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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Detta forslag syftar till att &ndra Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 345/2013
av den 17 april 2013 om europeiska riskkapitalfonder* (“Férordning (EU) nr 345/2013") och
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013 om
europeiska fonder for socialt foretagande (“Forordning (EU) nr 346/2013")°.

Detta forslag bor ses mot bakgrund av arbetet med att frigora investeringar i tillvaxtforetag
och nystartade foretag. Investeringsplanen for Europa® innehaller en samlad strategi for att
frdmja sysselsattning, tillvaxt och investeringar. Ett centralt inslag i investeringsplanen ar
handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion* som syftar till att minska splittringen pa
kapitalmarknaderna, undanr@ja réattsliga hinder for finansiering av ekonomin och 0Oka
tillgangen pa kapital for foretag genom att inratta en verklig inre kapitalmarknad. Syftet med
investeringsplanen for Europa &r att bidra till att mobilisera ytterligare privata investeringar
med offentliga medel genom Europeiska fonden for strategiska investeringar (Efsi)°. For
att stimulera privata investeringar i riskkapitalmarknader i Europa haller ocksa en
Europaomfattande fondandelsfond for investeringar i europeiska riskkapitalfonder pa att
inrattas inom denna ram. Den ska sammanfora kapital fran den privata sektorn med stod fran
EU for att locka kapital fran stora institutionella investerare till tillgangsklassen europeiskt
riskkapital och ¢ka effekterna av EU:s stdd till den europeiska riskkapitalbranschen.

Fondstrukturerna Europeiska riskkapitalfonder (EuUVECA) och europeiska fonder for
socialt foretagande (EUSEF) skapades for att erbjuda marknadsaktorer nya mojligheter att
anskaffa och investera kapital i innovativa sma och medelstora foretag och sociala foretag i
hela Europa. Sma och medelstora foretag ar av stor betydelse for EU:s ekonomi eftersom de
utgor en sektor som kan generera reell tillvaxt och avkastning. Under det att EUWVECA-fonder
stoder nystartade och innovativa foretag fokuserar EUSEF-fonder pa foretag vars syfte ar att
uppna positiva sociala effekter.

Kéllan och tillgangen till finansiering for sma och medelstora foretag ar viktiga faktorer for
deras utveckling, tillvaxt och framgang. For att frimja nya tillvixtomraden och ga mot en
innovationsdriven ekonomi finns ett behov av att forstarka nya finansieringskanaler for att
stodja nystartade foretag, innovativa sma och medelstora foretag och sociala foretag. Eftersom
bankerna vanligtvis har mindre goda forutsattningar att tillhandahéalla dessa typer av
finansiering ar tillgang till riskkapital och fonder for socialt foretagande avgérande for att
finansiera tillvaxten inom detta segment av EU:s ekonomi. Bristerna inom sadan finansiering

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013 om europeiska
riskkapitalfonder (EUT L 115, 25.4.2013, s. 1).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013 om europeiska fonder
for socialt foretagande (EUT L 115, 25.4.2013, s. 18).

Meddelande frdan kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén, Regionkommittén och Europeiska investeringsbanken — En investeringsplan for Europa
(COM(2014) 903 final).

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén — Handlingsplan fér en kapitalmarknadsunion (COM(2015) 468
final).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/1017 av den 25 juni 2015 om Europeiska fonden
for strategiska investeringar, Europeiska centrumet for investeringsradgivning och portalen for
investeringsprojekt pa europeisk niva samt om andring av férordningarna (EU) nr 1291/2013 och (EU)
nr 1316/2013 — Europeiska fonden for strategiska investeringar (EUT L 169, 1.7.2015, s. 1).
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har vid upprepade tillfallen pekats ut som hinder som maste atgardas for att stimulera EU:s
ekonomiska tillvaxt. I stallet for att komma i kapp USA nér det géller riskkapitalmarknaden
halkar EU snarare efter. Trots en ekonomi av liknande storlek tillhandahalls mer riskkapital
till foretagen i USA, aven till sma och medelstora foretag. | handlingsplanen for en
kapitalmarknadsunion angavs att om EU:s riskkapitalmarknader var lika utvecklade som i
USA skulle sa mycket som 90 miljarder euro ha funnits till hands for att finansiera foretag
aren 2009-2014. 2014 var cirka 90 % av EU:s samtliga riskkapitalinvesteringar koncentrerade
till atta medlemsstater: Storbritannien, Tyskland, Sverige, Danmark, Finland, Nederlanderna,
Frankrike och Spanien. Men &ven i dessa mer utvecklade marknader utgor riskkapital mindre
an 0,1 % av BNP.

For att ytterligare framja utvecklingen av dessa marknader vill kommissionen sakerstélla att
EUVECA:s och EUSEF:s ramar fungerar sa bra som mojligt som stod till
riskkapitalinvesteringar och sociala investeringar. Kommissionen beslutade darfor att
paskynda de 6versyner som enligt de bada férordningarna ska aga rum under 2017 genom att
inleda en Oversyn av lagstiftningen som en deI av 2016 ars program om lagstiftningens
andamalsenllghet och resultat (Refit- programmet) Syftet med Oversynen var att bedéma hur
dessa tva regelverk har fungerat hittills, i synnerhet huruvida de har varit andamalsenliga,
effektiva, konsekventa, relevanta och har skapat ett mervarde for EU. Vid Oversynen
identifierades ett antal faktorer som hammar utvecklingen av dessa fonder, i synnerhet de
regler som styr hur fonderna investerar i tillgangar, hur forvaltarna skoter fonderna, hur de
bada forordningarna interagerar med annan befintlig lagstiftning avseende investeringsfonder
och de krav som fonderna uppfyller for att kunna anvandas granséverskridande.

| forslaget konstateras att det fortfarande finns andra faktorer som inte omfattas av forslaget,
men som hammar utvecklingen av riskkapitalsektorn i EU, t.ex. strategin for finansiering fran
andra kallor &n banker eller skatteregler, som bor atgardas genom andra sarskilda initiativ av
medlemsstaterna. Dessa faktorer kommer ocksa att behandlas i det samlade atgardspaketet
inom ramen for handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion for att stddja
riskkapitalfinansiering i EU.

. Forenlighet med befintliga bestammelser inom omradet

Detta forslag ingar i handlingsplanen fér en kapitalmarknadsunion. Handlingsplanen for
en kapitalmarknadsunion &r en central prioritering fér kommissionen och omfattar en rad
atgarder for att undanrdja hinder pa kapitalmarknaderna och underlatta finansiering av sma
och medelstora foretag. Bland dessa ingar sarskilt atgarder som syftar till att starka
aterkopplingen fran banker som ger avslag pa sma och medelstora foretags kreditansokningar,
fordjupa kreditinformationen om sma och medelstora foretag samt se dver de skatteincitament
och skattelattnader som sma och medelstora foretag och investerare i sma och medelstora
foretag erbjuds av medlemsstaterna.

Detta forslag ar en central del av handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen som bidrar till
att diversifiera finansieringskéllorna och frigéra kapital genom att gora det lattare for
investerare, fondforvaltare och portféljbolag att dra nytta av EUVECA- och EuSEF-fonder.
Kapitalmarknaderna ger tillgang till ett stort urval av finansidrer och erbjuder en exitmojlighet
for riskkapitalinvesterare, investerare som efterstravar sociala effekter, riskkapitalbolag och
affarsanglar, som investerar i foretag i ett tidigare skede av deras utveckling.

. Forenlighet med unionens politik pa andra omraden
Detta forslag kompletterar de andra tva pelarna i investeringsplanen for Europa:

— Att mobilisera ytterligare privata investeringar med offentliga medel Efsi har skapats
for att mobilisera minst 315 miljarder euro i ytterligare investeringar senast 2018.

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska centralbanken, Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén samt Regionkommittén — Programmet om lagstiftningens
andamalsenlighet och resultat (Refit): lagesrapport och framtidsutsikter (COM(2014) 368 final).
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Efsi investerar i manga olika sektorer, och ger direkt finansiellt stod till sma och
medelstora foretag, framst genom Europeiska investeringsfonden.

— Se till att investeringsfinansieringen nar den reala ekonomin Portalen for
investeringsprojekt  pa  europeisk nivd och ett centrum  for
investeringsradgivning har inrattats for att se till att investeringsfinansieringen nar
den reala ekonomin.

Forslaget kompletterar ocksa Horisont 2020: ramprogrammet for forskning och
innovation’ som spelar en viktig roll som drivkraft fér finansieringen av sma och medelstora
foretag genom InnovFin — EU-finansiering for innovatorer, en rad integrerade och
kompletterande finansieringsinstrument och radgivningstjanster som erbjuds av Europeiska
investeringsbanksgruppen och som tacker hela vérdekedjan for forskning och innovation
Kommissionen har &dven ett zProgram for foretagens konkurrenskraft och sma och
medelstora foretag (Cosme) som ger sma och medelstora foretag battre tillgang till
finansiering och tillhandahaller affarsstodjande tjanster och framjar foretagande.

Inom ramen fér strategin fér den inre marknaden® arbetar kommissionen for att minska de
administrativa bordorna och gora Europa mer attraktivt for innovatorer fran lander bade inom
och utanfér EU. | synnerhet kommer kommissionen &ven att lansera ett initiativ for
nystartade foretag for att inleda en omfattande utvardering av kraven pa nystartade foretag
och av olika satt att sdnka kraven samt, om det inte & mojligt, gora det lattare att uppfylla
dem.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN
. Rattslig grund

Den réttsliga grunden for detta forslag &r artikel 114 i EUF-fordraget, som var rattslig grund
for forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr 346/2013. Den analys som
genomfordes som en del av konsekvensbeddmningen visar att delar av forordning (EU)
nr 345/2013 och forordning (EU) nr 346/2013 behover &ndras for att forbattra och
effektivisera anvandningen av EUVECA- och EuSEF-fonderna. Endast EU:s medlagstiftare
har behdrighet att géra de dndringar som behovs.

. Subsidiaritetsprincipen

Atgarder pd EU-niva bor endast vidtas nar syftet med den féreslagna atgarden inte i tillracklig
utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna inom ramen for deras nationella konstitutionella
system.

Den inre marknaden for riskkapitalfonder och fonder for sociala effekter enligt férordning
(EU) 345/2013 och férordning (EU) 346/2013 &r fortfarande splittrad och ytterligare atgéarder
behovs for att forstarka den europeiska ramen for gransoverskridande kapitalanskaffning till
sadana fonder. Detta forslag skulle leda till konvergens och en starkt inre marknad for
riskkapitalfonder och fonder for socialt foretagande. Darfor kan malen i forordningen endast
uppnas genom atgarder pa unionsniva.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1291/2013 av den 11 december 2013 om inréttande
av Horisont 2020 — ramprogrammet for forskning och innovation (2014-2020) och om upphédvande av
beslut nr 1982/2006/EG (EUT L 347, 20.12.2013, s. 104).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1287/2013 av den 11 december 2013 om inréttande
av ett program for foretagens konkurrenskraft och sma och medelstora foretag (2014-2020) och om
upphévande av beslut nr 1639/2006/EG (EUT L 347, 20.12.2013, s. 33).

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Att férbattra den inre marknaden — battre mojligheter fér individer
och foretag (COM(2015) 550 final).
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De problem som konstaterats avser begransningar och skiljaktigheter vid tillampningen av
forordning (EU) 345/2013 och férordning (EU) 346/2013 i medlemsstaterna. Om dessa
begransningar och skiljaktigheter far kvarsta riskerar man att skapa ytterligare splittring och
det leder till att mojligheter gar forlorade. Dessa problem kan bara l6sas genom samordnade
EU-insatser och detta forslag. Darfor ar EU-nivan den enda lampliga nivan for att hanteria
dessa problem och for att se till att enhetliga regler tillampas konsekvent i alla medlemsstater.

. Proportionalitet

Genom forslaget stdrks anvandningen av EUVECA- och EuSEF-mérkningarna. Varken
genom forordning (EU) 345/2013 och férordning (EU) 346/2013 eller genom detta forslag
ges EUVECA- och EuSEF-fonderna ensamratt inom sektorn for riskkapitalfonder och fonder
for sociala effekter. Genom denna forordning bibehalls EUVECA- och EuSEF-fonderna som
exklusiva anvandare av EUVECA- respektive EUSEF-markningen. Inom ramen for direktiv
2011/61/EU om forvaltare av alternativa investeringsfonder'® star det medlemsstaterna
fortfarande fritt att faststalla nationella ordningar for riskkapitalfonder och fonder for sociala
effekter.

| detta forslag gors en avvagning mellan allménintresset, investerarskydd, sakerhets- och
fortroendedvervdaganden och darmed sammanhangande kostnader. Onddiga bordor undviks:
det foreslas att forvaltningen och marknadsforingen av fonder som omfattas av forordning
(EU) 345/2013 och forordning (EU) 346/2013 ska Gppnas for en ny grupp av forvaltare som
omfattas av AIFMD och endast de krav i forordning (EU) 345/2013 och férordning (EU)
346/2013 som &r sektorsspecifika och inte obligatoriska enligt AIFMD, att registreringen av
fonder rationaliseras och att det klargors att vardmedlemsstaternas behdriga myndigheter inte
far foreskriva avgifter och liknande palagor.

. Val av instrument
Som instrument foreslas en forordning antagen av Europaparlamentet och radet.

3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTVARDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR
. Utvardering av gallande lagstiftning

Forordning (EU) 345/2013 och forordning (EU) 346/2013 togs med i Europeiska
kommissionens Refit-program. Narmare uppgifter om utvarderingen aterfinns nedan i
avsnittet Lagstiftningens andamalsenlighet och forenkling.

. Efterhandsutvardering/kontroll av andamalsenligheten

Kommissionen beslutade att paskynda den planerade 6versynen av forordning (EU) nr
345/2013 och férordning (EU) nr 346/2013, som var tankt att &ga rum 2017, och att inleda en
lagstiftningsdversyn som en del av arbetsprogrammet for Refit 2016

Med tanke pa att forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr 346/2013 endast har
varit tillampliga sedan mitten av 2013, skulle en fullstandig utvardering inte ha varit moéjlig att
gora eftersom det ar for tidigt for att man med bestamdhet ska kunna faststalla de langsiktiga

10 Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av alternativa

investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Kommissionens arbetsprogram 2016 — Dags for nya tag
(COM(2015) 610 final).
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effekterna. | stéllet ges i utvarderingen en bedémning av férordningarnas forsta effekter, med
fokus pa de potentiella faktorer som kan ha forhindrat ett bredare utnyttjande av fonderna, i
forhallande till de ursprungliga férvantningarna. Oversynen bifogas kommissionens
konsekvensbeddmningsrapport och slutsatserna ar foljande:

Nar det galler andamalsenligheten hos forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU) nr
346/2013 skulle utnyttjandet av de mdjligheter som erbjuds genom férordning (EU) nr
345/2013 kunna forbattras ytterligare, medan det begransade utnyttjandet av férordning (EU)
nr 346/2013 ar klart otillfredsstallande. Bade forordning (EU) nr 345/2013 och forordning
(EU) nr 346/2013 begrénsas av ett antal hinder, sarskilt begransningar avseende stora
forvaltare vars portfoljer overskrider 500 miljoner euro och som inte far anvanda EuUVECA-
och EuSEF-markningarna, minimiinvesteringen pa 100 000 euro for icke-professionella
investerare och sarskilda begransningar for tillatna investeringar (dvs. definitionen av
godkanda portfoljforetag). Nar det galler mindre fonder har minimiinvesteringen pa 100 000
euro ndmnts som ett potentiellt hinder. Mindre investeringar for icke-professionella
investerare ar dock redan tillgangliga i form av tillgangar i sma och medelstora féretag genom
ett antal alternativa verktyg (t.ex. grésrotsfinansiering och borsintroduktioner). EUSEF- och
EuVECA-fonder ar olika langfristigare instrument (t.ex. har dessa fonder en
minimiinlasningsperiod pa fem ar) vilket kraver hogre troskelvarden och battre
investerarskydd.

| borjan av april 2016 var 70 EuVECA-fonder registrerade i Esma-databasen. Vad géller
EuSEF-fonder finns det fyra fonder som ar registrerade i endast tvda medlemsstater: en
EuSEF-fond registrerad i Frankrike och tre EuSEF-fonder i Tyskland, med totala forvaltade
tillgangar pa 32 miljoner EUR.

Nar det galler effektivitet identifierades vid éversynen varierande krav i olika jurisdiktioner,
sérskilt startavgifter, ytterligare kostnader som tas ut av vardmedlemsstater samt kraven
avseende nivan pa tillrackliga egna medel. | vissa fall innebar sadan praxis nationell
overreglering som gar utéver forordningens krav, vilket i sin tur utgor ett hinder for
upprattandet och den gransoverskridande marknadsforingen av bade EUVECA- och EUSEF-
fonder. Med avseende pa relevans anses forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU) nr
346/2013 utgora en integrerad del av arbetet med kapitalmarknadsunionen. Férordning (EU)
nr 345/2013 och férordning (EU) nr 346/2013 utgor en del av kommissionens initiativ for att
oka tillgangen till andra finansieringsformer for ekonomin an bankfinansiering och ar
anpassade till de mal i investeringsplanen for Europa som syftar till att 6ka konkurrenskraften
och stimulera investeringar for att skapa nya arbetstillfallen.

Samstammighet uppnas genom att forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr
346/2013 kompletterar AIFMD, i och med att de omfattar sma forvaltare vars portfoljer
uppgar till under 500 miljoner EUR, i syfte att ge dessa forvaltare en mojlighet att
marknadsfora bade EuUVECA- och EUSEF-fonder 6ver granserna.

Vad géller det europeiska mervardet syftar forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU)
nr 346/2013 till att atgarda en lucka som fanns i lagstiftningen innan forordningarna antogs,
med malet att inféra en mojlighet for sma forvaltare att marknadsfora fonder dver granserna
och 6ka mangden kapital fran andra finansieringsformer &n bankfinansiering som &r
tillgangligt for investeringar i nystartade foretag och sociala foretag. Forordningarna medfor
ytterligare europeiskt mervarde genom att de &r “"enhetliga regelverk™ som syftar till att
sékerstélla att investerarna har den basta mdjliga och mest jamforbara informationen for
investeringar i bade EUVECA- och EuSEF-fonder i hela Europa.

. Samrad med berérda parter

Det har forslaget bygger pa en rad offentliga samrad — narmare bestamt ett offentligt samrad
som inleddes genom grénboken Att bygga en kapitalmarknadsunion (18 februari 2015-13 maj
2015), ett offentligt samrad om Gversynen av forordning (EU) 345/2013 och forordning (EU)
346/2013 (30 september 2015-6 januari 2016), ett offentligt samrad som inleddes genom
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Frageformular: EU:s rattsliga ram for finansiella tjanster (30 september 2015-31 januari
2016) samt ett fackseminarium (27 januari 2016).

Samradsresultaten pekar pa att det finns ett allmant stod for att ett breddat urval av forvaltare
ska fa forvalta och marknadsféra fonder med EuVECA- respektive EUSEF-méarkning genom
att lata forvaltare som auktoriserats enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU inga. Genom detta
forslag 0ppnas EUVECA- och EuSEF-fondmarknaden for forvaltare som auktoriserats enligt
direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder (nedan kallat AIFMD) sa att dessa
kan erbjuda ett komplett utbud av produkter till kunder fran sin hemmedlemsstat och andra
medlemsstater, vilket i sin tur skulle dka det totala genomslaget for sadana fonder. Dessa
forvaltare maste fortsatta att uppfylla AIFMD-kraven och dven vara i 6verensstammelse med
valda bestdammelser i forordning (EU) 345/2013 respektive forordning (EU) 346/2013.

De berdrda parterna uttryckte olika meningar om sankningen av minimikravet pa 100 000
euro i investeringar for att icke-professionella investerare ska fa investera i EUVECA- och
EuSEF-fonder. En del av dem som svarade forordade en sankning av dessa minimikrav. De
foreslog att urvalet av potentiella investerare skulle breddas for att 6ka valmdjligheterna for
icke-professionella investerare. Andra ansag att riskprofilen, avtalsforpliktelserna och det
faktum att investeringar i riskkapital och sociala foretag ar illikvida till sin natur inte
nddvandigtvis lampar sig for icke-professionella investerare med mindre kapital. En del andra
noterade att det skulle behdvas ytterligare skraddarsydda bestdammelser om investerarskydd
for att stoédja denna grupp av investerare och att kostnaderna for detta inte skulle uppvéga en
eventuellt vaxande investerarbas. En portfoljstrategi for enskilda investerare liknande den i
forordning (EU) 2015/760 om europeiska langsiktiga investeringsfonder'? namndes som
exempel pa den skyddsniva som kan komma att kravas. Med hansyn till ovanstaende
argument behalls kravet for investering pa 100 000 euro i detta forslag av féljande skal: om
minimiinvesteringskravet sanks skulle det uppstda betydande risker i fraga om
investerarskyddet och detta skulle i sin tur kunna minska investerarnas fortroende for
EuVECA- och EuSEF-fonder. En séankt investeringstroskel skulle ofrankomligen behéva
atfoljas av fler atgarder for investerarskydd som bade skulle medftra kostnader och ga ut 6ver
den slutliga nyttan av flexiblare EuUVECA- och EUSEF-fondsystem.

| forvaltarnas indirekta kostnader for registrering av EUVECA- och EuSEF-fonder ingar
kapitalbaskrav. De som svarade betonade att de behdriga myndigheterna tolkar "tillrackliga
egna medel" pa olika sétt i och med att en del behdriga myndigheter tillampar de fullstandiga
kraven for auktoriserade forvaltare enligt AIFMD. De som svarade ifragasatte aven att de
extraavgifter som vissa vardmedlemsstater tar ut ar forenliga med forordning (EU) 345/2013
och forordning (EU) 346/2013. Detta forslag loser det problemet genom att krava att
Europeiska véardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) utarbetar tekniska standarder
for tillsyn av metoder for att faststalla belopp for tillrackliga egna medel. Det klargor ocksa att
vardmedlemsstaterna inte far ta ut avgifter pa gransoverskridande EuUVECA- och EuSEF-
fonder.

Enligt férordning (EU) 345/2013 och forordning (EU) 346/2013 ar det forbjudet att foreskriva
krav eller administrativa forfaranden avseende marknadsféring av godkanda riskkapitalfonder
i vardmedlemsstater. For att sdkerstélla att forbudet iakttas konsekvent i alla medlemsstater
foreskrivs i denna forordning uttryckligen att vardmedlemsstaten inte far ta ut avgifter eller
andra palagor.

| de flesta av svaren stoder man ett utvidgat utbud av tillgangar som ar tillatna att investera i
for EuVECA-fonder med argumentet att definitionen av godkénda portféljforetag i forordning
(EU) nr 345/2013 é&r alltfor restriktiv. Som skal for detta namns bland annat svarigheten for

12

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2013 om europeiska
Iangsiktiga investeringsfonder (EUT L 123, 19.5.2015, s. 98).
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forvaltare att identifiera tillrdckliga investeringar inom ramen for definitionen och att det ar
attraktivt att gora uppfoljningsinvesteringar. | svaren foreslogs &ven att gransen for antalet
anstdllda ska hojas och att begransningarna for omsattning och balansomslutning ska
avskaffas. Enligt detta forslag ska investeringar i foretag med upp till 499 anstallda (sma
midcap-foretag) tillatas. Genom denna &andring anpassas omfattningen av godkéanda
investeringar inom ramen for forordning (EU) nr 345/2013 till riskkapitalprogram som
forvaltas av Europeiska investeringsfonden och stods genom EU:s finansiella program, t.ex.
InnovFin-faciliteten. Dessutom tillats enligt detta forslag investeringar i sma och medelstora
forslag som ar noterade pa en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, enligt
definitionen i direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument®® for att foretag i
tillvaxtfasen som redan har tillgang till andra finansieringskallor dven ska kunna ta emot
kapital fran EuVECA-fonder. Enligt detta forslag ska det &aven vara tillatet med
uppfoljningsinvesteringar i ett visst foretag som efter en forsta investering inte langre
motsvarar definitionen av godkant portfoljforetag.

. Insamling och anvandning av sakkunnigutlatanden

Kommissionen har forlitat sig pa den information som Esma lamnat. Kommissionen
anordnade ocksa ett fackseminarium den 27 januari 2016, Dbilaterala mdten och
telekonferenser med berorda aktorer och anvande dessutom statistik som tillhandahallits av
branschsammanslutningar.

. Konsekvensbedémning

Detta forslag atfoljs av en konsekvensbedomning som behandlar ett antal politiska alternativ,
namligen om AIFMD-auktoriserade forvaltare bor fa anvanda EUVECA- och EUSEF-
mérkningarna, om definitionen av godkénda portféljforetag i férordning (EU) nr 345/2013
bor utvidgas, om minimikravet for investering bor behallas och om administrativa forfaranden
och ytterligare atgarder som foreskrivs av vardmedlemsstaterna bor specificeras.

Den 13 maj 2016 avgav nédmnden for lagstiftningskontroll ett positivt yttrande med
rekommendationer till ytterligare forbattring av utkastet till konsekvensbeddmning. Utkastet
har sedermera &ndrats for att ta hansyn till namndens synpunkter.* De viktigaste andringarna
ror kontexten och tidpunkten for lagstiftningsdversynen, presentationen av de alternativ som
foredras samt forenklingsinslag och kostnadsbesparing i fraga om administration. Den
reviderade konsekvensbeddmningen och dess sammanfattning offentliggors tillsammans med
detta forslag.™

Tabellen nedan sammanfattar de olika atgarder som valts, tillsammans med en bedémning av
deras konsekvenser for relevanta berdrda aktorer samt avseende fordelar och proportionalitet.

Valda alternativ Kostnadseffekter Férdelar for forvaltare av Proportionalitet
EuVECA- och EuSEF-fonder,
investerare och portfoljforetag

Att tilldta AIFMD-auktoriserade | Eftersom systemets huvuddrag | Systemets  huvuddrag har | i de valda alternativen beaktas
forvaltare att anvanda EUVECA- | har uppratthéllits tillkommer | uppratthallits med avseende p& | proportionalitetsprincipen, enligt
och EuSEF-mérkningarna inga ytterligare kostnader for | smd  kapitalforvaltare  och | artikel 5.4 i EUF-fordraget,
kapitalforvaltare. kommer att forstarkas | genom att de &r tillrackliga for
att malen ska nés och inte gar

Att utvidga definitionen av

3 Europaparlamentets och r&dets direktiv 2014/65/EU | av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella

instrument och om d&ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173,
12.6.2014, s. 349).

Néamndens synpunkter finns pa: [...]

Konsekvensbedomningen och en sammanfattning av den finns pa: [...]
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godkanda  portfoljforetag i
forordning (EU) nr 345/2013
Att bibehalla

minimiinvesteringen pd 100 000
EUR

Uttryckliga  bestammelser i
forordning (EU) nr 345/2013
och  forordning (EU) nr
346/2013 for att undvika
betungande administrativa
forfaranden  och  ytterligare
atgarder  (inbegripet avgifter
som foreskrivs av
vardmedlemsstater) och icke-
proportionella krav som
foreskrivs av
hemmedlemsstater.

Kostnaderna kommer sannolikt
att vara lagre an vad de for
narvarande &r eftersom det i de
anpassade reglerna uttryckligen
kommer att anges  hur
proportionalitet ska uppnas med
avseende pa kraven.

Att tilldta AIFMD-auktoriserade
forvaltare att anvanda EuVECA-
och EuSEF-markningarna
kommer sannolikt att ha en
positiv inverkan pa de avgifter
som investerarna betalar till
forvaltarna, eftersom AIFMD-
auktoriserade forvaltare i hogre
grad utnyttjar stordriftsfordelar.

Bibehallande av troskelvardet pa
100 000 euro sorjer ocksa for
inga nya konsumentskyddskrav

krévs, t.ex. regler  for
forvaringsinstituts  eller  om
diversifiering. Dessa skulle

annars oOka kostnaderna for
kapitalforvaltarna och indirekt
héja de avgifter som betalas av
investerarna.

Inga konsekvenser for EU:s

budget.

ytterligare.

Avvégningen mellan
investerarskydd  och  lagre
kostnader och flexibilitet i

systemet uppratthalls.

Det finns inga ytterligare risker
for investerarna.

AIFMD-auktoriserade forvaltare
kommer att dra nytta av ramarna
for EuVECA- och EUSEF-
fonderna och kommer att kunna
marknadsféra EuVECA- och
EuSEF-fonder till professionella
investerare och andra
investerare som kan utfasta sig
att investera 100 000 EUR. De
kan ocksd rikta sig il
institutionella investerare sdsom
forsakringsbolag som redan i
dag har incitament for att
investera i detta fondramverk
enligt delegerade akter som
antagits  for  Solvens  II-
direktivet.

Eftersom flera kapitalforvaltare
kommer att kunna anvédnda
EuVECA- och EUSEF-
mérkningarna kommer detta i
sin tur att ha en positiv inverkan
pad investeringar i sma och
medelstora  foretag, mindre
medelstora foretag och sociala
foretag.

Breddande av definitionen av
godkéant portfoljforetag till att
omfatta stérre foretag kommer
att mojliggéra diversifiering av
portféljer i EuUVECA-fonder och
ge mindre medelstora foretag
tillgdng till EuVECA-
finansiering.

Att utvidga definitionen av
godkant portfoljforetag i
forordning (EU) nr 345/2013
genom att tillata investeringar i
tillvaxtmarknader for sma och
medelstora foretag kommer att
bidra till utvecklingen av dessa
marknader.

Investerarna kommer att ha
tillgang till EuVECA-portfoljer
med storre diversifiering och
potentiellt lagre risk.

Den administrativa bordan for
EuVECA- och EuSEF-
forvaltare kommer att minska.

De valda alternativen  &r
forenliga med annan lagstiftning
och andra initiativ, i synnerhet
AIFMD, tillvaxtmarknader for
sm3 och medelstora foretag
enligt direktiv 2014/65/EU samt
kapitalmarknadsunionen,  och
starker EU:s
finansieringsprogram, inbegripet
programmet  for  foretagens
konkurrenskraft och sma och
medelstora foretag (Cosme),
Horisont 2020 och Europeiska
fonden for strategiska

utéver vad som ar nodvandigt
for att gora detta.

I de valda alternativen
efterstravas en korrekt
avvagning mellan

allménintresset, investerarskydd,
sakerhets- och
fortroendeaspekter samt darmed
sammanhéngande kostnader.
Onddiga bordor undviks.

De foreslagna reglerna gar inte
utéver vad som ar nodvéndigt
for att uppnd en gemensam
réttslig ram for EUVECA- och
EuSEF-fonder. De har noga
dvervagts och utformats for att
stodja sérdragen,
tillvéxtpotentialen och
innovationskraften i EuVECA-
och EuSEF-sektorerna.
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l ‘ investeringar. ‘

. Lagstiftningens andamalsenlighet och forenkling

Forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning (EU) nr 346/2013 é&r frivilliga fondramar sa
deras genomslag beror pa de berdrda aktérernas intresse for att inrétta sddana fondinstrument.
Detta forslag minskar onoédiga boérdor och kostnader for forvaltare som ar villiga att starta
EuVECA-fonder och EuSEF-fonder.

Forvaltarna av EUVECA- och EuSEF-fonder omfattas i dag av registreringsforfaranden enligt
forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning (EU) nr 346/2013 och direktiv 2011/61/EU.
Genom detta forslag undviks sadana krav som éverlappar varandra. Oversynen av férordning
(EU) nr 345/2013 och foérordning (EU) nr 346/2013 visar att for samma fondstorlek kan
tillrackliga egna medel variera mellan medlemsstaterna, fran 6 500 euro till 125 000 euro; den
Ovre gransen ligger i linje med kapitalkraven for forvaltare som auktoriserats enligt AIFMD.
For att undvika sadan Overreglering foreskrivs i det aktuella forslaget att Esma utarbetar
metoder for att faststélla hur stort beloppet for egna medel bor vara i tekniska standarder for
tillsyn. Dessutom visar 6versynen ocksa att vissa behoriga myndigheter tar ut avgifter for
marknadsforing av gransoverskridande EuVECA- och EuSEF-fonder pa sina territorier
Arsavgifterna varierar fran 300 till 3000 euro och ligger p& samma nivd som for
gransoverskridande alternativa investeringsfonder som marknadsférs av  AIFMD-
auktoriserade forvaltare. Dessutom tar en del vardmedlemsstater ut engangsavgifter pa mellan
300 och 3 000 euro nar den gréansoverskridande marknadsféringen inleds. Forslaget forbjuder
denna praxis.

| detta sasmmanhang framgar det av konsekvensbedémningen att kostnadsbesparingarna per ar
och EuUVECA- och EuSEF-fond som marknadsforts i 27 medlemsstater ska ha uppgatt till
40 500 euro, och till ssmmanlagt 32 miljoner euro pa fem ar i kostnadsbesparingar for alla
nya EUVECA-fonder.

. Grundlaggande rattigheter

Denna forordning respekterar de grundldggande rattigheter och iakttar de principer som
erkénns i Europeiska unionens stadga om de grundlédggande réttigheterna. Den &r i linje med
artikel 16 om naringsfrihet eftersom den ger andra reglerade forvaltare mojlighet att
marknadsféra fonder med EUVECA- och EUSEF-markning. Den framjar dven artikel 47 om
ratten till rattsmedel och till en opartisk domstol eftersom den sékerstaller ratten att éverklaga
infor domstol, &ven i situationer dar inget beslut har fattats av behdriga myndigheter.

Denna forordning maste tillampas i enlighet med dessa rattigheter och principer.

4. BUDGETKONSEKVENSER
Forslaget paverkar inte Europeiska unionens budget.

S. OVRIGA INSLAG

. Genomforandeplaner samt atgarder for &vervakning, utvardering och
rapportering

De dndrade forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013 kommer att utvérderas
fyra ar efter ikrafttradandet.

Overvakning och utvérdering kommer att inriktas pa fyra fragor: i) huruvida de andrade
ramarna &r attraktiva for AIFMD-auktoriserade forvaltare for marknadsforing av EUVECA-
och EuSEF-fonder, ii) huruvida ramarna har bidragit till en 6kning av forvaltade tillgangar i
EUVECA- och EuSEF-fonder, och mer allmant till de tillgdngar som investeras i
riskkapitalbolag och sociala foéretag, iii) huruvida de &ndrade kriterierna fér godkanda
portfoljforetag har 6kat det kapital som anskaffas och de investeringar som gors av EUVECA-
fonder, och iv) huruvida de uttryckliga bestammelserna om forbudet fér vardmedlemsstaterna
att foreskriva avgifter och om tillrdckliga egna medel har minskat de administrativa
kostnaderna och marknadsforingskostnaderna for EUWVECA- och EUSEF-fonder.
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Indikatorerna fér denna 6vervakning kommer att omfatta i) 6vergripande uppgifter om den
europeiska riskkapitalsektorn och kapitalsektorn for sociala effekter, inbegripet
riskkapitalfonder och fonder for sociala effekter som varken & EuVECA- eller EUSEF-
fonder, ii) antalet EUWECA- och EuSEF-fonder och antalet AIFMD-auktoriserade forvaltare
som forvaltar och marknadsfor EUVECA- och EuSEF-fonder samt antalet EUVECA- och
EuSEF-forvaltare som registrerats enligt forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr
346/2013, iii) vardet pa de forvaltade tillgangarna i EUVECA- och EuSEF-fonder samt den
genomsnittliga storleken pad dessa fonder, iv) kostnaden for marknadsforingen av
gransoverskridande EuVECA- och EuSEF-fonder, v) enhetligheten i nivan pa EUVECA- och
EuSEF-forvaltarnas egna medel och vi) kostnaden for att uppratta fonder. Overvakningen
kommer att genomforas i samarbete med Esma, som har i uppdrag att fora ett register Gver
EUVECA- och EuSEF-forvaltare och EUVECA- och EuSEF-fonder, och, i forekommande
fall, pa grundval av rapporteringen enligt AIFMD. Kommersiella uppgifter och rapporter om
EuVECA- och EuSEF-fonder och europeiska riskkapitalbolag och sociala féretag kommer
ocksa att ses dver for att fanga upp effekterna av EUVECA- och EuSEF-fonderna i ett bredare
perspektiv.

. Ingaende redogorelse for de specifika bestammelserna i forslaget

Artiklarna 1.1 och 2.1 gor det mgjligt for forvaltare av foretag for kollektiva investeringar
som dar auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU och som forvaltar portfoljer i
godkénda riskkapitalfonder och godkanda fonder for socialt foretagande att anvanda
EUuVECA- respektive EUSEF- beteckningar i samband med marknadsforingen av dessa fonder
inom unionen. Dessa forvaltare maste registrera sina EUVECA- och EuSEF-fonder och folja
specifika bestammelser i forordning (EU) nr 345/2013 respektive forordning (EU) nr
346/2013, i synnerhet troskelvérdet pa 30 % for icke-godkanda investeringar, samt reglerna
om tillatna investerare, sarskilda upplysningar till investerare och anmélningar. Dessa
forvaltare av EUSEF-fonder kommer ocksa att behdva félja bestammelser dar det faststalls
forfaranden for att mata i vilken utstrackning de godkanda portfoljforetag som dessa fonder
investerar i uppnar matbara positiva sociala effekter.

| artikel 1.2 omdefinieras definitionen av godkant portfoljforetag i forordning (EU) nr
345/2013 som omfattar antingen icke borsnoterade foretag med upp till 499 anstéllda eller
sma och medelstora foretag som &r noterade pa en tillvaxtmarknad for sma och medelstora
foretag enligt definitionerna i artikel 4.1.12 och 4.1.13 i direktiv 2014/65/EU. Enligt den
tillats aven uppféljningsinvesteringar i godkanda portfoljforetag, namligen foretag som inte
uppfyller definitionskriterierna men som uppfyllde dem vid tidpunkten for den godkénda
riskkapitalfondens forsta investering i dessa foretag. Artiklarna 1.2 och 2.2 &ndrar
definitionen av behdrig myndighet och definitionen av hemmedlemsstat.

| artiklarna 1.3 och 2.3 ges Esma i uppdrag att utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn for att specificera metoderna for att faststalla tillrackliga egna medel. Metoderna maste
gora atskillnad mellan internt och externt forvaltade EUVECA- och EUSEF-fonder, ta hansyn
till storleken och den interna organisationen hos de forvaltare som registrerats enligt
forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning (EU) nr 346/2013 och forvaltare som &r
auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU samt sédkerstélla att de belopp som utgor
tillrackliga egna medel inte Overskrider de belopp som faststalls i artikel 9 i direktiv
2011/61/EU.

Artiklarna 1.4 och 2.4 syftar till att férenkla registreringsforfarandet. For det forsta framgar
det av bestimmelserna att den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska underratta
forvaltarna om huruvida de har registrerats senast tva manader efter det att de har lamnat alla
uppgifter som kravs. For det andra syftar bestdmmelserna till att undvika att
registreringsforfarandena enligt forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning (EU)
nr 346/2013 och direktiv 2011/61/EU 6verlappar varandra.
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| artiklarna 1.5 och 2.5 faststélls villkoren for registrering av EUWWECA- och EuSEF-fonderna
av forvaltare som ar auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU. Denna férordning
tillater att dessa forvaltare registrerar EUWVECA- och EuSEF-fonder i andra medlemsstater an
de medlemsstater dar de ar auktoriserade. Dessa bada punkter 5 sékerstaller att varje vagran
eller underlatenhet att agera, registrera forvaltare eller EUVECA- och EuSEF-fonder maste
vara motiverade, ha anmalts samt omfattas av réatten att éverklaga infor domstol.

| artiklarna 1.6 och 2.6 foreskrivs uttryckligen att avgifter inte far tas ut av de behdriga
myndigheterna i vardmedlemsstaterna i samband med gransoverskridande marknadsforing av
EUuVECA- och EuSEF-fonder. De utvidgar &ven omfattningen av de grénsoverskridande
anmalningarna mellan de nationella tillsynsorganen nédr det galler EUWECA- och EUuSEF-
fonder som registrerats och marknadsforts av forvaltare som har auktoriserats i enlighet med
artikel 6 i direktiv 2011/61/EU.

Genom artiklarna 1.7 och 2.7 sakerstalls det att Esma-databasen innehdller information om
alla forvaltare av EUVECA- och EuSEF-fonder och de fonder som de marknadsfor.

Genom artiklarna 1.8 och 2.8 &ndras det datum da medlemsstaterna ska meddela vilka regler
som ska gélla vid overtréddelser av férordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU)
nr 346/2013, inbegripet Overtradelser av forvaltare som enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU
ar auktoriserade att anvdnda EUVECA- och EuSEF-beteckningar i samband med
marknadsforingen av EUVECA- och EuSEF-fonder.

Genom artiklarna 1.9 och 2.9 sékerstalls efterlevnaden av forordning (EU) nr 345/2013 eller
forordning (EU) nr 346/2013 gentemot forvaltare som har auktoriserats enligt artikel 6 i
direktiv 2011/61/EU och som forvaltar godkanda riskkapitalfonder och godkénda fonder for
socialt foretagande och anvénder EuUVECA.- respektive EUSEF-beteckningar i samband med
marknadsféringen av dessa fonder.

| artiklarna 1.10 och 2.10 faststélls att dversynen av forordning (EU) nr 345/2013 och
forordning (EU) nr 346/2013 ska &ga rum fyra ar efter forordningarnas ikrafttradande.
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2016/0221 (COD)
Forslag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om andring av forordning (EU) nr 345/2013 om europeiska riskkapitalfonder och
forordning (EU) nr 346/2013 om europeiska fonder for socialt foretagande

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT [...]
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter Oversédndande 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 lagstiftningsforfarandet'®, och

av foljande skal:

1) | Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr345/2013'%ch i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 346/2013% faststalls enhetliga krav
och villkor for forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som inom unionen vill
anvanda beteckningarna EUVECA och EuUSEF for marknadsforing av godkanda
riskkapitalfonder och fonder for socialt foretagande. Forordning (EU) nr 345/2013 och
forordning (EU) nr 346/2013 innehaller regler for i synnerhet godkénda investeringar,
godkanda portfoljforetag och tillatna investerare. Enligt forordning (EU) nr 345/2013
och forordning (EU) nr 346/2013 ar det endast forvaltare vars forvaltade tillgangar
totalt inte Overstiger det troskelvarde som avses i artikel 3.2 b i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2011/61/EU?! som tillats anvanda EuVECA- och EuSEF-markning.

ij EUTCI...1.[...], s. [...].

EUTC,,s..
18 Europaparlamentets standpunkt av den ... (...) och radets beslut av den ....
19 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013 om europeiska
riskkapitalfonder (EUT L 115, 25.4.2013, s. 1).
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013 om europeiska fonder
for socialt foretagande (EUT L 115, 25.4.2013, s. 18).
Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).
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Kommissionens meddelande om en investeringsplan fér Europa av den 16 november
2014% innehaller en 6vergripande strategi for att atgarda den brist pa finansiering som
hammar Europas tillvéxtpotential och formaga att skapa arbetstillfallen. Den syftar till
att frigora privata investeringar genom att anvanda offentliga medel och genom att
forbéattra den réttsliga ramen for investeringar.

Meddelandet om en kapitalmarknadsunion av den 30 september 2015% &r ett viktigt
inslag i investeringsplanen. Dess syfte ar att minska splittringen pa finansmarknaderna
och att oka tillgangen pa kapital for foretag genom att inratta en verklig inre
kapitalmarknad. | meddelandet preciseras att forordning (EU) nr 345/2013 och
forordning (EU) nr 346/2013 behdver andras for att sérja for att ramarna pa basta satt
stoder investeringar i sma och medelstora foretag.

Marknaden for godkanda riskkapitalfonder och godkanda fonder for socialt
foretagande bor Oppnas for att 6ka stordriftsfordelarna, minska transaktions- och
driftskostnaderna, tka konkurrenskraften och stérka investerarnas valmojligheter. Att
bredda utbudet av blivande forvaltare bidrar till att ppna marknaden. Det bor gynna
foretag som soker investeringar genom att ge dem tillgang till finansiering fran ett
storre och mer varierat utbud av kallor till riskkapital. Tillampningsomradet for
forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU) nr 346/2013 bor darfor utvidgas
genom att 6ppna anvandningen av EUVECA- och EuSEF-markning for forvaltare av
foretag for kollektiva investeringar som auktoriserats enligt artikel 6 i direktiv
2011/61/EU.

| syfte att bibehdlla en hog niva i fraga om investerarskydd bor forvaltarna dven
fortsattningsvis omfattas av kraven i direktiv 2011/61/EU och samtidigt folja vissa
bestammelser i forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning (EU) nr 346/2013, i
synnerhet bestdammelserna om tillatna investeringar, de investerare man riktar sig till
och informationskrav.

For att sakerstdlla att de behoriga myndigheterna kanner till alla nya
anvandningsomraden for EUWVECA- och EUSEF-markning bor forvaltare av foretag for
kollektiva investeringar som &r auktoriserade enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU
registrera varje godkand riskkapitalfond eller godkénd fond for socialt foretagande
som de avser att forvalta och marknadsfora. Detta bor sakerstélla att dessa forvaltare
far behalla sina foretagsmodeller genom att kunna forvalta foretag for kollektiva
investeringar som &r etablerade i andra medlemsstater och samtidigt ytterligare uttka
sortimentet av produkter som de erbjuder.

De olika stodberéattigade foretag i vilka godkanda riskkapitalfonder kan investera bor
utokas for att ytterligare Oka tillgangen pa kapital for foretag. Definitionen av
godkanda portfoljforetag bor darfor omfatta foretag med upp till 499 anstéllda (mindre
medelstora foretag) samt sma och medelstora foretag som borsnoterats pa
tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag. De nya investeringsalternativen bor
ocksd majliggora for foretag i tillvaxtfasen som redan har tillgang till andra
finansieringskallor, sasom tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag, att fa
kapital fran godkénda riskkapitalfonder som i sin tur bor bidra till utvecklingen av
tillvaxtmarknader for sma och medelstora foretag.

22

23

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska centralbanken, Europeiska
ekonomiska sociala kommittén, Regionkommittén och Europeiska investeringsbanken: En
investeringsplan for Europa (COM(2014) 903 final).

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska centralbanken, Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén samt Regionkommittén: Handlingsplan fér en
kapitalmarknadsunion (COM(2015) 468 final).
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(8)

9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

Godkanda riskkapitalfonder bor tillatas att pa langre sikt delta i finansieringsprogram
for onoterade sméa och medelstora foretag, onoterade mindre medelstora foretag, sma
och medelstora foretag som bérsnoterats pa tillvaxtmarknader foér sma och medelstora
foretag, att ytterligare stiarka sin potential att skapa avkastning frdn snabbvéxande
foretag. Darfor bor uppfoljningsinvesteringar efter den forsta investeringen tillatas.

Registreringsforfarandena bor vara kostnadseffektiva. En registrering av en forvaltare i
enlighet med forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr 346/2013 bor dven
tjdna som registrering i det syfte som avses i direktiv 2011/61/EU. Registrering och
underlatenhet att registrera sig enligt forordning (EU) nr 345/2013 eller forordning
(EU) nr 346/2013 bor i forekommande fall kunna bli féremal for rattslig omprévning.

Det maste fortydligas att forbudet for vardmedlemsstaten att infora krav eller
administrativa forfaranden i samband med marknadsféring av godkanda
riskkapitalfonder och godkanda fonder for socialt foretagande inom dess territorium
aven omfattar forbud mot att inféra avgifter for forvaltare av dessa fonder.

Enligt forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU) nr 346/2013 krévs det nu att
forvaltare av godkénda riskkapitalfonder och godkanda fonder for socialt foretagande
alltid har tillrackligt stora egna medel. For att sakerstélla en enhetlig uppfattning i hela
unionen om vad som réknas som tillrackliga egna medel for dessa forvaltare ska
Europeiska tillsynsmyndigheten (Esma) utarbeta forslag till tekniska tillsynsstandarder
som anger metoderna for att faststalla vad som réknas som tillrackliga egna medel.

Eftersom denna forordning medger anvandning av EUVECA- och EUSEF-mérkning pa
forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som &r auktoriserade enligt artikel 6 i
direktiv 2011/61/EU bor den centrala databas som uppratthalls av Esma i enlighet med
forordning (EU) nr 345/2013 och forordning (EU) nr 346/2013 ocksa innehalla
information om vilka godkéanda riskkapitalfonder och godkénda fonder for socialt
foretagande som forvaltas och marknadsfors av dessa forvaltare.

Eftersom malen med denna férordning, namligen att ytterligare férbattra den inre
marknadens funktion for godkanda riskkapitalfonder och godkénda fonder for socialt
foretagande genom utbkad anvandning av EUVECA- och EuSEF-mérkning, inte i
tillracklig utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna och darfor, pa grund av dess
omfattning och verkningar, battre kan uppnas pa unionsniva, far unionen vidta
atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska
unionen. | enlighet med proportionalitetsprincipen gar denna férordning i enlighet med
artikel 5.4 andra stycket i fordraget om Europeiska unionen inte utdver vad som é&r
nodvandigt for att uppna de efterstravade malen.

Forordning (EU) nr 345/2013 och férordning (EU) nr 346/2013 bér dndras i enlighet
med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Forordning (EU) nr 345/2013 ska andras pa foljande satt:

1)

| artikel 2 ska punkt 2 ersattas med foljande:
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)

3)

"2.

Artiklarna 5, 6, 13.1 ¢ och i samt 14a i denna forordning ska tillampas pa

forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som har auktoriserats enligt artikel 6
i direktiv 2011/61/EU och som forvaltar portfoljer i godkénda riskkapitalfonder och
avser att anvanda beteckningen EUVECA i samband med marknadsforingen av dessa
fonder inom unionen."”

Artikel 3 ska andras pa foljande sitt:

a)

b)

"0)

Led k ska ersattas med foljande:

"K) hemmedlemsstat: den medlemsstat dar forvaltaren av en godkéand
riskkapitalfond har sitt séte,"”

| led d ska led i ersattas med foljande:

") vid tidpunkten for den godkanda riskkapitalfondens forsta investering i
det foretaget uppfyller ett av foljande villkor:

— Foretaget ar inte upptaget till handel pa en reglerad marknad eller pa en
multilateral handelsplattform (MTF-plattform) enligt definitionen i artikel
4.1.21 och 4.1.22 i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EG* och
har upp till 499 anstéllda.

— Foretaget ar ett litet eller medelstort foretag enligt definitionen i artikel
4.1.12 i direktiv 2014/65/EU som é&r noterat pa en tillvaxtmarknad for sma och
medelstora foretag enligt definitionen i artikel 4.1.13 i det direktivet."

Led m ska erséttas med foljande:
"'m) behorig myndighet:

1) for de forvaltare som avses i artikel 2.1 i denna foérordning, den
behdriga myndighet som avses i artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,
i) for de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna foérordning, den

behdriga myndighet som avses i artikel 7.1 i direktiv 2011/61/EU,

i) for godkanda riskkapitalfonder, den behériga myndigheten i den
medlemsstat dar den godkanda riskkapitalfonden har sitt sdte eller
huvudkontor,”

* Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU | av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella instrument och om &ndring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).

| artikel 10 ska féljande punkt inféras som punkt 3:

"3.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera

metoderna for att faststalla vad som utgor tillrackliga egna medel. Dessa metoder ska

a) gora atskillnad mellan vad som utgor tillrackliga egna medel for internt
forvaltade godkanda riskkapitalfonder och tillrdckliga egna medel for de
forvaltare av godkénda riskkapitalfonder som &r externa forvaltare,

b) ta hansyn till storleken och den interna organisationen hos de forvaltare
som avses i artikel 2.1 i syfte att sakerstalla neutrala konkurrensvillkor mellan
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(4)

()

dessa forvaltare och de forvaltare som avses i punkt 2 i den artikeln,

") sékerstélla att de belopp som resulterar av tillampningen av dessa
metoder inte Overskrider de belopp som faststalls i artikel 9 i direktiv
2011/61/EU.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast [18 manader efter det att denna forordning borjar tillampas].

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

I artikel 14 ska foljande punkter laggas till som punkterna 3a och 3b:

"3a. De forvaltare som avses i punkt 1 ska underrattas av den behdriga
myndigheten i deras hemmedlemsstat om huruvida de har registrerats som forvaltare
av en godkand riskkapitalfond senast tvd manader efter det att de har lamnat all den
information som avses i punkt 1.

3b.  Enregistrering enligt denna artikel ska utgdra en registrering i den mening som
avses i artikel 3.3 i direktiv 2011/61/EU.

Foljande artiklar ska inféras som artiklarna 14a och 14b:
"Artikel 14a

1.  Forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som ar auktoriserade enligt
artikel 6 i direktiv 2011/61/EU ska anstka om registrering av de godkanda
riskkapitalfonder for vilka de avser att anvanda beteckningen EUVECA.

2. Den ans6kan om registrering som avses i punkt 1 ska goras till den myndighet
som ar behdrig i fraga om den godkéanda riskkapitalfonden och ska omfatta

a) fondbestdmmelser  eller  bolagsordning fér den  godké&nda
riskkapitalfonden,

b) uppgifter om férvaringsinstitutets identitet, och
") den information som avses i artikel 14.1.

Vid tillampning av led c i forsta stycket ska informationen om de atgarder som
vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel I1 i denna férordning avse de atgarder som
vidtagits for att folja bestammelserna i artiklarna 5, 6 och 13.1 c och i.

3. Den myndighet som &ar behérig i fraiga om den godkénda riskkapitalfonden ska
registrera varje fond som en godkand riskkapitalfond, om fondens férvaltare
uppfyller villkoren i artikel 14.2.

4.  De forvaltare som avses i punkt 1 ska underrattas av den myndighet som &r
behorig i fraga om den godkénda riskkapitalfonden om huruvida den fonden har
registrerats som en godkand riskkapitalfond senast tvd manader efter det att dessa
forvaltare har lamnat all den information som avses i punkt 2.
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(6)

(")

(8)
(9)

5. Registreringar av godkanda riskkapitalfonder enligt punkterna 1, 2 och 3 ska
vara giltiga pa hela unionens territorium och majliggora marknadsforing av dessa
fonder under beteckningen EUVECA i hela unionen.

Artikel 14b

Varje végran att registrera de forvaltare som avses i artikel 14 och de fonder som
avses i artikel 14a ska motiveras, anmaélas till de forvaltare som avses i dessa artiklar
och omfattas av réatten att éverklaga infor domstol. Denna rétt att Gverklaga ska dven
foreligga om inget beslut om registrering har fattats tva manader efter det att en
ansokan om detta gjordes.”

| artikel 16 ska punkterna 1 och 2 ersattas med foljande:

"1. De behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna ska omedelbart underrétta
de behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaterna och Esma om varje registrering av
en forvaltare av en godkénd riskkapitalfond, varje tillaigg av en ny godkand
riskkapitalfond, varje tillagg av en ny hemvist for etablering av en godkénd
riskkapitalfond eller varje tilldgg av en ny medlemsstat dar en forvaltare av en
godkénd riskkapitalfond avser att marknadsfora dessa fonder.

Vid tilldmpning av forsta stycket ska den myndighet som &r behérig for en godkand
riskkapitalfond som registrerats i enlighet med artikel 14a omedelbart anmala
registreringen till den behdriga myndigheten i hemmedlemstaten foér forvaltaren av
den godkanda riskkapitalfonden.

2. De behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaten ska inte foreskriva nagra krav
eller administrativa forfaranden for forvaltare av godkénda riskkapitalfonder nar det
géller marknadsféringen av deras godkénda riskkapitalfonder och de ska inte heller
krava forhandsgodkannande av marknadsfoéringen.

De krav eller administrativa forfaranden som avses i forsta stycket ska inkludera
avgifter och andra palagor."

Artikel 17 ska erséttas med foljande:
"Artikel 17

Esma ska uppratthalla en central databas, som ska vara tillganglig for allmanheten pa
internet, med en forteckning dver alla forvaltare av godkanda riskkapitalfonder som
anvander beteckningen EUSEF och de godkanda fonder for socialt foretagande for
vilka de anvénder denna samt de lander i vilka dessa fonder marknadsfors."

| artikel 21.2 ska datumet "den 16 maj 2015" ersattas med "[24 manader efter det att
denna forordning borjar tillampas]."

Artikel 21 ska andras pa foljande sétt:
a) | punkt 1 ska led c ersdttas med foljande:

"c) anvéander beteckningen EUVECA utan att vara registrerad i enlighet
med artikel 14, eller nér den godkénda riskkapitalfonden inte ar registrerad i
enlighet med artikel 14a,"

b) I punkt 1 ska led e erséttas med foljande:
"e) i strid med artikel 14 har blivit registrerad genom att l&mna oriktig
information eller pa nagot annat otillborligt satt i strid med artikel 15 eller
artikel 15a."
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"c) | punkt 2 ska led a erséttas med foljande:

"a) vidta atgarder for att sékerstalla att den berorda forvaltaren av en
godkand riskkapitalfond uppfyller kraven i artiklarna 5, 6, 7 a och b samt 12—
14a,"

(10) 1 artikel 21.2 ska datumet "den 22 juli 2017" ersittas med "[48 manader efter det att
denna forordning borjar tillampas]."

Artikel 2
Forordning (EU) nr 346/2013 ska andras pa foljande sétt:
(1) I artikel 2 ska punkt 2 ersattas med foljande:

"2.  Artiklarna 5, 6, 10, 13.2, 14.1 d, e och f samt 15a i denna foérordning ska
tillampas pa forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som har auktoriserats
enligt artikel 6 i direktiv 2011/61/EU och som forvaltar portfoljer i godkénda fonder
for socialt foretagande och avser att anvanda beteckningen EUSEF i samband med
marknadsféringen av dessa fonder inom unionen."

(2) Artikel 3 ska andras pa foljande satt:
a)  Led k ska erséttas med foljande:

hemmedlemsstat: den medlemsstat dar forvaltaren av en godkand fond for
socialt foretagande har sitt sate,"

b)  Led m ska erséttas med foljande:

m)  behdrig myndighet:

i) for de forvaltare som avses i artikel 2.1 i denna forordning, den
behdriga myndighet som avses i artikel 3.3 a i direktiv 2011/61/EU,

i) for de forvaltare som avses i artikel 2.2 i denna forordning, den
behdriga myndighet som avses i artikel 7.1 i direktiv 2011/61/EU,

iii) for godkanda fonder for socialt foretagande, den behdriga myndigheten
I den medlemsstat dar den godkénda fonden for socialt foretagande har sitt sate
eller huvudkontor,”

(3) lartikel 11 ska féljande punkt laggas till som punkt 3:

"3.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
metoderna for att faststalla vad som utgor tillrackliga egna medel. Dessa metoder ska

a) gora atskillnad mellan vad som utgor tillrackliga egna medel for internt
forvaltade godkénda fonder for socialt féretagande och tillrackliga egna medel
for de forvaltare av godkénda fonder fOr socialt foretagande som &r externa
forvaltare,

b)  ta hansyn till storleken och den interna organisationen hos de forvaltare som
avses i artikel 2.1 i syfte att sakerstalla neutrala konkurrensvillkor mellan dessa
forvaltare och de forvaltare som avses i punkt 2 i den artikeln,
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"c) sakerstalla att de belopp som resulterar av tillampningen av dessa metoder inte
overskrider de belopp som faststalls i artikel 9 i direktiv 2011/61/EU.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast [18 manader efter det att denna férordning bérjar tillampas].

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

I artikel 15 ska foljande punkter laggas till som punkterna 3a och 3b:

"3a. De forvaltare som avses i punkt 1 ska underrattas av den behdriga
myndigheten i deras hemmedlemsstat om huruvida de har registrerats som forvaltare
av en godkand fond for socialt foretagande senast tva manader efter det att de har
lamnat all den information som avses i punkt 1.

3b.  Enregistrering enligt denna artikel ska utgdra en registrering i den mening som
avses i artikel 3.3 i direktiv 2011/61/EU.

Foljande artiklar ska inféras som artiklarna 15a och 15b:
"Artikel 15a

1.  Forvaltare av foretag for kollektiva investeringar som ar auktoriserade enligt
artikel 6 i direktiv 2011/61/EU ska anstka om registrering av de godkanda fonder for
socialt foretagande for vilka de avser att anvénda beteckningen EuSEF.

2. Den ans6kan om registrering som avses i punkt 1 ska goras till den myndighet
som ar behdrig i fraga om fonden for socialt féretagande och omfatta

a) fondbestdammelser eller bolagsordning for den godkénda fonden for
socialt foretagande,

b) uppgifter om forvaringsinstitutets identitet, och
o) den information som avses i artikel 15.1.

Vid tillampning av led ¢ i forsta stycket ska informationen om de atgarder som
vidtagits for att uppfylla kraven i kapitel I1 i denna forordning avse de atgarder som
vidtagits for att folja bestammelserna i artiklarna 5, 6, 10, 13.2 och 14.1 d, e och f.

3. Den myndighet som &r behorig i fraga om fonden for socialt foretagande ska
registrera varje fond som en godkénd fond for socialt foretagande, om fondens
forvaltare uppfyller villkoren i artikel 15.2.

4.  De forvaltare som avses i punkt 1 ska underrattas av den myndighet som &r
behorig i frdga om den godkanda fonden for socialt foretagande om huruvida de har
registrerats som en godkand fond for socialt foretagande senast tva manader efter det
att dessa forvaltare har lamnat all den information som avses i punkt 2.

5.  Registreringar av godkanda fonder for socialt foretagande enligt punkterna 1, 2
och 3 ska vara giltiga pa hela unionens territorium och méjliggéra marknadsféring av
dessa fonder under beteckningen EUSEF i hela unionen.

Artikel 15b
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(6)
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(9)

Varje végran att registrera de forvaltare som avses i artikel 15 och de fonder som
avses i artikel 15a ska motiveras, anmélas till de forvaltare som avses i dessa artiklar
och omfattas av ratten att 6verklaga infor domstol. Denna rétt att 6verklaga ska dven
foreligga om inget beslut om registrering har fattats tva manader efter det att en
ansOkan om detta gjordes.”

| artikel 17 ska punkterna 1 och 2 ersattas med foljande:

"1. De behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaterna ska omedelbart underrétta
de behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaterna och Esma om varje registrering av
en forvaltare av en godkénd fond for socialt foretagande, varje tilligg av en ny
godkénd fond for socialt foretagande, varje tillagg av en ny hemvist for etablering av
en godkénd fond for socialt foretagande eller varje tillagg av en ny medlemsstat dar
en forvaltare av en godkand fond for socialt foretagande avser att marknadsfora
dessa fonder.

Vid tillampning av forsta stycket ska den myndighet som &r behdrig for en godkand
fond for socialt foretagande som registrerats i enlighet med artikel 15a omedelbart
anmala registreringen till den behoriga myndigheten i hemmedlemstaten for
forvaltaren av den godkénda fonden for socialt foretagande.

2. De behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaten ska inte foreskriva nagra krav
eller administrativa forfaranden for forvaltare av godké&nda fonder for socialt
foretagande ndar det galler marknadsforingen av deras godkanda fonder for socialt
foretagande och de ska inte heller krava férhandsgodkénnande av marknadsforingen.

De krav eller administrativa forfaranden som avses i forsta stycket ska inkludera
avgifter och andra palagor."

Avrtikel 18 ska ersattas med foljande:

"Artikel 18

Esma ska uppratthalla en central databas, som ska vara tillganglig for allméanheten pa
internet, med en forteckning Over alla forvaltare av fonder for socialt foretagande
som anvander beteckningen EUSEF och de godkénda fonder for socialt foretagande
for vilka de anvander denna samt de lander i vilka dessa fonder marknadsfors."

| artikel 21.2 ska datumet "den 16 maj 2015" ersattas med "[24 manader efter det att
denna forordning borjar tillampas]."

Artikel 22 ska andras pa foljande satt:

a) | punkt 1 ska led c ersdttas med foljande:

o) anvander beteckningen EUSEF utan att vara registrerad i enlighet med
artikel 15, eller nér den godk&nda fonden for socialt foretagande inte &r
registrerad i enlighet med artikel 15a."

b) I punkt 1 ska led e erséttas med foljande:

"e) i strid med artikel 15 har blivit registrerad genom att lamna oriktig
information eller pa nagot annat otillborligt satt i strid med artikel 15 eller
artikel 15a."

"c) | punkt 2 ska led a erséttas med foljande:

"a) Vidta atgarder for att sakerstalla att den berdrda forvaltaren av en
godkand fond for socialt foretagande uppfyller kraven i artiklarna 5, 6 och 7 a
och b samt artiklarna 13-15a."
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(10) 1 artikel 21.2 ska datumet "den 22 juli 2017" ersattas med "[48 manader efter det att
denna forordning borjar tillampas]."

Artikel 3

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

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.
Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Ordférande Ordférande
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