielle kebere typisk er
athangige af at optage ldn fra tredjemand, hvorvidt der er en risiko for, at aktiverne er illikvide for salget,
hvorvidt der er risici forbundet med lovgivningsmassige andringer, feks. skattereformer, eller politiske
@ndringer, og hvorvidt der er risiko for en forverring af den ekonomiske situation pd markedet, som er relevant
for ELTIFens aktiver. I henhold til denne forordning ber der ikke anmodes om en serskilt vurdering af sidanne
risici i forbindelse med andre aktiver end investerbare aktiver, eftersom aktiver som omhandlet i artikel 50, stk. 1,
i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF () i sagens natur anses for at veere likvide.

(6)  Vardiansettelsen af de aktiver, der skal indgd i planen for korrekt afhandelse af ELTIFens aktiver, ber foretages
pa et tidspunkt, som er tilstraekkelig teet pd begyndelsen af athandelsen af aktiverne. Hvis ELTIFen imidlertid har
foretaget en vaerdiansattelse i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU (%) pa
et tidspunkt, som er tilstreekkelig teet pd begyndelsen af afhandelsen af aktiverne, ber der ikke kraves en
supplerende vardiansattelse. Ikke desto mindre ber forberedelsen af planen for korrekt afhandelse af ELTIFens
aktiver pabegyndes, sd snart det er hensigtsmeessigt og i god tid forud for tidsplanen for videregivelse af
oplysninger herom til ELTIFens kompetente myndighed.

(7)  De faciliteter, der stilles til rddighed for detailinvestorer i hver medlemsstat, hvor der udeves markedsferingsak-
tiviteter af ELTIF-forvalteren, kan varetages ved personligt fremmede, telefonisk eller elektronisk af en eller flere
enheder, som kan vare ELTIF-forvalteren eller en anden enhed, der er underlagt regulering vedrerende de
opgaver, den har fdet overdraget af ELTIF-forvalteren.

(8)  For at undgéd potentielle markedsforstyrrelser er det ngdvendigt at give ELTIFer, som var godkendt for denne
forordnings ikrafttreeden, deres forvaltere og deres kompetente myndigheder tilstrakkelig tid til at tilpasse sig
kravene i denne forordning.

(9)  Bestemmelserne om tilstreekkelig laengde af ELTIFens levetid ber kun anvendes af ELTIFer, der indgiver en
ansggning om godkendelse efter narverende forordnings ikrafttraden, eftersom laengden af ELTIFens levetid
i henhold til forordning (EU) 2015760 skal fastsattes pa det tidspunkt, hvor ansegningen om godkendelse som
ELTIF indgives til ELTIFens kompetente myndighed.

(10)  For at give de kompetente myndigheder og forvalterne af de ELTIFer, som er godkendt i henhold til forordning
(EU) 2015/760 inden nervarende forordnings ikrafttreeden, mulighed for at tilpasse sig de nye krav
i nervaerende forordning, ber narverende forordning finde anvendelse fra ét ar efter dens ikrafttreden. Kravet
om tilstreekkelig leengde af ELTIFens levetid anses for at vare opfyldt i henhold til narverende forordning af de
ELTIFer, der allerede er tilladt i henhold til forordning (EU) 2015/760 fer narverende forordnings ikrafttreedelse.

(11) Denne forordning er baseret pd reguleringsmeassige tekniske standarder, som Den Europaiske Verdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA) har forelagt Kommissionen.

(12) ESMA har atholdt &bne offentlige horinger om udkastet til reguleringsmaessige tekniske standarder, analyseret de
potentielle omkostninger og fordele samt anmodet interessentgruppen for vardipapirer og markeder, der er
nedsat i henhold artikel 37 i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010 (), om en
udtalelse —

(") Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse
institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 301 af 17.11.2009, s. 32).

(%) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om andring af
direktiv 2003/41/EF og 2009/6 5 [EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUTL 174 af 1.7.2011, s. 1).

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europzisk tilsynsmyndighed
(Den Europaiske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om @ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/77 [EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Artikel 1
Afdekningsderivater

1. De omstendigheder, under hvilke anvendelsen af finansielle derivater anses for udelukkende at tjene det formal at
afdzkke risici ved andre investeringer i europaiske langsigtede investeringsfonde (ELTIF«), jf. artikel 9, stk. 2, litra d),
i forordning (EU) 2015/760, foreligger, ndr de opfylder alle de kriterier, der er fastsat i stk. 2, 3 og 4 i nervarende
artikel.

2. Et finansielt derivat md kun anvendes til afdekning af risici, der opstdr som felge af eksponeringer for aktiver, der
er omhandlet i artikel 9, stk. 1, i forordning (EU) 2015/760.

Formélet med at afdekke de risici, der opstir som felge af eksponeringer for aktiver, jf. forste afsnit, anses kun for at
vare opfyldt, nir anvendelsen af det pdgzldende finansielle derivat ferer til en malbar og objektivt verificerbar
begransning af disse risici pd ELTIF-niveau.

Hvis der ikke findes disponible finansielle derivater til at afdakke de risici, der opstér som felge af eksponeringer for de
aktiver, der er omhandlet i forste afsnit, kan der anvendes finansielle derivater med underliggende aktiver i samme
aktivklasse.

3. Anvendelse af finansielle derivater, der har til formal at give ELTIFen et afkast, anses ikke for at tjene det formal at
afdakke risici.

4. ELTIF-forvalteren skal traffe alle rimelige foranstaltninger for at sikre, at de finansielle derivater, der anvendes til at
afdakke risici ved andre af ELTIFens investeringer, begranser risiciene pad ELTIF-niveau, jf. stk. 2, ogsd under pressede
markedsforhold.

Artikel 2
Tilstrakkelig lang levetid for ELTIFen

Med henblik pd artikel 18, stk. 3, i forordning (EU) 2015/760 anses en ELTIF's levetid for tilstreekkelig lang til at dackke
hvert af ELTIFens individuelle aktivers livscyklus, ndr folgende betingelser er opfyldt:

a) ELTIFen fastsetter datoen for udlgbet af sin levetid til udgangen af investeringshorisonten for det individuelle aktiv
i ELTIFens portefelje, der har den laengste investeringshorisont pé tidspunktet for indgivelsen af ansegningen om
godkendelse som ELTIF til ELTIFens kompetente myndighed.

b) Der er ikke nogen investeringer, der foretages af ELTIFen efter datoen for dens godkendelse som ELTIF, som har en

resterende investeringshorisont, der overstiger ELTIFens resterende levetid pd det tidspunkt, hvor investeringen
foretages.

Artikel 3
Kriterier for vurdering af markedet for potentielle kebere

Med henblik pa artikel 21, stk. 2, litra a), i forordning (EU) 2015/760 skal en ELTIF-forvalter vurdere alle folgende
elementer i forbindelse med hvert aktiv, som ELTIF investerer i:

a) hvorvidt der er en eller flere potentielle kabere til stede pd markedet
b) hvorvidt ELTIF-forvalteren — pa grundlag af en vurdering, der skal foretages med passende dygtighed, omhu og
hurtighed ved afslutningen af planen — forventer, at potentielle kebere er athangige af ekstern finansiering til at

kebe det pagaldende aktiv

¢) hvis der ikke findes potentielle kabere til et aktiv, hvor lang tid der formodes at vare behov for til at finde en eller
flere kebere til det pagaldende aktiv

d) aktivets specifikke lgbetidsprofil
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e) hvorvidt ELTIF-forvalteren — pd grundlag af en vurdering, der skal foretages med passende dygtighed, omhu og
hurtighed ved afslutningen af planen — forventer, at folgende risici opstér:

i) en risiko i forbindelse med lovmaessige andringer, der kan pavirke markedet for potentielle kabere
i) en politisk risiko, der kan pavirke markedet for potentielle kabere

f) administratorens vurdering af, hvorvidt de elementer, der er angivet i litra a) og b), kan blive pavirket negativt i labet
af athendelsesperioden under de generelle gkonomiske forhold pé det eller de markeder, der er relevante for aktivet.

Artikel 4
Kriterier for vaerdiansattelse for de aktiver, som skal afhendes

1. Med henblik pa artikel 21, stk. 2, litra ¢), i forordning (EU) 2015/760 skal verdianszttelsen for de aktiver, der skal
athandes, opfylde folgende kriterier:

a) Den skal pdbegyndes, s snart det er hensigtsmassigt, og i god tid fer fristen for videregivelse af den specificerede
plan for korrekt athaendelse af ELTIFens aktiver til ELTIFens kompetente myndighed.

b) Den skal afsluttes hejst seks méneder for den frist, som er omhandlet i litra a).

2. Vardiansettelser foretaget i henhold til artikel 19 direktiv 2011/61/EU kan tages i betragtning, ndr en
vardiansattelse er afsluttet hojst seks méaneder for den frist, der er omhandlet i stk. 1 i naervaerende artikel.

Artikel 5
Specifikationer for faciliteter for detailinvestorer

1. Med henblik pd artikel 26, stk. 1, i forordning (EU) 2015/760 skal en ELTIF-forvalter oprette faciliteter med
henblik pé varetagelsen af folgende opgaver:

a) behandle detailinvestorers tegnings-, betalings-, tilbagekebs- og indlgsningsordrer i forbindelse med andele eller
kapitalandele i ELTIFen i overensstemmelse med de betingelser, der er fastsat i ELTIFens markedsferingsdokumenter

b) give detailinvestorer oplysninger om, hvordan ordrer, der er omhandlet i litra a), kan foretages, og hvordan

tilbagekab og indlasning betales

c) lette hdndteringen af oplysninger om detailinvestorers udevelse af deres rettigheder som folge af deres investeringer
i ELTIFen i den medlemsstat, hvor ELTIFen markedsfores

d) give detailinvestorer adgang til falgende, med henblik pd nermere undersggelse og med henblik pa at fd eksemplarer
heraf:

i) ELTIFens regler eller vedtagter
ii) ELTIFens seneste drsberetning

e) give investorerne oplysninger af relevans for de opgaver, de varetager, pa et varigt medium som defineret i artikel 2,
stk. 1, litra m), i direktiv 2009/6 5/EF.

2. ELTIF-forvalteren skal sikre, at de faciliteter, der er omhandlet i artikel 26, stk. 1, i forordning (EU) 2015/760, har
folgende tekniske infrastruktur:

a) De varetager deres opgaver pa det eller de officielle sprog i den medlemsstat, hvor ELTIFen markedsferes.
b) De varetager deres opgaver ved personligt fremmede, telefonisk eller elektronisk.

3. ELTIF-forvalteren skal sikre, at de faciliteter, der er omhandlet i artikel 26, stk. 1, i forordning (EU) 2015/760, er af
folgende typer og har felgende kendetegn:

a) De varetages af en eller flere enheder, som enten ELTIF-forvalteren eller en tredjepartsenhed, der underlagt regulering
vedrerende de opgaver, der skal varetages.
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b) Huvis faciliteterne varetages af en tredjepartsenhed, modtager denne alle relevante oplysninger og dokumenter fra
ELTIF-forvalteren.

c) Hvis faciliteterne varetages af en tredjepartsenhed, fremgar udpegelsen af denne enhed af en skriftlig aftale. Den
skriftlige aftale skal angive, hvilke af de i stk. 1 omhandlede opgaver der ikke varetages af ELTIF-forvalteren.

Artikel 6
Overgangsbestemmelser

En ELTIF, der er godkendt i henhold til forordning (EU) 2015/760 for ikrafttreedelsen af narvarende forordning, anses
for at opfylde kravene i nerverende forordnings artikel 2.

En ELTIF, der er godkendt i henhold til forordning (EU) 2015/760 for ikrafttreedelsen af narvarende forordning, skal
anvende artikel 1, 3, 4 og 5 i narvarende forordning fra den 1. maj 2019.

Artikel 7
Ikrafttraeden

Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gelder umiddelbart i hver
medlemsstat.

Udferdiget i Bruxelles, den 4. december 2017.

Pd Kommissionens vegne
Jean-Claude JUNCKER

Formand
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