Heringsnotat
Forordninger om venturekapitalfond og sosiale entreprenerskapsfond

1. Innledning

Finansdepartementet har i brev av 7. oktober 2013 bedt Finanstilsynet om & utarbeide
heringsnotat med utkast til gjennomferingsbestemmelser for Europaparlamentet- og
radsforordningene om venturekapitalfond (345/2013) og sosiale entreprenerskapsfond
(346/2013). Forordningene er vedlagt i dansk versjon.

Forordningene tradte i kraft i EU 22. juli 2013. Det er ikke avklart nar forordningene vil tas
inn i E@S-avtalen.

Begge forordningene gjelder forvaltere av alternative investeringsfond, som ikke er
konsesjonspliktig, men som skal registreres etter Alternative Investment Fund Managers
Directive (AIFMD). Dette er forvaltere av fond med samlet forvaltningskapital lavere enn:

e 500 millioner euro nar fondene ikke kan lanefinansieres og investorene ikke har
rett til innlesning av andeler de forste 5 arene av fondets levetid.
e 100 millioner euro for andre typer fond.

AIFMD er gjennomfort i norsk rett i lov om forvaltning av alternative investeringsfond.
Registreringspliktige forvaltere av alternative investeringsfond som oppfyller kravene i
forordningene gis rett til & markedsfore visse kvalifiserte venturekapitalfond og sosiale
entreprenerskapsfond som henholdsvis "EuVECA" og "EuSEF", i E@S-omradet.
Forordningene krever sarskilt registrering og notifikasjon om markedsforing.

Formaélet med forordningene er & lette tilgangen til kapital for sma og mellomstore bedrifter
og virksomheter med samfunnsnyttig formal.

Finanstilsynet har ikke grunnlag for & vurdere i hvilken grad det vil vaere gnske om
registrering av denne type fond i Norge, men Norsk Venturekapitalforening har gitt uttrykk
for at det forventes en viss interesse for & kunne markedsfere venturekapitalfond som
EuVECA.

2. Generelt

Som nevnt gjelder begge forordningene forvaltere av alternative investeringsfond som ikke
har konsesjonsplikt, men skal registreres etter AIFMD. Forordningene gir forvalter rett til 4
markedsfere visse kvalifiserte venturekapitalfond og sosiale entreprenerskapsfond som
henholdsvis (EuVECA) og (EuSEF) uten konsesjon etter AIFMD. Tilsynsmyndigheten i
forvalters hjemland skal ha en liste over hvilke fond som forvaltes, herunder i hvilket EGS-
land fondet er etablert. Fondene kan meldes markedsfort i hele EQS-omradet etter at
forvalter er registrert. Finanstilsynet forstar det slik at ogsé forvaltere som er, eller blir,
konsesjonspliktige etter AIFMD vil kunne opprette og forvalte EuVECA og EuSEF.



I utgangspunktet skal bare profesjonelle investorer kunne investere i fondene. Det er likevel
dpnet for investorer som oppfyller folgende:

e investerer minimum 100.000 euro, og
¢ undertegner en erklering om at vedkommende er klar over risikoen forbundet med
investeringen

AIFMD inneholder regler om forvalters virksomhet, herunder krav til god forretningsskikk.
Disse kravene gjelder ikke forvaltere som ikke har konsesjonsplikt. Forordningene om
venturekapitalfond og sosiale entreprenerskapsfond fastsetter tilsvarende, men mindre
omfattende, virksomhetskrav for forvaltere av slike fond.

I kommisjonsforordning 593 og 594/2014 (e-post-forordningene) er det gitt narmere regler
om hvordan opplysninger fra nasjonale myndigheter om forvaltere og fond skal gis. Andre
nasjonale myndigheter i EQS og ESMA skal ha tilgang til opplysninger om registrerte
forvaltere og fond (herunder hvilke land fondet skal markedsferes i) pa et standard skjema.
Skjemaet skal ogsé brukes der forvalter eller fond tas ut av registeret.

Ytterligere utfyllende regler om blant annet handtering av interessekonflikter, er under
utarbeidelse i EU.

. Venturekapitalfond

Formalet med forordningen er & lette sma og mellomstore bedrifters tilgang til kapital.

Et venturefond skal investere minst 70 prosent av forvaltningskapitalen i smé og
mellomstore bedrifter (SMB). Som SMB regnes unoterte foretak som har mindre enn 250
ansatte og enten en drsomsetning som ikke overstiger 50 millioner euro eller en balanse som
ikke overstiger 34 millioner euro.

Fondet skal investere i egenkapitalinstrumenter eller instrumenter som ligger nzr opp til
egenkapitalinstrumenter.

. Sosiale entreprensrskapsfond

Formalet med forordningen er & lette tilgangen til kapital for virksomheter med
samfunnsnyttige formal.

Sosiale entreprenegrskapsfond skal investere minst 70 prosent av forvaltningskapitalen i
unoterte selskaper som har en drsomsetning som ikke overstiger 50 millioner euro eller en
arsbalanse som ikke overstiger 43 millioner euro. I tillegg skal selskapets vedtektsfestede
formal vaere samfunnsnyttig virksomhet og:
e virksomheten skal vare levering av varer eller tjenester til "svake" grupper i
samfunnet,
e virksomheten skal bruke samfunnsnyttige produksjonsmetoder, eller
e virksomheten skal gjelde finansiering av virksomhet som nevnt i de forrige
kulepunktene



I likhet med for venturekapitalfond er det gitt regler om hvilke instrumenter fondet kan
investere 1. Sosiale entreprenerskapsfond kan i tillegg til egenkapitalinstrumenter, og
instrumenter som ligger naert opp til egenkapitalinstrumenter, investere i gjeldsinstrumenter
og gi lan.

Gjennomfering i norsk rett

Etter lov om forvaltning av alternative investeringsfond § 1-5 kan departementet i forskrift
fastsette neermere regler, herunder unntak fra loven og verdipapirfondloven, samt ytterligere
krav enn det som folger av disse lovene, for forvaltere som forvalter venturekapitalfond og
sosiale entreprenerskapsfond.

Med hjemmel i denne bestemmelsen kan det fastsettes en forskriftsbestemmelse om at de to
forordningene gjelder som norsk forskrift. Finanstilsynet foresldr at en slik bestemmelse tas
inn som en ny § 1-4 i forskrift til lov om forvaltning av alternative investeringsfond. Det ber
fremgé at forordningene gjelder som norsk forskrift og ved motstrid gér foran de
bestemmelser som felger av lov om alternative investeringsfond og forskriften for gvrig.

Sosiale entreprengrskapsfonds adgang til & gi 14n, kan reise spersmél om forholdet til norske
regler om finansieringsvirksomhet. Finanstilsynet antar at forordningens bestemmelser vil
anses som en spesialbestemmelse som gar foran finansieringsvirksomhetslovens
bestemmelser om kredittgivning.

Forordningene har regler om tilsyn og sanksjonering. Finanstilsynet legger til grunn at
Finanstilsynslovens bestemmelser er dekkende for forordningens regler om tilsyn.
Spersmaélet om sanksjonering ber vurderes nermere i forbindelse med at forordningen om
langsiktige investeringsfond (ELTIF) tas inn i E@S-avtalen. Denne forordningen er ennd
ikke formelt vedtatt i EU, og gjennomfering antas 4 medfere behov for lovendring. I den
forbindelse ber det foretas en gjennomgang av bestemmelsene om sanksjonering av den type
alternative fond som vil bli regulert gjennom forordning/forskrift og vurdering av
sporsmalet om serskilt tilsynsavgift.

Finanstilsynet finner det vanskelig & ansla administrative og ekonomiske konsekvenser av
en gjennomfering av forordningene i norsk rett. Som nevnt innledningsvis har tilsynet et
begrenset grunnlag for & vurdere i hvilken grad det vil veere interesse for registrering av
forvaltere av de aktuelle fondene i Norge. Forordningene apner for markedsadgang i EQS
uten a seke om tillatelse som AIF-forvalter, men palegger samtidig foretakene 4 innrette
virksomheten og fondene pa en bestemt méte. Forordningene vil gi myndighetene nye
oppgaver, men samtidig kan det bli noen faerre foretak under tilsyn etter lov om forvaltning
av alternative investeringsfond.
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(Lovgivningsmessige retsakter)

FORORDNINGER

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) Nr. 345/2013

af 17. april 2013

om europxiske venturekapitalfonde

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions
funktionsmade, serlig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmessig retsakt til de
nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Den Europexiske Central-
bank (1),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaziske @konomiske
og Sociale Udvalg (3,

efter den almindelige lovgivningsprocedure () og
ud fra folgende betragtninger:

(1)  Venturekapital tilvejebringer finansiering til virksomhe-
der, som normalt er meget smé, som er nystartede virk-
somheder, og som har et stort vakst- og ekspansions-
potentiale. Endvidere tilvejebringer venturekapitalfonde
vitksomheder vardifuld ekspertise og viden, forretnings-
forbindelser, varemarkevardier (brand-equity) og strate-
gisk rddgivning. Ved at tilvejebringe finansiering og
radgivning til disse virksomheder stimulerer venturekapi-

() EUT C 175 af 19.6.2012, s. 11.

() EUT C 191 af 29.6.2012, s. 72.

(’) Europa-Parlamentets holdning af 12.3.2013 (endnu ikke offentlig-
gjort i EUT) og Rédets afgerelse af 21.3.2013.

talfonde den gkonomiske vakst, bidrager til jobskabelsen
og mobiliseringen af kapital, fremmer etableringen og
udbygningen af innovative virksomheder, oger deres
investeringer i forskning og udvikling og skaber ivaerk-
setteri, innovation og konkurrenceevne i overensstem-
melse med Europa 2020-strategien som fastsat i
Kommissionens meddelelse af 3. marts 2010 med titlen
»Europa 2020: En strategi for intelligent, baredygtig og
inklusiv vakst« (Europa 2020-strategien) og i forbindelse
med medlemsstaternes langsigtede udfordringer, sisom
dem, der er angivet i rapporten fra det europxiske stra-
tegi- og politikanalysesystem fra marts 2012 med titlen
»Global Trends 2030 — citizens in an interconnected
and polycentric world«.

Det er nedvendigt at skabe et falles regelst for brug af
betegnelsen »EuVECA« for kvalificerende venturekapital-
fonde, sarlig for portefoljesammensetningen i de
fonde, som opererer under denne betegnelse, deres beret-
tigede investeringsmal, de investeringsredskaber, de kan
anvende, og de kategorier af investorer, som er beretti-
gede til at investere i fondene i henhold til ensartede
bestemmelser i Unionen. I mangel af et sidant felles
regelst er der en risiko for, at medlemsstaterne treffer
forskellige foranstaltninger pd nationalt niveau, som vil f&
en direkte negativ indvirkning p4 og skabe forhindringer
for et velfungerende indre marked, eftersom venturekapi-
talfonde, som ensker at operere i hele Unionen, vil vaere
underlagt forskellige regler i forskellige medlemsstater.
Endvidere kan forskellige kvalitetskrav til portefoljesam-
mensatningen, investeringsmal og berettigede investorer
fore til forskellige niveauer af investorbeskyttelse og
skabe usikkerhed om det investeringstilbud, der er
forbundet med kvalificerede venturekapitalfonde. Investo-
rerne ber endvidere kunne sammenligne de forskellige
kvalificerede venturekapitalfondes investeringstilbud. Det
er nedvendigt at fierne vaesentlige hindringer for kvalifi-
cerede venturekapitalfondes tilvejebringelse af kapital pa
tvaers af graenser, at undgd konkurrenceforvridninger
mellem de pagxldende fonde samt at forhindre andre
sandsynlige handelshindringer og vesentlige konkurren-
ceforvridninger i at opstd i fremtiden. Det relevante rets-
grundlag for denne forordning er derfor artikel 114 i
traktaten om Den Europwiske Unions funktionsméde
(TEUF), som fortolket i EU-Domstolens faste praksis.
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(3}  Det er nadvendigt at vedtage en forordning, der indferer myndighed i deres hjemland i overensstemmelse med

4

ensartede bestemmelser for kvalificerede venturekapital-
fonde, og som pélegger tilsvarende forpligtelser for
fondsforvaltere i alle medlemsstater, som onsker at
tilvejebringe kapital i hele Unionen og gere brug af
betegnelsen »EuVECA«. Disse krav ber skabe tillid
blandt investorer, som gnsker at investere i venturekapi-
talfonde.

Ved at definere kvalitetskravene for brug af betegnelsen
»EUVECA« ved hjelp af en forordning sikres det, at de
pigeldende krav finder direkte anvendelse p3 forvaltere
af kollektive investeringsvirksomheder, som tilvejebringer
kapital ved brug af denne betegnelse. Det sikrer endvidere
ensartede betingelser for brug af denne betegnelse ved at
forhindre forskellige nationale krav som folge af gennem-
forelsen af et direktiv. Forvaltere af kollektive investe-
ringsvirksomheder, som anvender betegnelsen, ber folge
de samme regler i hele Unionen, hvilket ogsi vil ege
tilliden blandt investorer. Denne forordning forenkler
reglerne og reducerer forvalternes omkostninger ved at
skulle overholde ofte forskellige nationale bestemmelser
om venturekapitalfonde, szrlig for de forvaltere, som
onsker at tilvejebringe kapital p4 tvars af grenser. Den
bidrager ogs3 til at flerne konkurrenceforvridninger.

Som det fremgir af Kommissionens meddelelse af
7. december 2011 om en handlingsplan om bedre
adgang til finansiering for SMV’er, skulle Kommissionen
i 2012 afslutte sin undersogelse af skattemassige
hindringer for greenseoverskridende venturekapitalinveste-
ringer med det formil i 2013 at fremlagge losninger,
som sigter mod at fjerne hindringerne og samtidig at
forebygge skatteundgéelse og skatteunddragelse.

Det ber vare muligt for en kvalificeret venturekapital-
fond at vare enten eksternt eller internt forvaltet. Er en
kvalificeret venturekapitalfond internt forvaltet, er fonden
ogsé forvalter og bar derfor overholde alle relevante krav
til forvaltere i henhold til denne forordning og registreres
i overensstemmelse med denne forordning. Det ber imid-
lertid ikke vaere tilladt for en internt forvaltet kvalificeret
venturekapitalfond at vare ekstern forvalter af andre
kollektive investeringsvirksomheder eller af institutter
for kollektiv investering i vardipapirer (investeringsinsti-
tutter).

For at kunne skelne klart mellem denne forordning og
andre bestemmelser om kollektive investeringsvirksom-
heder og deres forvaltere er det nadvendigt at fastlegge,
at denne forordning kun finder anvendelse pd forvaltere
af kollektive investeringsvirksomheder, som ikke er inve-
steringsinstitutter omfattet af anvendelsesomridet for
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering
i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (!), og som er etab-
leret i Unionen og registreret hos den kompetente

(") EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32.

(10)

(11)

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2011/61/EU af
8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfon-
de (%), forudsat at de pigzldende forvaltere forvalter
kvalificerede venturekapitalfondes  portefoljer. Eksterne
forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, som er
registreret i henhold til denne forordning, ber imidlertid
ogsi kunne forvalte investeringsinstitutter, der er under-
lagt godkendelsespligt efter direktiv 2009/65/EF.

Endvidere finder denne forordning kun anvendelse pi
forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder, hvis
samlede forvaltede aktiver ikke overstiger den tarskel-
veerdi, der omhandles i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU. Beregningen af terskelvaerdien i henhold til
denne forordning er den samme som beregningen af
terskelverdien i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU.

Forvaltere af venturekapitalfonde, som er registreret i
overensstemmelse med denne forordning, og hvis
samlede aktiver efterfplgende vokser, siledes at de over-
stiger terskelvardien i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU, og som derfor bliver underlagt godkendel-
sespligt hos de kompetente myndigheder i deres hjem-
land i overensstemmelse med direktivets artikel 6, ber
imidlertid fortsat kunne anvende betegnelsen »EuVECA«
i forbindelse med markedsforingen af kvalificerede
venturekapitalfonde i Unionen, forudsat at de opfylder
kravene i nevnte direktiv, og at de fortsat til enhver
tid opfylder visse krav, der i denne forordning stilles til
anvendelsen af betegnelsen »EuVECA« i forbindelse med
kvalificerede venturekapitalfonde. Dette gelder bide for
eksisterende kvalificerede venturekapitalfonde og for
kvalificerede venturekapitalfonde, der etableres, efter at
terskelverdien er overskredet.

Hvis forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder
ikke ensker at anvende betegnelsen »EuVECA«, ber
denne forordning ikke finde anvendelse. I sidanne
tilfelde bor galdende nationale bestemmelser og almin-
delig EU-lovgivning fortsat finde anvendelse.

Med denne forordning ber der indferes ensartede regler
for kvalificerede venturekapitalfondes karakter, serlig om
kvalificerede portefaljevirksomheder, som kvalificerede
venturekapitalfonde vil kunne investere i, og om de inve-
steringsinstrumenter, som skal anvendes. Dette er
nedvendigt for at sikre en skarp adskillelse mellem kvali-
ficerede venturekapitalfonde og alternative investerings-
fonde, som har andre, mindre specialiserede investerings-
strategier, f.eks. opkeb eller spekulative investeringer i
fast ejendom, hvilket denne forordning ikke seger at
fremme.

() EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1.
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(12

(13)

(14)

I overensstemmelse med maélet at foretage en pracis
afgreensning af de kollektive investeringsvirksomheder,
som denne forordning omfatter, og for at sikre fokus
péd at tilvejebringe kapital til sma, nystartede virksomhe-
der, ber kvalificerede venturekapitalfonde anses for at
vare fonde, som har til hensigt at investere mindst
70 % af deres samlede indbetalte kapital og ikke-
indkaldte forpligtede kapital i sidanne virksomheder.
Det bor ikke vere tilladt for kvalificerede venturekapital-
fonde at investere mere end 30 % af deres samlede indbe-
talte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i aktiver,
som ikke er kvalificerede investeringer. Dette betyder, at
grensevardien pd 30 % til enhver tid ber vaere den ovre
grense for ikke-kvalificerede investeringer, og at graense-
vardien pi 70 % ber vere forbeholdt kvalificerede inve-
steringer i lobet af den kvalificerede venturekapitalfonds
levetid. Disse graensevardier ber beregnes pd grundlag af
de belab, der kan investeres efter fradrag af alle relevante
omkostninger og kontantbeholdninger eller kontantlig-
nende instrumenter. Denne forordning ber fastsatte de
nedvendige detaljer for beregningen af de omhandlede
investeringsgranser.

Denne forordning har til formal at styrke vakst og inno-
vation i smi og mellemstore virksomheder (SMV'er) i
Unionen. Investeringer i kvalificerede portefoljevirksom-
heder, der er etableret i tredjelande, kan tilfore mere
kapital til kvalificerede venturekapitalfonde og dermed
gavne SMV’er i Unionen. Denne forordning ber imid-
lertid under ingen omstendigheder gavne investeringer
i portefoljevirksomheder, der er etableret i tredjelande,
der er karakteriseret ved en mangel pd passende
samarbejdsordninger mellem de kompetente myndig-
heder i hjemlandet for forvalteren af kvalificerede
venturekapitalfonde og med enhver anden medlemsstat,
hvor det er hensigten, at den kvalificerede venturekapi-
talfonds andele eller aktier skal markedsfores, eller ved
manglende effektiv udveksling af oplysninger i skattefor-
hold.

Kvalificerede venturekapitalfonde ber som et forste skridt
etableres i Unionen for at vare berettigede til at anvende
betegnelsen »EuVECA« i overensstemmelse med denne
forordning. Kommissionen ber senest 2 4r efter denne
forordnings anvendelsesdato revidere begrensningen af
anvendelsen af betegnelsen »EuVECA« til fonde etableret
i Unionen under hensyntagen til erfaringen med anven-
delsen af Kommissionens henstilling vedrorende
foranstaltninger, der har henblik pd at tilskynde tredje-
lande il at anvende minimumsstandarder for god forvalt-
ningspraksis pd skatteomridet.

Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde bor have
mulighed for at tiltrakke yderligere kapitalforpligtelser i

(16)

17)

lebet af en fonds levetid. Der ber tages hgjde for sidanne
yderligere kapitalforpligtelser i den kvalificerede venture-
kapitalfonds levetid, nir den naste investering i andre
aktiver end kvalificerede aktiver overvejes. Yderligere
kapitalforpligtelser ber tillades i overensstemmelse med
bestemte kriterier og vere underlagt de vilkdr, der er
fastsat i den kvalificerede venturekapitalfonds regler
eller vedtagter.

De kvalificerede investeringer bor foregd i form af egen-
kapitalinstrumenter eller kvasi-egenkapitalinstrumenter.
Kvasi-egenkapitalinstrumenter udger en type af finansie-
ringsinstrumenter, som er en kombination af egenkapital
og geld, hvis afkast henger sammen med den kvalifice-
rede portefoljevirksomheds overskud eller tab, og hvor
der ikke er fuld sikkerhed for tilbagebetaling af instru-
mentet i tilfelde af misligholdelse. Sidanne instrumenter
omfatter en lang rzkke finansieringsinstrumenter, som
feks. underordnede lan, passive kapitalandele, 1dn med
deltagerrettigheder, rettigheder til profitandele, konver-
tible obligationer og obligationer med warrant, Som
muligt supplement til men ikke erstatning for egenkapi-
talinstrumenter eller kvasi-egenkapitalinstrumenter ber
sikrede og ikke-sikrede 1in, feks. mellemfinansiering,
som gives af den kvalificerede venturekapitalfond til en
kvalificeret portefoljevirksomhed, hvor den kvalificerede
venturekapitalfond allerede har kvalificerede investeringer,
vare tilladt, forudsat at hejst 30 % af den samlede indbe-
talte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i den
kvalificerede venturekapitalfond anvendes til sidanne
lin. Endvidere bor det for at afspejle eksisterende forret-
ningspraksis pd venturekapitalmarkedet vare tilladt for
en kvalificeret venturekapitalfond at kebe eksisterende
aktier i en kvalificeret portefeljevirksomhed fra eksiste-
rende aktionzrer i denne virksomhed. Endvidere ber
investeringer i andre kvalificerede venturekapitalfonde
vare tilladt for at sikre storst mulig mulighed for tilveje-
bringelse af kapital. For at undgd at investeringerne i
kvalificerede portefpljevirksomheder udvandes, bar det
kun vere tilladt for kvalificerede venturekapitalfonde at
investere i andre kvalificerede venturekapitalfonde,
forudsat at disse kvalificerede venturekapitalfonde ikke
selv har investeret mere end 10 % af deres samlede
indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i
andre kvalificerede venturekapitalfonde.

Venturekapitalfondes kerneaktivitet er at stille finansie-
ring til ridighed for SMV’er gennem primare investerin-
ger. Venturekapitalfonde ber hverken deltage i systemisk
vigtige bankaktiviteter uden for den szdvanlige forsigtig-
hedsbaserede regelramme (sikaldt skyggebankvirksom-
hed) eller folge typiske strategier for privat egenkapital,
sdsom gearede opkeb.



L 115/4 Den Europziske Unions Tidende 25.4.2013
(18) Denne forordning er i overensstemmelse med Europa (23) For at sikre, at kvalificerede venturekapitalfonde ikke
2020-strategien rettet mod at fremme venturekapitalin- bidrager til at skabe systemiske risici, og at sidanne
vesteringer i innovative SMV'er, der er forankret i real- fonde koncentrerer deres investeringer om at stotte kvali-
pkonomien. Kreditinstitutter, investeringsvirksomheder, ficerede portefoljevitksomheder, ber anvendelse af
forsikringsvirksomheder, finansielle holdingselskaber og gearing pd fondsniveau ikke vare tilladt. Det ber kun
blandede holdingselskaber ber derfor ikke vere omfattet vare tilladt for forvaltere af kvalificerede venturekapital-
af definitionen af kvalificerede portefoljevirksomheder i fonde at optage lan, udstede geldsforpligtelser og yde
henhold til denne forordning. garantier pi den kvalificerede venturekapitalfonds
niveau, forudsat at sidanne lin, geldsforpligtelser og
garantier dxkkes af ikke-indkaldte forpligtelser og
sdledes ikke forpger fondens eksponering ud over
niveauet for dens forpligtede kapital. Kontantforskud fra
investorer i den kvalificerede venturekapitalfond, som er
fuldt dekkede af kapitalforpligtelser fra disse investorer,
forager ikke den kvalificerede venturekapitalfonds
. . . eksponering og ber derfor vere tilladt. For at satte
(19)  Forudsetningen for at kunne indfere en vzesenthg fonden i stand til at dakke ekstraordinzre likviditets-
beskyttelsesforanstal'tmng, hvor der skelnes mellem kvali- behoy, som kan opstd mellem indkaldelse af forpligtet
ficerede venturekapitatfonde ‘“Tder, denne.forordmng 8 kapital fra investorer og kapitalens faktiske indsettelse
den bredere kategori af alterx?anv.e mveftenngsfonde, som p4 fondens konti, bor kortfristede l&n endvidere vare
handler med udstedte vaer:i1pap1rer pd sekundzrmarke- tilladt, forudsat at et sidant lins belobsstorrelse ikke
der,.er at fastsat'te regler, siledes at kvahﬁcerede_ venture- overstiger fondens ikke-indkaldte forpligtede kapital.
kapitalfonde primeaert foretager investeringer i direkte
udstedte instrumenter.
{20)  For at give forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde
en vis fleksibilitet med hensyn til investerings- og likvidi-
tetsforvaltningen af deres kvalificerede venturekapital- (24 For at sikre, at kvalificerede venturekapitalfonde kun
fonde bor handel, feks. i aktier eller andele i ikke-kvali- markedsfores til investorer, som har den fornedne erfa-
ficerede portefoljevirksomheder og erhvervelse af ikke- ring, viden og ekspertise til at traeffe deres egne investe-
kvalificerede investeringer, veere tilladt op til en maksimal ringsbeslutninger og foretage en korrekt vurdering af de
grensevardi, som ikke overskrider 30 % af den samlede risici, der er forbundet med disse fonde, og for at bevare
indbetalte kapital og ikke-indkaldte kapital. investorernes tillid og tiltro til kvalificerede venturekapi-
talfonde, bor der traffes visse beskyttelsesforanstaltnin-
ger. Derfor ber kvalificerede venturekapitalfonde kun
markedsfores til investorer, som er professionelle
kunder, eller som kan behandles som professionelle
kunder i henhold til Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder
for finansielle instrumenter (1), For at have et tilstrackke-
. ligt bredt investorgrundlag for investering i kvalificerede
(21)  For at Sik{e’ a be.tegnelsen "EuVECA« cr palidelig og let Vgnturekapitalfond% er de% dog ogsd hengsigtsmaessigt, at
genkendelig for investorer i hele Unionen, ber kun visse andre investorer har adgang til kvalificerede
forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, som venturekapitalfonde, herunder privatpersoner med en
onylder de ensa.rtede lfvalltetskntener i denne forord- stor formue. Der ber dog trffes serlige beskyttelsesfor-
ming, veere berettigede til at anve:nde betegnelsen »EuVE- anstaltninger med henblik pi disse andre investorer for at
CAs, ndr de m.arkedsferer kvalificerede venturekapital- sikre, at kvalificerede venturekapitalfonde kun markeds-
fonde i hele Unionen. fores til investorer, som har den rette profil til at foretage
sidanne investeringer. Disse beskyttelsesforanstaltninger
indebarer, at investeringer ikke kan markedsfores
gennem periodiske opsparingsordninger. Investeringer
foretaget af ledere, direkterer eller ansatte, der er invol-
veret i forvaltningen hos en forvalter af kvalificerede
venturekapitalfonde, vaere mulig i forbindelse med inve-
stering i den kvalificerede venturekapitalfond, som de
(22)  For at sikre, at kvalificerede venturekapitalfonde har en forvalter, eftersom sidanne personer er i besiddelse af

serlig, genkendelig profil, som svarer til formilet, ber der
indferes ensartede bestemmelser om portefoljesammen-
setningen og om de investeringsteknikker, som sddanne
fonde kan anvende.

tilstrekkelig viden til at deltage i venturekapitalinvesterin-
ger.

() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
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(25)  For at sikre, at betegnelsen »EuVECA« kun anvendes af (30) For at sikre, at forvaltere af kvalificerede venturekapital-
forvaitere af kvalificerede venturekapitalfonde, som fonde, som gor brug af betegnelsen »EuVECA«, redegar
opfylder ensartede kvalitetskriterier med hensyn til tilstreekkeligt for deres aktiviteter, ber der indferes
deres adferd pi markedet, bor der fastszttes bestem- ensartede bestemmelser om arsrapporter.
melser vedrerende forretningsskik og disse forvalteres
forhold til deres investorer. Af samme grund ber der
fastsxttes ensartede betingelser for sidanne forvalteres
hindtering af interessekonflikter. Disse bestemmelser og
betingelser ber ogsi palegge forvalteren at indfere de (31) For at sikre, at betegnelsen »EuVECA« bevarer sin inte-
organisatoriske og administrative ordninger, der er gritet i investorernes ojne, m4 den kun anvendes af
nedvendige for at sikre korrekt handtering af interesse- forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, som
konflikter. sorger for fuldstendig gennemsigtighed med hensyn til
investeringspolitik og investeringsmdl. Der ber derfor
fastszttes ensartede bestemmelser om oplysningspligter
for sadanne forvaltere i forhold til deres investorer. Det
drejer sig navnlig om pligten til forud for indgdelse af
(26)  Agter en forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde at gftaler at oplyse om dep kvallﬁ.ceredeo venturekapltalf‘onds
delegere funktioner til tredjeparter, ber forvalterens investeringsstrategl og investeringsmél, de anvendte inve-
ansvar over for venturekapitalfonden og investorer i steringsinstrumenter, de tilknyttede omkostninger og
fonden ikke pavirkes af sidan delegation af funktioner gebyrer samt risikofafkastprofilen for den Investering,
til en tredjepart. Endvidere ber forvalteren ikke delegere som en_kvalificeret fond tilbyder. For at sikre en hej
funktioner i et sidant omfang, at denne i realiteten ikke grad af gennemsigtighed _bm det endv1dere' oplyses,
lengere kan betragtes som en forvalter af kvalificerede hvordan forvalteren af kvalificerede venturekapitalfondes
venturekapitalfonde, og forvalteren siledes er blevet et vederlag beregnes.
tomt selskab. Forvalteren af kvalificerede venturekapital-
fonde ber til enhver tid fortsat bare ansvaret for den
korrekte gennemforelse af de delegerede funktioner og
overholdelsen af denne forordning. Delegationen af funk-
tioner ber ikke undergrave effektiviteten af forvalterens (32) For at sikre effektiv overvigning af de ensartede krav i
tilsyn, og den ber navnlig ikke hindre forvalteren i at denne forordning ber hjemlandets kompetente
handle eller fonden i at blive forvaltet i sine investorers myndighed fore tilsyn med, om forvalteren af kvalifice-
interesse. rede venturekapitalfonde opfylder de ensartede krav i
denne forordning. Derfor ber forvaltere, som har til
hensigt at markedsfore deres kvalificerede fonde under
betegnelsen »EuVECA«, underrette den kompetente
myndighed i hjemlandet om denne hensigt. Den kompe-
(27)  For at sikre, at betegnelsen »EuVECA« bevarer sin inte- Itle;;ieggifg;hg;l;c;’s:ie:lrg:gles:rtitrl;&:igfi(zgalts;enée?w; atlll1elf;i;
gritet, ber der ogsa fastsxttes kv‘alitetskﬁten'er for orga- passende foranstaltninger med henialik pd at opfylde
nisationen af en forvalter af kvalificerede ver.lture.kapltal- kravene i denne forordning. Denne registrering bor
fonde. Derfor ber der fastlegges ensartede, rimelige krav vare gyldig i hele Unionen
om til enhver tid at have tilstrekkelige tekniske og ’
menneskelige ressourcer.
(33) For at lette effektiv grenseoverskridende markedsforing
af kvalificerede venturekapitalfonde ber registreringen af
(28) For at sikre, at den kvalificerede venturekapitalfond forvalteren ske si hurtigt som muligt.
forvaltes korrekt, og at forvalteren kan dxkke potentielle
risici, der opstir som felge af dennes aktiviteter, ber der
fastsxttes ensartede, rimelige krav om, at forvaltere af
kvalificerede venturekapitalfonde bevarer et tilstraekkeligt
kapitalgrundlag. Dette kapitalgrundlags belobsstorrelse (34) Denne forordning indeholder beskyttelsesforanstaltninger
Eﬁr;ﬁre dtllstlr(aekl:.ehg‘ ttll at l:lkrekicva}llﬁcelre(?e venture- for at sikre, at midlerne anvendes korrekt, men tilsyns-
apitalfondes kontinuitet og orrekte forvaltning. myndighederne ber dog stadig vare opmarksomme pi
at sikre, at disse beskyttelsesforanstaltninger overholdes.
(29) Det er med henblik pi investorbeskyttelse nedvendigt at
sikre, at kvalificerede venturekapitalfondes aktiver vaerdi- (35)  For at sikre effektivt tilsyn med, om de ensartede kriterier

ansattes korrekt. Derfor ber kvalificerede venturekapital-
fondes regler eller vedtegter omfatte bestemmelser om
vardiansettelse af aktiver. Dette ber sikre vardiansattel-
sens integritet og gennemsigtighed.

i denne forordning opfyldes, ber der fastsxttes bestem-
melser om de forhold, hvorunder de oplysninger, der er
indgivet til hjemlandets kompetente myndighed, skal
opdateres.
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{36)  For at sikre effektivt tilsyn med kravene i denne forord- investorers identitet og om betegnelsen »EuVECA«, der

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

ning ber der ogsé fastszttes en procedure for grense-
overskridende underretning mellem de kompetente
tilsynsmyndigheder, som udleses ved registrering af
forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde i hjemlan-
det.

For at sikre, at betingelserne for markedsfering af kvali-
ficerede venturekapitalfonde i hele Unionen til enhver tid
er gennemsigtige, ber den europziske tilsynsmyndighed
(Den Europeziske Veardipapir- og Markedstilsynsmyn-
dighed (ESMA)), der er oprettet ved Europa-Parlamentets
og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 (%), have befo-
jelse til at fore en central database med en oversigt over
alle forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde og de
af dem forvaltede kvalificerede venturekapitalfonde, som
er registreret i overensstemmelse med denne forordning.

Hvis en kompetent myndighed i vartslandet har klar og
péviselig grund til at formode, at en forvalter af kvalifi-
cerede venturekapitalfonde overtreeder denne forordning
pd dens omride, ber den omgdende informere hjemlan-
dets kompetente myndigheder, som ber treffe passende
foranstaltninger.

Hvis forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde fort-
setter med at handle pid en made, der tydeligvis er i
modstrid med denne forordning, pi trods af de
foranstaltninger, der treeffes af hjemlandets kompetente
myndighed, eller fordi den kompetente myndighed i
hjemlandet ikke treffer foranstaltninger inden for en
rimelig frist, ber veartslandets kompetente myndighed,
efter at have underrettet hjemlandets kompetente
myndighed herom, kunne traffe alle nedvendige
foranstaltninger til beskyttelse af investorerne og
herunder have mulighed for at forhindre den pigaldende
forvalter i at foretage yderligere markedsfering af sine
venturekapitalfonde pd vartslandets omride.

For at sikre effektivt tilsyn med de ensartede kriterier, der
indfores ved denne forordning, indeholder forordningen
en liste over de tilsynsbefojelser, som kompetente
myndigheder skal ride over.

For at sikre korrekt hindhavelse omfatter denne forord-
ning administrative sanktioner og andre foranstaltninger
for overtraedelse af centrale bestemmelser i forordningen,
dvs. reglerne om portefeljesammenszatning, om beskyt-
telsesforanstaltninger med hensyn til  berettigede

(') EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.

(42)

(43)

(44)

{45)

{46)

kun ma bruges af forvaltere af kvalificerede venturekapi-
talfonde, der er registrerede i overensstemmelse med
denne forordning. I tilfelde af overtredelse af disse
centrale bestemmelser ber der, hvor det er hensigtsmes-
sigt, nedlegges forbud mod brug af betegnelsen, og den
pagexldende forvalter bor slettes af registret.

Der bar udveksles tilsynsoplysninger mellem de kompe-
tente myndigheder i hjem- og vartslandene og ESMA.

Som en forudsetning for et effektivt reguleringsmaessigt
samarbejde mellem enheder, som har til opgave at fore
tilsyn med, om de ensartede kriterier i denne forordning
opfyldes, ber alle relevante nationale myndigheder og
ESMA pilegges en hej grad af tavshedspligt.

For at pracisere kravene i denne forordning ber befe-
jelsen til at vedtage retsakter delegeres til Kommissionen i
overensstemmelse med artikel 290 i TEUF for si vidt
angér de typer interessekonflikter, som forvaltere af kvali-
ficerede venturekapitalfonde skal undgd, samt af de
foranstaltninger, der skal treeffes i den forbindelse. Det
er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemforer rele-
vante horinger under sit forberedende arbejde, herunder
pd ekspertniveau. Kommissionen ber i forbindelse med
forberedelsen og udarbejdelsen af delegerede retsakter
serge for samtidig, rettidig og hensigtsmassig fremsen-
delse af relevante dokumenter til Europa-Parlamentet og
Rédet.

Tekniske standarder for finansielle tjenesteydelser ber
sikre konsekvent harmonisering og en heoj grad af
tilsyn i hele Unionen. Da ESMA rider over hejt speciali-
seret faglig kompetence, vil det veare effektivt og
hensigtsmassigt at lade ESMA f3 til opgave at udarbejde
udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder,
som ikke indebzrer politikbeslutninger, med henblik pa
foreleggelse for Kommissionen.

Kommissionen ber tillegges befojelser til at vedtage
gennemforelsesmassige tekniske standarder ved hjelp af
gennemforelsesretsakter i henhold til artikel 291 i TEUF
og i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010. ESMA ber tillegges befojelser til at
udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder for formatet af den underretning, der
omhandles i denne forordning.
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(47) Kommissionen ber senest fire 4r efter denne forordnings (52} Den Europziske Investeringsfond (EIF) investerer blandt
anvendelsesdato tage denne forordning op til revision for andet i venturekapitalfonde i hele Unionen. De foranstalt-
at evaluere udviklingen pé venturekapitalmarkedet. Revi- ninger, der treffes i denne forordning for at gere det let
sionen ber omfatte en generel gennemgang af, hvordan at identificere venturekapitalfonde med bestemte falles-
reglerne i denne forordning fungerer, og af erfaringerne trek, ber gore det lettere for EIF at identificere venture-
med deres anvendelse. Kommissionen ber pi baggrund kapitalfonde i henhold til denne forordning som mulige
af denne revision forelegge en rapport for Europa-Parla- investeringsmédl. EIF bor derfor tilskyndes til at investere i
mentet og Radet, om nedvendigt ledsaget af lovgivnings- kvalificerede venturekapitalfonde.
messige forslag.
{53) Denne forordning overholder de grundleggende rettig-
heder og overholder de principper, der navnlig er
(48) Endvidere bor Kommissionen senest fire r efter denne nedfeldet i Den Europaiske Unions charter om grund-
forordnings anvendelsesdato pdbegynde en revision af leeggende rettigheder, sarlig retten til respekt for privatliv
samspillet mellem denne forordning og andre regler og familieliv (artikel 7) og friheden til at oprette og drive
om kollektive investeringsvirksomheder og deres forval- egen virksomhed (artikel 16).
tere, sarlig reglerne i direktiv 2011/61/EU. Denne revi-
sion ber navnlig omfatte denne forordnings anvendel-
sesomrdde og vurdere, hvorvidt det er nedvendigt at . o
udvide anver%delsesomridet sdledes tillade forvalte%e af (54)  Europa-Parlamentets og Ridets dlrektn{ 95/46EF af
storre alternative investeringsfonde at anvende beteg- 24. 'oktober 1995 om l?eskyttelse af fys1skf3 personer 1
nelsen »EuVECA«. P4 baggrund af denne revision ber fO.rbmdelse.med bel;landlmg af per'sonopfysnmger og om
Kommissionen forelegge en rapport for Europa-Parla- fri udveksling af sadf:lnne oplysninger (_) finder anven-
mentet og Ridet, om nedvendigt ledsaget af lovgivnings- delse for den behandling af personoplysninger, som fore-
messige forslag. tages i medlemsstaterne i medfer af denne forordning og
under tilsyn af medlemsstaternes kompetente myndighe-
der, serlig de uafhangige offentlige myndigheder, som
medlemsstaterne  udpeger.  Europa-Parlamentets  og
Rédets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december
(49) Kommissionen ber i forbindelse med denne revision 2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse
evaluere eventuelle barrierer, som kan have forhindret med behandling af personoplysninger i fallesskabsinsti-
investorerne i at anvende fondene, herunder indvirk- tutionerne og -organerne og om fri udveksling af
ningen pd institutionelle investorer fra anden lovgivning sidanne oplysninger () finder anvendelse for ESMA’s
af tilsynsmessig karakter, som de er underlagt. Kommis- behandling af personoplysninger i medfor af denne
sion ber endvidere indsamle data for at vurdere beteg- forordning og under tilsyn af Den Europziske Tilsynsfor-
nelsen EuVECA'’s bidrag til andre EU-programmer, sisom ende for Databeskyttelse.
Horisont 2020, som ogsd sgger at fremme innovation i
Unionen.
(55) Denne forordning ber ikke berere anvendelsen af stats-
stotteregler for kvalificerede venturekapitalfonde.
(50) Det er set i lyset af Kommissionens meddelelse af
6. oktober 2010 »Europa 2020- ibsinitiativ — -
vation i EUc og pKommisilizzfel:fs) nllzd:l’elel Sinn(;f (56) Milene for denne forordning, nfimlig at sikre, at
7. december 2011 om en handlingsplan om bedre ensa.rtede krav finder anvendelse pi markedsforing af
adgang til finansiering for SMVeer vigtigt at sikre offent- kva.hﬁce?ede venturekapitalfonde, og at indfore et enkelt
lige ordningers effektivitet i hele Unionen for at stotte registretingssystem for forvaltere af kvahﬁc?rede venture-
venturekapitalmarkedet og koordineringen og den gensi- kapitalfonde og derYed fremn}e m'arkedsf@nngen.a_f kvali-
dige sammenhzang mellem forskellige EU-politiker rettet ficerede venturekapitalfonde i Unionen og samtidig tage
mod at fremme innovationen, herunder konkurrence- og fuld ha)d°e for nngendlgheden af at skabe }Jalance
forskningspolitikker. Et negleomride i Unionens poli- mellem pd den ene side sikkerheden og trovardigheden
tikker om innovation og vakst er gron teknologi fcirbundet med apvendelsep ‘af betegnelsen »EuVECA« og
eftersom det er Unionens mél at blive forende i verden pd den anden side effektiviteten af venture'kapltalmar-
inden for intelligent og baredygtig vakst og energi- og kedet samt oml'(o§tmngern§ for de forskellige berorte
ressourceeffektivitet, herunder for si vidt angir finansie- parter, kan ikke i tilstraekkelig grad opfyldes af medlems-
ring af SMV'er. Nir denne forordning skal revideres, ber staterne og kan derfor pa grund af deres (?mfang og
Kommissionen vurdere dens konsekvenser for udvik- virkninger bedre kan nis pd EU-plan; Unionen kan
lingen frem mod dette mal. derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med
narhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den Euro-
paiske Union. I overensstemmelse med proportionalitets-
princippet, jf. nevnte artikel, gir denne derfor forordning
ikke ud over, hvad der er nedvendigt for at ni disse
(51}  ESMA bor vurdere de behov for personale og ressourcer, mal —

der opstir, nir den pitager sig sine befojelser og opgaver
i overensstemmelse med denne forordning, og forelegge
Europa-Parlamentet, Ridet og Kommissionen en rapport.

() EFT L 281 af 23.11.1995, 5. 31.

(® EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1.
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL 1
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG. DEFINITIONER
Artikel 1

Denne forordning indeholder bestemmelser om ensartede krav
til og vilkir for forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder,
som ensker at anvende betegnelsen »EuVECA« i forbindelse med
markedsforing af kvalificerede venturekapitalfonde i Unionen,
og som dermed bidrager til at sikre, at det indre marked
fungerer korrekt.

Den fastsztter ensartede bestemmelser om markedsforing af
kvalificerede venturekapitalfonde over for berettigede investorer
i hele Unionen, om kvalificerede venturekapitalfondes portefal-
jesammensxtning, om de kvalificerede investeringsinstrumenter
og -teknikker, som kvalificerede venturekapitalfonde skal
anvende, samt om organisation, adferd og gennemsigtighed,
for sd vidt angr forvaltere, der markedsferer kvalificerede
venturekapitalfonde i hele Unionen.

Artikel 2

1. Denne forordning finder anvendelse pd forvaltere af
kollektive investeringsvirksomheder, som defineret i artikel 3,
litra a), som opflyder folgende betingelser:

a) deres samlede forvaltede aktiver overstiger ikke den tarskel-
vardi, der omhandles i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU

b) de er etableret Unionen

¢) de er underlagt registreringspligt hos de kompetente myndig-
heder i deres hjemland, jf. artikel 3, stk. 3, litra a), i direktiv
2011/61/EU, og

d) de forvalter kvalificerede venturekapitalfondes portefaljer.

2. Overstiger de samlede aktiver, der forvaltes af forvaltere af
kvalificerede venturekapitalfonde, som er registreret i overens-
stemmelse med artikel 14, greensevardien i artikel 3, stk. 2, litra
b), i direktiv 2011/61/EU, og bliver disse forvaltere derfor
underlagt godkendelsespligt hos de kompetente myndigheder i
deres hjemland i overensstemmelse med navnte direktivs

artikel 6, kan de fortsat anvende betegnelsen »EuVECA« i forbin-
delse med markedsforing af kvalificerede venturekapitalfonde i
Unionen, under forudsatning af at de til enhver tid i forbindelse
med de kvalificerede venturekapitalfonde:

a) opfylder kravene i direktiv 2011/61/EU, og

b) overholder nwrverende forordnings artikel 3 og 5 og
artikel 13, stk. 1, litra ¢} og i).

3. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, der er
eksterne forvaltere, og som er registreret i overensstemmelse
med artikel 14, kan endvidere forvalte visse institutter for
kollektiv investering i vardipapirer (investeringsinstitutter) efter
opnielse af tilladelse efter direktiv 2009/65/EF.

Artikel 3

[ denne forordning forstis ved:

a) okollektiv investeringsvirksomhed«: en AIF som defineret i
artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU

b) »kvalificeret venturekapitalfond« en kollektiv investerings-
virksomhed, som:

i} har til hensigt at investere mindst 70 % af den samlede
indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i
aktiver, som er kvalificerede investeringer, beregnet pa
grundlag af de belgb, der kan investeres efter fradrag af
alle relevante ombkostninger og kontantbeholdninger
eller kontantlignende instrumenter, inden for en tids-
ramme, som er fastlagt i dens regler eller vedtagter

ikke bruger mere end 30 % af sin samlede indbetalte
kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital til erhver-
velse af aktiver, som ikke er kvalificerede investeringer,
beregnet pd grundlag af de beleb, der kan investeres
efter fradrag af alle relevante omkostninger og kontant-
beholdninger eller kontantlignende instrumenter

ii

=

iif) er etableret pd en medlemsstats omrade

o) forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde« en juridisk
person, hvis normale erhvervsvirksomhed bestdr i at forvalte
mindst én kvalificeret venturekapitalfond
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d) skvalificeret portefaljevirksomhed« en virksomhed, som:

i) pd det tidspunkt, hvor den kvalificerede venturekapital-
fond foretager en investering:

— ikke er optaget til handel pa et reguleret marked
eller i en multilateral handelsfacilitet (MHF) som
defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 14) og 15), i direktiv
2004/39/EF

— har under 250 ansatte, og

— har en &rlig omsatning pd hejst 50 mio. EUR eller
en samlet &rlig balance pé hejst 43 mio. EUR

i) ikke selv er en kollektiv investeringsvirksomhed
iii) ikke er et eller flere af folgende:

— et kreditinstitut som defineret i artikel 4, nr. 1, i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF
af 14. juni 2006 om adgang til at optage og udeve
virksomhed som kreditinstitut (')

— et investeringsselskab som defineret i artikel 4, nr. 1,
i direktiv 2004/39/EF

— et forsikringsselskab som defineret i artikel 13, nr. 1,
i Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang
til og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirk-
somhed (Solvens 1) (%)

— et finansielt holdingselskab som defineret i artikel 4,
nr. 19, i direktiv 2006/48/EF, eller

— et blandet holdingselskab som defineret i artikel 4,
nr. 20, i direktiv 2006/48/EF

er etableret pd en medlemsstats omride eller i et tred-
jeland, forudsat at dette tredjeland:

=

— ikke er registreret som ikke-samarbejdsvilligt land
eller territorium af -den Finansielle Aktionsgruppe
om forebyggelse af hvidvaskning af penge og
finansiering af terrorisme

— har undertegnet en aftale med hjemlandet for forval-
teren af kvalificerede venturekapitalfonde og med
alle andre medlemsstater, hvor det er hensigten, at
den kvalificerede venturekapitalfonds andele eller
aktier skal markedsfores, s& det sikres, at tredjelandet

() EUT L 177 af 30.6.2006, s. 1.
() EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1.

fuldt ud overholder standarderne i artikel 26 i
OECD’s modelbeskatningsoverenskomst vedrerende
indkomst og formue og sikrer effektiv udveksling
af oplysninger om skatteforhold, herunder eventuelle
multilaterale skatteaftaler

€¢) kvalificerede investeringer«: folgende instrumenter:

i) egenkapitalinstrumenter eller kvasi-egenkapitalinstru-
menter, som er

— udstedt af en kvalificeret portefeljevirksomhed, og
som den kvalificerede venturekapitalfond har
erhvervet direkte fra den kvalificerede portefeljevirk-
somhed

— udstedt af en kvalificeret portefeljevirksomhed til
gengxld for et egenkapitalinstrument udstedt af
den kvalificerede portefgljevirksomhed, eller

— udstedt af en virksomhed, hvor den kvalificerede
portefoljevirksomhed er et majoritetsejet dattersel-
skab, og som den kvalificerede venturekapitalfond
har erhvervet til gengeld for et egenkapitalinstru-
ment udstedt af den kvalificerede portefgljevirk-
somhed

i) sikrede og ikke-sikrede ldn, som gives af den kvalifice-
rede venturekapitalfond til en kvalificeret portefoljevirk-
somhed, hvor den kvalificerede venturekapitalfond alle-
rede har kvalificerede investeringer, forudsat at hgjst
30 % af den samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte
forpligtede kapital i aktiver i den kvalificerede venture-
kapitalfond anvendes til sidanne lén

iii

=

aktier i en kvalificeret portefeljevirksomhed erhvervet fra
eksisterende aktionzrer i denne virksomhed

iv) andre kvalificerede venturekapitalfondes andele eller
aktier, forudsat at disse kvalificerede venturekapitalfonde
ikke selv har investeret mere end 10 % af deres samlede
indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i
kvalificerede venturekapitalfonde

f) orelevante omkostninger«< samtlige gebyrer, afgifter og
udgifter, som afholdes direkte eller indirekte af investorerne,
og som er aftalt mellem forvalteren af kvalificerede venture-
kapitalfonde og investorerne heri
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g) »egenkapital« ejerskabsinteresse i en virksomhed, dvs. aktier
eller andre former for andele i den kvalificerede portefolje-
virksomheds kapital, udstedt til dennes investorer

h) skvasi-egenkapital« alle finansielle instrumenter, som er en
kombination af egenkapital og gald, hvor afkast henger
sammen med den kvalificerede portefaljevirksomheds over-
skud eller tab, og hvor der ikke er fuld sikkerhed for tilbage-
betaling af instrumentet i tilfzlde af misligholdelse

i) »markedsforing« en direkte eller indirekte udbydelse eller
placering pd initiativ af forvalteren af kvalificerede venture-
kapitalfonde eller pd vegne af denne af andele eller aktier i
en venturekapitalfond, som forvaltes, til eller hos investorer,
som er hjemmehorende eller har vedtagtsmzssigt hjemsted
i Unionen

j) »forpligtet kapital: en forpligtelse, hvorefter en investor
inden for en tidsramme, som er fastlagt i den kvalificerede
venturekapitalfonds bestemmelser eller vedtegter, er
forpligtet til at erhverve en interesse i eller at yde kapital-
bidrag til den fond

k) >hjemland« den medlemsstat, hvor forvalteren af kvalifice-
rede venturekapitalfonde er etableret og underlagt registre-
ringspligt hos de kompetente myndigheder, jf. artikel 3, stk.
3, litra a), i direktiv 2011/61/EU

) svertsland< den medlemsstat, som ikke er hjemlandet, og
hvor forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde
markedsferer kvalificerede venturekapitalfonde i overens-
stemmelse med denne forordning

m) »kompetent myndighed«: den nationale myndighed, som
hjemlandet ved lov eller anden forskrift udpeger til at regi-
strere forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder
omfattet af nerverende forordnings anvendelsesomride.

For si vidt angdr forste afsnit, litra ¢), registreres den kvalifice-
rede venturekapitalfond selv som forvalter af kvalificerede
venturekapitalfonde i overensstemmelse med artikel 14,
sifremt den kvalificerede venturekapitalfonds retlige form
tillader intern forvaltning, og fondens styrende organ valger
ikke at udpege en ekstern forvalter. En kvalificeret venturekapi-
talfond, som er registreret som en intern forvalter af kvalifice-
rede venturekapitalfonde, kan ikke registreres som en ekstern
forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde af andre kollektive
investeringsvirksomheder.

KAPITEL 1T
BETINGELSER FOR ANVENDELSE AF BETEGNELSEN »EuVECA«
Artikel 4

Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, som opfylder
kravene i dette kapitel, er berettigede til at anvende betegnelsen
»EUVECA« i forbindelse med markedsforing af kvalificerede
venturekapitalfonde i Unionen.

Artikel 5

1.  Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde sikrer, at
der ved erhvervelse af aktiver, som ikke er kvalificerede investe-
ringer, hejst anvendes 30 % af fondens samlede indbetalte
kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital til erhvervelse af
sddanne aktiver. Graeensevardien pd 30 % beregnes pd grundlag
af de beleb, der kan investeres, efter fradrag af alle relevante
omkostninger. Der tages ikke hensyn til kontantbeholdninger
eller kontantlignende instrumenter ved beregning af denne
grensevaerdi, eftersom kontantbeholdninger og kontantlignende
instrumenter ikke betragtes som investeringer.

2. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde ma p& den
kvalificerede venturekapitalfonds niveau ikke anvende metoder,
som foreger fondens eksponering ud over niveauet for dens
forpligtede kapital, hvad enten dette sker ved ldn af kontante
midler eller verdipapirer, indgdelse af derivatpositioner eller pa
anden méde.

3. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde m& kun
optage lin, udstede galdsforpligtelser og yde garantier pd den
kvalificerede venturekapitalfonds niveau, sifremt sidanne lan,
geldsforpligtelser og garantier er dakket af ikke-indkaldte
forpligtelser.

Artikel 6

1. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde markeds-
forer kun kvalificerede venturekapitalfondes andele og aktier
til investorer, som anses for professionelle kunder, jf. afdeling
I'1 bilag I til direktiv 2004/39/EF, eller som efter anmodning
kan behandles som professionelle kunder, jf. afsnit 11 i bilag 11 til
direktiv 2004/39/EF, eller til andre investorer, som:

a) forpligter sig til at investere mindst 100 000 EUR, og

b} skriftligt i et andet dokument end den kontrakt, der skal
indgds om investeringsforpligtelsen, erklaerer, at de er
bekendt med de risici, der er forbundet med den pitenkte
forpligtelse eller investering.
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2. Stk. 1 finder ikke anvendelse pd investeringer foretaget af
ledere, direktarer eller ansatte, der er involveret i forvaltningen
hos en forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde, hvis de
investerer i den kvalificerede venturekapitalfond, som de forval-
ter.

Artikel 7

Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal i forhold til
de kvalificerede venturekapitalfonde, de forvalter:

a) under udevelsen af deres aktiviteter handle wrligt og redeligt
og med passende dygtighed, omhu og hurtighed

b) anvende passende politikker og procedurer til forebyggelse af
uregelmassigheder, som med rimelighed kan forventes at
pévirke investorernes interesser og de kvalificerede portefol-
jevirksomheder

¢) udeve deres erhvervsaktiviteter pd en sidan mdde, at de
bedst muligt varetager interesserne for de kvalificerede
venturekapitalfonde, som de forvalter, og for investorerne
heri, samt tilgodeser markedets integritet

d) anvende stor omhu ved udvalgelse og lebende overvigning
af investeringer i kvalificerede portefeljevirksomheder

e} have tilstrekkelig viden om og forstdelse af de kvalificerede
portefgljevirksomheder, som de investerer i

f) behandle deres investorer redeligt

g) sikre at ingen investorer gives sarbehandling, medmindre
serbehandlingen er oplyst i den kvalificerede venturekapital-
fonds regler eller vedtegter.

Artikel 8

1. Agter forvalteren af en kvalificeret venturekapitalfonde at
delegere funktioner til tredjeparter, berores forvalterens ansvar
over for den kvalificerede venturekapitalfond og investorerne
heri ikke heraf. Forvalteren méd ikke delegere sine funktioner i
et sidant omfang, at denne i realiteten ikke laengere kan
betragtes som forvalteren af den kvalificerede venturekapital-
fond, og i et sidant omfang, at forvalteren bliver et tomt
selskab.

2. Delegationen af funktioner efter stk. 1 mé ikke undergrave
effektiviteten af  tilsynet med forvalteren af
kvalificerede venturekapitalfonde, og den m& navnlig ikke

hindre forvalteren i at handle eller den kvalificerede venture-
kapitalfond i at blive forvaltet i overensstemmelse med inve-
storernes interesser.

Artikel 9

1. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal pavise
og undg4 interessekonflikter og, ndr disse ikke kan undgis, styre
og overvige og i overensstemmelse med stk. 4 straks oplyse om
disse interessekonflikter med henblik pd at forhindre, at de far
negativ indflydelse pd de kvalificerede venturekapitalfondes og
deres investorers interesser, og for at sikre, at de kvalificerede
venturekapitalfonde, som de forvalter, behandles redeligt.

2. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal navnlig
pavise interessekonflikter, som kan opstd mellem:

a) forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, de personer,
som faktisk udever disse forvalteres erhvervsvirksomhed,
ansatte i eller personer, som direkte eller indirekte kontrol-
lerer eller kontrolleres af disse forvaltere, og den kvalificerede
venturekapitalfond, som forvaltes af disse forvaltere, eller
investorerne heri

b) den kvalificerede venturekapitalfond eller investorerne heri
og en anden kvalificeret venturekapitalfond, som forvaltes
af den samme forvalter, eller investorerne heri

¢) den kvalificerede venturekapitalfond eller investorerne heri
og en kollektiv investeringsvirksomhed eller et investerings-
institut, der forvaltes af den samme forvalter, eller investo-
rerne heri.

3. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal til
enhver tid have og anvende effektive organisatoriske og
administrative ordninger med henblik p& at opfylde kravene i
stk. 1 og 2.

4. Hvis de organisatoriske ordninger, forvalteren af kvalifice-
rede venturekapitalfonde har indfert for at pavise, forhindre,
styre og overvige interessekonflikter, ikke er tilstrakkelige til
med rimelig palidelighed at kunne sikre, at risikoen for at
skade investorernes interesser vil blive undglet, skal der
oplyses om de interessekonflikter, der er omhandlet i stk. 1.
En forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde skal klart
oplyse investorerne om interessekonflikternes generelle karakter
eller kilderne hertil, for de pétager sig opgaver p4 deres vegne.
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5. Kommissionen tillzegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 25, der praciserer:

a) de forskellige typer interessekonflikter, som omhandlet i
narvaerende artikels stk. 2

b} de foranstaltninger, som forvaltere af kvalificerede venture-
kapitalfonde skal treffe i form af strukturer og organisato-
riske og administrative procedurer for at pivise, forhindre,
styre, overvage og oplyse om interessekonflikter.

Artikel 10

1.  Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal til
enhver tid have et tilstreekkeligt kapitalgrundlag og tilstreekkelige
og egnede menneskelige og tekniske ressourcer til at sikre
korrekt forvaltning af de kvalificerede venturekapitalfonde,
som de forvalter.

2. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde sikrer, at de
til enhver tid er i stand til at bevise, at de har et tilstrekkeligt
kapitalgrundlag til at fortsatte deres operationer uden afbrydel-
ser, og at fremlegge deres begrundelse for, at dette kapital-
grundlag er tilstrekkeligt, jf. artikel 13.

Artikel 11

1.  Bestemmelserne om veardiansxttelse af aktiver skal vare
fastlagt i den kvalificerede venturekapitalfonds regler eller
vedtagter og sikre en forsvarlig og gennemsigtig verdiansattel-
Sesproces.

2. De anvendte vardiansattelsesprocedurer sikrer, at akti-
verne vardiansettes korrekt, og at aktivvardien beregnes
mindst én gang om aret.

Artikel 12

1. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde udarbejder
for hver kvalificeret venturekapitalfond, som de forvalter, en
arsrapport, som forelaegges hjemlandets kompetente myndighed
senest seks méneder efter udgangen af regnskabsdret. Rapporten
indeholder en beskrivelse af portefaljesammensztningen i den
kvalificerede venturekapitalfond og af aktiviteterne i det foregi-
ende 4r. Den indeholder endvidere oplysninger om den kvalifi-
cerede venturekapitalfonds indtjente overskud ved afslutningen
af dennes levetid og, hvis det er hensigtsmassigt, oplysninger
om overskud, der er blevet udloddet i fondens levetid. Den
indeholder den kvalificerede venturekapitalfonds reviderede
regnskab.

Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med de galdende
regnskabsmessige standarder og de betingelser, der er aftalt

mellem forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde og inve-
storerne. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde frem-
sender rapporten til investorerne efter anmodning. Forvaltere
af kvalificerede venturekapitalfonde og investorer kan aftale, at
der gensidigt udleveres yderligere oplysninger.

2. Mindst en gang om éret gennemfores en revision af en
kvalificeret venturekapitalfond. Revisionen bekrafter, at penge
og aktiver opbevares i den kvalificerede venturekapitalfonds
navn, og at forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde har
oprettet og forer et passende regnskab og kontrollerer brugen af
ethvert mandat eller kontrollen med den kvalificerede venture-
kapitalfonds og dens investorers penge og aktiver.

3. Hvis forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde i
henhold til artikel 4 i Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udste-
dere, hvis vardipapirer er optaget til handel pd et reguleret
marked (1), skal offentliggere en drsrapport om den kvalificerede
venturekapitalfond, kan de i narverende artikels stk 1
omhandlede oplysninger leveres separat eller som en tilfgjelse
til &rsrapporten.

Artikel 13

1. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde stiller i
forbindelse med de kvalificerede venturekapitalfonde, som de
forvalter, pa klar og forstdelig méide, for investorerne traffer
beslutning om at investere, falgende oplysninger til rddighed
for investorerne:

a) identiteten af forvalteren og alle andre leverandgrer af tjene-
steydelser, som forvalteren har indgiet aftale med i forbin-
delse med forvaltningen af de kvalificerede venturekapital-
fonde, og en beskrivelse af disses opgaver

b} belobsstarrelsen af kapitalgrundlaget, der er til ridighed for
forvalteren, og en detaljeret redegorelse for, hvorfor forval-
teren finder kapitalgrundlaget tilstrekkeligt til at opretholde
de menneskelige og tekniske ressourcer, som er nedvendige
for en korrekt forvaltning af dennes kvalificerede venture-
kapitalfonde

¢} en beskrivelse af den kvalificerede venturekapitalfonds inve-
steringsstrategi og -mdl, herunder:

i) den type kvalificerede portefoljevirksomheder, som den
agter at investere i

() EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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ii) eventuelle andre kvalificerede venturekapitalfonde, som
den agter at investere i

iii) den type kvalificerede portefoljevirksomheder, som even-
tuelle andre kvalificerede venturekapitalfonde, som
omhandlet i nr. ii), agter at investere i

iv) de ikke-kvalificerede investeringer, som den agter at fore-
tage

v} de teknikker, som den agter at anvende, og

vi) alle galdende investeringsbegransninger

d) en beskrivelse af den kvalificerede venturekapitalfonds risiko-
profil og af eventuelle risici i forbindelse med de aktiver, som
fonden kan investere i, eller de investeringsteknikker, der kan
anvendes

¢) en beskrivelse af den kvalificerede venturekapitalfonds verdi-
anszttelsesprocedure og prissetningsmetodologi til vardian-
sxttelse af aktiver, herunder de metoder, der anvendes til at
vaerdiansatte kvalificerede portefeljevirksomheder

f) en beskrivelse af, hvordan vederlaget til forvalteren af kvali-
ficerede venturekapitalfonde beregnes

g) en beskrivelse af alle relevante omkostninger med angivelse

af de maksimale belab

h) den kvalificerede venturekapitalfonds historiske finansielle
resultater, hvis disse oplysninger er tilgengelige

i} den forretningsservice og evrige stettetjenester, som forval-
teren af kvalificerede venturekapitalfonde yder eller arran-
gerer gennem tredjeparter for at fremme udviklingen,
vaksten eller pi anden made den lobende drift i de kvalifi-
cerede  portefoljevirksomheder, som den kvalificerede
venturekapitalfond investerer i, eller, hvis disse tjenester
eller aktiviteter ikke leveres eller udeves, en begrundelse
herfor

j) en beskrivelse af de procedurer, efter hvilke den kvalificerede
venturekapitalfond kan endre sin investeringsstrategi eller
investeringspolitik eller begge.

2. Alle de i stk. 1 omhandlede oplysninger ckal vare reelle
og klare og mé ikke vare vildledende. De holdes ajour og tages
regelmassigt op til revision, hvor det er relevant.

3. Hvis den kvalificerede venturekapitalfond skal offentlig-
gore et prospekt i henhold til Europa-Parlamentets og Ridets
direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det prospekt, der
skal offentliggeres, ndr vardipapirer udbydes til offentligheden
eller optages til handel (1), eller i henhold til national ret om den
kvalificerede venturekapitalfond, kan de i stk. 1 omhandlede
oplysninger udleveres separat eller som en del af prospektet.

KAPITEL IIT
TILSYN OG ADMINISTRATIVT SAMARBEJDE
Artikel 14

1. Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, som har til
hensigt at anvende betegnelsen »EuVECA«, nir de markedsforer
deres kvalificerede venturekapitalfonde, underretter hjemlandets
kompetente myndighed herom og indgiver folgende oplysnin-
ger:

a) identiteten af de personer, som faktisk udever erhvervsvirk-
somheden med forvaltning af kvalificerede venturekapital-
fonde

b) identiteten af de kvalificerede venturekapitalfonde, hvis
andele eller aktier skal markedsfores, og deres investerings-
strategier

¢} oplysninger om de foranstaltninger, der er truffet for at
opfylde kravene i kapitel II

d} en liste over de medlemsstater, hvor forvalteren af kvalifice-
rede venturekapitalfonde har til hensigt at markedsfere de
enkelte kvalificerede venturekapitalfonde

¢) en liste over de medlemsstater, hvor forvalteren af kvalifice-
rede venturekapitalfonde har etableret eller har til hensigt at
etablere kvalificerede venturekapitalfonde.

2. Hjemlandets kompetente myndighed registrerer kun
forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde, hvis folgende
krav er opfyldt:

a) de personer, som faktisk udever erhvervsvirksomheden med
forvaltning af kvalificerede venturekapitalfonde, har et
tilstrekkelig godt omdemme og har passende erfaring,
ogsd i forhold til de investeringsstrategier, som forvalteren
af kvalificerede venturekapitalfonde folger

(1) EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
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b) de i stk. 1 kraevede oplysninger, er fuldstendige

) de foranstaltninger, der er indberettet i overensstemmelse
med stk. 1, litra ¢), er hensigtsmassige med henblik p3
opfyldelse af kravene i kapitel Il

d) den liste, der er indberettet efter nervarende artikels stk. 1,
litra e), viser, at alle de kvalificerede venturekapitalfonde er
etableret i overensstemmelse med artikel 3, litra b), nr. iii).

3.  Registrering efter nzrvarende artikel er gyldig pd hele
Unionens omride og giver forvaltere af kvalificerede venture-
kapitalfonde mulighed for at markedsfore kvalificerede venture-
kapitalfonde under betegnelsen »EuVECA« i hele Unionen.

Artikel 15

Forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde underretter hjem-
landets kompetente myndighed om, hvor de har til hensigt at
markedsfore:

a) en ny kvalificeret venturekapitalfond, eller

b) en eksisterende kvalificeret venturekapitalfond i en medlems-
stat, som ikke er navnt i listen omhandlet i artikel 14, stk. 1,
litra d).

Artikel 16

1. Hjemlandets kompetente myndighed underretter umiddel-
bart efter registrering af en forvalter af kvalificerede venture-
kapitalfonde, tilfojelse af en ny kvalificeret venturekapitalfond,
tilfgjelse af et nyt hjemsted for etableringen af en kvalificeret
venturekapitalfond eller tilfajelse af en ny medlemsstat, hvor en
forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde har til hensigt at
markedsfore kvalificerede venturekapitalfonde, de i overensstem-
melse med artikel 14, stk. 1, litra d), angivne medlemsstater og
ESMA herom.

2. De i overensstemmelse med artikel 14, stk. 1, litra d),
angivne vartslande pélegger ikke den i overensstemmelse
med artikel 14 registrerede forvalter af kvalificerede venture-
kapitalfonde krav eller administrative procedurer i forbindelse
med markedsfering af kvalificerede venturekapitalfonde, og
krever ikke forudgiende godkendelse af markedsforingen,
inden den ivaerksattes.

3. For at sikre ensartet anvendelse af narvaerende artikel
udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder, som fastsetter formen for underretningen efter
nervaerende artikel.

4. ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmeassige
tekniske standarder for Kommissionen senest den 16. februar
2014.

5. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i stk. 3
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder efter
proceduren i artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 17

ESMA forer en central database, som er offentligt tilgengelig via
internettet, med en oversigt over alle forvaltere af kvalificerede
venturekapitalfonde, der er registeret i overensstemmelse med
artikel 14, og de kvalificerede venturekapitalfonde, som de
markedsferer, samt de lande, hvori disse fonde markedsfores.

Artikel 18

1. Hjemlandets kompetente myndighed forer tilsyn med
overholdelsen af kravene i denne forordning.

2. Hvis en kompetent myndighed i veertslandet har klare og
paviselige grunde til at formode, at forvalteren af kvalificerede
venturekapitalfonde overtreder denne forordning pd dets
omride, underretter den omgiende hjemlandets kompetente
myndigheder herom. Hjemlandets kompetente myndigheder
skal treffe passende foranstaltninger.

3. Hvis forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde fort-
setter med at handle pi en mide, der er i klar modstrid med
denne forordning, pd trods af de foranstaltninger, der treffes af
hjemlandets kompetente myndighed, eller fordi den kompetente
myndighed i hjemlandet ikke traeffer foranstaltninger inden for
en rimelig frist, kan vertslandets kompetente myndighed efter
at have underrettet hjemlandets kompetente myndighed herom
treffe alle nodvendige foranstaltninger til beskyttelse af inve-
storerne og har herunder mulighed for at forhindre forvalteren
af kvalificerede venturekapitalfonde i at foretage yderligere
markedsforing af sine kvalificerede venturekapitalfonde pa
veartslandets omride.

Artikel 19

De kompetente myndigheder tillegges i overensstemmelse med
national ret alle de tilsyns- og undersegelsesbefgjelser, der er
nedvendige for, at de kan udeve deres funktioner. De har
serlig befojelse til at:

a) anmode om adgang til ethvert dokument i enhver form og
modtage eller tage kopier deraf

b) kreve, at forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde
omgiende afgiver oplysninger

¢) krave oplysninger fra enhver person vedrerende de aktivite-
ter, som udeves af forvalteren af kvalificerede venturekapi-
talfonde eller af den kvalificerede venturekapitalfond
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d) aflegge anmeldte eller uanmeldte kontrolbesog

e) trffe passende foranstaltninger til at sikre, at en forvalter af
kvalificerede venturekapitalfonde fortsat overholder denne
forordning

f) udstede et pabud for at sikre, at en forvalter af kvalificerede
venturekapitalfonde opfylder denne forordning og afholder
sig fra at gentage adfeerd, som kan indebare en overtradelse
af denne forordning.

Artikel 20

1. Medlemsstaterne fastsetter bestemmelser om administra-
tive sanktioner og andre foranstaltninger for overtredelse af
denne forordning og treffer alle nedvendige foranstaltninger
til at sikre gennemforelsen heraf. De administrative sanktioner
og andre foranstaltninger skal vare effektive, std i rimeligt
forhold til overtraedelsen og have en afskrekkende virkning.

2. Medlemsstaterne giver senest 16. maj 2015 Kommis-
sionen og ESMA meddelelse om reglerne omhandlet i stk. 1.
De giver omgéende Kommissionen og ESMA meddelelse om
eventuelle senere @ndringer af disse.

Artikel 21

1. Hjemlandets kompetente myndighed traffer under over-
holdelse af proportionalitetsprincippet passende foranstaltnin-
ger, jf. stk. 2, hvis en forvalter af kvalificerede venturekapital-
fonde:

a) i strid med artikel 5 ikke opfylder kravene vedrerende porte-
foljesammensztning

b) i strid med artikel 6 markedsforer andele og aktier i en
kvalificeret venturekapitalfond til ikke-berettigede investorer

) anvender betegnelsen »EuVECA« uden at veere registreret i
overensstemmelse med artikel 14

d) anvender betegnelsen »EuVECA« til markedsforing af fonde,
som ikke er etableret i overensstemmelse med artikel 3, litra
b), nr. iii)

¢) har opndet en registrering ved hjelp af falske erkleringer
eller andre ulovlige midler i strid med artikel 14

f) under udovelsen af sine aktiviteter undlader at handle erligt
eller redeligt eller med passende dygtighed, omhu eller
hurtighed i strid med artikel 7, litra a)

g) undlader at anvende passende politikker og procedurer til
forebyggelse af uregelmessigheder i strid med artikel 7,
litra b)

h) gentagne gange undlader at overholde betingelserne i
artikel 12 vedrerende &rsrapporten

i) gentagne gange undlader at overholde kravet om, at inve-
storerne skal modtage oplysninger i overensstemmelse med
artikel 13.

2. I de tilfelde, der er omhandlet i stk. 1, skal hjemlandets
kompetente myndighed, hvis det er relevant:

a) traffe foranstaltninger til at sikre, at en forvalter af kvalifi-
cerede venturekapitalfonde overholder artikel 5 og 6,
artikel 7, litra a) og b), og artikel 12, 13 og 14

b) forbyde anvendelsen af betegnelsen »EuVECA« og slette
forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde fra registret.

3.  Hjemlandets kompetente myndighed underretter omga-
ende de kompetente myndigheder i de i overensstemmelse
med artikel 14, stk. 1, litra d), angivne vertslande og ESMA
om, at forvalteren af kvalificerede venturekapitalfonde er slettet
fra det register, der er omhandlet i nerverende artikels stk. 2,
litra b).

4. Retten til at markedsfore en eller flere kvalificerede
venturekapitalfonde under betegnelsen »EuVECA« i Unionen
opherer med gjeblikkelig virkning fra datoen for den kompe-
tente myndigheds beslutning, jf. stk. 2, litra b).

Artikel 22

1. De kompetente myndigheder og ESMA samarbejder for at
varetage deres respektive opgaver i henhold til denne forordning
i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 1095/2010.

2. De kompetente myndigheder og ESMA udveksler al den
information og dokumentation, som er nedvendig for at vare-
tage deres respektive opgaver i henhold til nerverende forord-
ning i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 1095/2010,
navnlig for at pdvise og afthjelpe overtredelser af nervaerende
forordning.
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Artikel 23

1. Alle personer, der arbejder eller har arbejdet for de
kompetente myndigheder eller for ESMA, samt revisorer eller
cksperter, der handler pd de kompetente myndigheders eller
ESMA'’s vegne, har tavshedspligt. Ingen af de fortrolige oplys-
ninger, de modtager i forbindelse med deres hverv, méd videre-
gives til andre personer eller myndigheder, undtagen i summa-
risk eller sammenfattet form, siledes at de enkelte forvaltere af
kvalificerede venturekapitalfonde og de enkelte kvalificerede
venturekapitalfonde ikke kan identificeres, medmindre der er
tale om tilfelde, der er omfattet af straffelovgivningen og
procedurer i denne forordning.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder og ESMA
forhindres ikke i at udveksle oplysninger i henhold til denne
forordning eller anden EU-lovgivning, som finder anvendelse pd
forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde og pd kvalifice-
rede venturekapitalfonde.

3. Hvis kompetente myndigheder eller ESMA modtager
fortrolige oplysninger i overensstemmelse med stk. 2, mi de
kun anvende dem som led i varetagelsen af deres opgaver og
med henblik pd administrative og retlige procedurer.

Artikel 24

I tilfelde af uenighed mellem medlemsstaters kompetente
myndigheder om en vurdering, handling eller undladelse fore-
taget af en kompetent myndighed p4 omrider, hvor nerve-
rende forordning kraever samarbejde eller koordinering mellem
kompetente myndigheder fra mere end én medlemsstat, kan de
kompetente myndigheder forelaegge sagen for ESMA, som kan
handle i overensstemmelse med de befgjelser, som den er blevet
tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010,
for s& vidt at uenigheden ikke vedrerer narverende forordnings
artikel 3, litra b), nr. iii), eller artikel 3, litra d), nr. iv).

KAPITEL IV

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEM-
MELSER

Artikel 25

1. Befajelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges
Kommissionen p4 de i denne artikel fastlagte betingelser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 9,
stk. 5, tillegges Kommissionen for en periode pé fire &r fra den
15. maj 2013. Kommissionen udarbejder en rapport vedrorende
delegationen af befojelser senest ni méineder inden udlgbet af
firedrsperioden. Delegationen af befojelser forlenges stiltiende
for perioder af samme varighed, medmindre Europa-Parlamentet
eller Ridet modsztter sig en sidan forlengelse senest tre
mineder inden udlebet af hver periode.

3. Den i artikel 9, stk. 5, omhandlede delegation af befajelser
kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller
Rédet. En afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af
de befojelser, der er angivet i den pigaldende afgorelse, til
opher. Den fir virkning dagen efter offentliggerelsen af afge-
relsen i Den Europeeiske Unions Tidende eller p et senere tids-
punkt, der angives i afgarelsen: Den berorer ikke gyldigheden af
de delegerede retsakter, der allerede er i kraft.

4. S snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver
den samtidigt Europa-Parlamentet og Rddet meddelelse herom.

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 9, stk.5,
treeder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Ridet
har gjort indsigelse inden for den frist pad tre méneder fra
meddelelsen af den pigzldende retsakt til Europa-Parlamentet
og Rédet, eller hvis Europa-Parlamentet og Ridet inden udlebet
af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de
ikke agter at gare indsigelse. Fristen forlenges med tre maneder
p4 Europa-Parlamentets eller Ridets initiativ.

Artikel 26

1. Kommissionen tager denne forordning op til revision i
overensstemmelse med stk. 2. Revisionen skal omfatte en
generel undersogelse af, hvordan regleme i denne forordning
fungerer, og af erfaringerne med deres anvendelse, herunder:

a) det omfang, hvori forvaltere af kvalificerede venturekapital-
fonde i forskellige medlemsstater har anvendt betegnelsen
»EUVECA«, inden for landets granser eller pd tveers af
granser

b) den geografiske og sektorrelevante fordeling af de kvalifice-
rede venturekapitalfondes investeringer

) hensigtsmassigheden af de i artikel 13 anferte krav til oplys-
ninger, navnlig hvorvidt de er tilstrekkelige til at gore det
muligt for investorerne at treffe en velfunderet investerings-
beslutning

o
-~

forvaltere af kvalificerede venturekapitalfondes anvendelse af
de forskellige kvalificerede investeringer, navnlig hvorvidt der
er behov for at justere de kvalificerede investeringer i denne
forordning

¢) muligheden for at udvide markedsforingen af kvalificerede
venturekapitalfonde til ogsd at omfatte detailinvestorer
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f) effektiviteten, proportionaliteten og anvendelsen af medlems-
staternes administrative sanktioner og andre foranstaltninger
i overensstemmelse med denne forordning

g) folgerne af denne forordning for venturekapitalmarkedet

h) muligheden for at give venturekapitalfonde etableret i et
tredjeland tilladelse til at anvende betegnelsen »EuVECA«
under hensyntagen til erfaringen med anvendelsen af
Kommissionens henstilling vedrerende foranstaltninger, der
har til hensigt at tilskynde tredjelande til at anvende mini-
mumsstandarder for god forvaltningspraksis pd skatte-
omridet

i) hensigtsmassigheden af at supplere denne forordning med
en depositarordning

j) en vurdering af eventuelle barrierer, som matte have hindret
investorerne i at anvende betegnelsen »EuVECA«, herunder
indvirkningen af anden EU-lovgivning af tilsynsmzssig
karakter pd institutionelle investorer.

2. Den i stk. 1 omhandlede revision gennemferes:

a) senest den 22. juli 2017 for sd vidt angdr litra a) til g), i) og
j) og

b) senest den 22. juli 2015 for sd vidt angér litra h).

3. Efter den i stk. 1 anferte revision og efter hering af ESMA
forelegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Ridet en
rapport, i givet fald ledsaget af et lovgivningsmassigt forslag.

Artikel 27

1.  Kommissionen ivarksatter inden den 22. juli 2017 en
revision af samspillet mellem denne forordning og andre
bestemmelser om kollektive investeringsvirksomheder og
disses forvaltere, serlig reglerne i direktiv 2011/61/EU. Denne
revision omhandler denne forordnings anvendelsesomride. I
revisionen samles oplysninger til vurdering af, hvorvidt det er
nedvendigt at udvide anvendelsesomridet for at tillade forval-
tere af venturekapitalfonde, hvis samlede forvaltede aktiver over-
stiger den gransevardi, der er omhandlet i artikel 2, stk. 1, at
blive forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde i overens-
stemmelse med nervarende forordning.

2. Efter den i stk. 1 anforte revision og efter horing af ESMA
forelegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Radet en
rapport, i givet fald ledsaget af et lovgivningsmassigt forslag.

Artikel 28

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offent-
liggorelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Den anvendes fra den 22. juli 2013, bortset fra artikel 9, stk. 5,
der anvendes fra den 15. maj 2013.

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

Udferdiget i Strasbourg, den 17. april 2013.

P4 Europa-Parlamentets vegne
M. SCHULZ
Formand

Pd Rddets vegne
L. CREIGHTON
Formand



L 115/18

Den Europeiske Unions Tidende

25.4.2013

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) Nr. 346/2013

af 17. april 2013

om europxiske sociale ivarksatterfonde

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

2
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions
funktionsméade, setlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

(3)

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de
nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Den Europziske Central-
bank (1),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske
og Sociale Udvalg (?),

efter den almindelige lovgivningsprocedure (3), og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Efterhinden som investorer ogsé forfelger sociale mal og
ikke kun sepger at opnd ekonomisk gevinst, er der i
Unionen i stigende omfang begyndt at opstd et marked
for sociale investeringer, herunder bestiende af investe-
ringsfonde rettet mod sociale virksomheder. Sidanne
investeringsfonde yder finansiering til sociale virksomhe- 4
der, som med innovative lesninger pd sociale problemer,
f.eks. stotte til losning af de sociale konsekvenser af den
finansielle krise, og et vardifuldt bidrag til opfyldelse af
mélsetningerne i Europa 2020-strategien som fastsat i
Kommissionens meddelelse af 3. marts 2010 med titlen

() EUT C 175 af 19.6 2012, s. 11.

(® EUT C 229 af 31.7.2012, s. 55.

{®*) Europa-Parlamentets holdning af 12.3.2013 (endnu ikke offentlig-
gjort i EUT) og Réidets afgarelse af 21.3.2013.

»Europa 2020: En strategi for intelligent, baredygtig og
inklusiv vakst« er drivkraften i den sociale udvikling.

Denne forordning er led i det initiativ for socialt ivaerk-
setteri, som Kommissionen fremlagde i sin meddelelse af
25. oktober 2011 med titlen »Initiativ for socialt ivaerk-
satteri. At skabe et gunstigt klima for sociale virksom-
heder som kerneelementer i den sociale pkonomi og den
sociale innovations.

Det er nedvendigt at fastlegge et felles regelset for
anvendelse af betegnelsen »EuSEF« for kvalificerede
sociale iveerksztterfonde, serlig for portefoljesammensaet-
ningen i de fonde, som opererer under denne betegnelse,
de berettigede investeringsmal, der opfylder betingelserne,
de investeringsredskaber, de kan anvende, og de katego-
rier af investorer, som er berettigede til at investere i
fondene 1 henhold til ensattede bestemmelser i Unionen.
I mangel af et sidant felles regelsat er der en risiko for,
at medlemsstaterne traffer forskellige foranstaltninger pa
nationalt niveau, som vil have en direkte negativ indvirk-
ning pd og skabe forhindringer for det indre marked,
eftersom fonde, som ensker at operere i hele Unionen,
vil vaere underlagt forskellige regler i forskellige medlems-
stater. Endvidere kan forskellige kvalitetskrav til portefol-
jesammenstningen, investeringsmil og berettigede inve-
storer fore til forskellige niveauer af investorbeskyttelse
og skabe usikkerhed om det investeringsforslag, der er
forbundet med kvalificerede sociale ivarksatterfonde.
Investorerne ber endvidere kunne sammenligne de
forskellige kvalificerede sociale iveerksatterfondes investe-
ringsforslag. Det er nedvendigt at fjerne vasentlige
hindringer for kvalificerede sociale ivarksatterfondes
tilvejebringelse af kapital pa tvers af grenser og at
undgd konkurrenceforvridninger mellem de pageldende
fonde samt at forhindre andre sandsynlige handelshin-
dringer og vasentlige konkurrenceforvridninger i at
opstd i fremtiden. Det relevante retsgrundlag for denne
forordning artikel 114 i traktaten om Den Europziske
Unions funktionsmdde (TEUF) som fortolket i EU-
Domstolens faste praksis.

Det er nedvendigt at vedtage en forordning, der indferer
ensartede bestemmelser for kvalificerede sociale ivaerks-
atterfonde, og som pdlaegger tilsvarende forpligtelser for
deres forvaltere i alle medlemsstater, som ensker at
tilvejebringe kapital i hele Unionen og gere brug af
betegnelsen »EuSEF«. Disse krav ber skabe tillid blandt
investorer, som egnsker at investere i sidanne fonde.
Denne forordning ber ikke finde anvendelse pd eksiste-
rende nationale ordninger, der muligger investering i
sociale virksomheder, og som ikke anvender betegnelsen
»EuSEF«.
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5)

(6)

Ved at definere kvalitetskravene for anvendelse af beteg-
nelsen »EuSEF« ved hjalp af en forordning sikres det, at
de pigaldende krav finder direkte anvendelse pé forval-
tere af kollektive investeringsvirksomheder, som tilveje-
bringer kapital under anvendelse af denne betegnelse. Det
sikrer endvidere ensartede betingelser for brug af denne
betegnelse ved at forhindre forskellige nationale krav som
folge af gennemforelsen af et direktiv. Forvaltere af
kollektive investeringsvirksomheder, som anvender beteg-
nelsen, bor folge de samme regler i hele Unionen, hvilket
ogsd vil oge tilliden blandt investorer. Denne forordning
forenkler reglerne og reducerer forvalternes omkostninger
ved at skulle overholde ofie forskellige nationale bestem-
melser om sidanne fonde, szrlig for de forvaltere, som
onsker at tilvejebringe kapital pd tvars af grenser. Den
bidrager ogs3 til at fjerne konkurrenceforvridninger.

Det ber vare muligt for en kvalificeret social iveerksatter-
fond at vere enten eksternt eller internt forvaltet. Er en
kvalificeret social iveerks=tterfond internt forvaltet, er den
ogsd forvalter og ber derfor overholde alle krav til forval-
tere i henhold til denne forordning og registreres i over-
ensstemmelse med denne forordning. Det bor imidlertid
ikke vare tilladt for en intemt forvaltet kvalificeret social
iverksatterfond at veere ekstern forvalter af andre kollek-
tive investeringsvirksomheder eller af institutter for
kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitut-
ter).

For at kunne skelne klart mellem denne forordning og
andre bestemmelser om kollektive investeringsvirksom-
heder og deres forvaltere er det nodvendigt at fastlegge,
at denne forordning kun finder anvendelse pd forvaltere
af kollektive investeringsvirksomheder, som ikke er inve-
steringsinstitutter omfattet af anvendelsesomridet for
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering
i veerdipapirer {investeringsinstitutter) (!), og som er etab-
leret i Unionen og registreret hos en kompetent
myndighed i deres hjemland i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Réidets direktiv 2011/61/EU af
8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfon-
de (%), forudsat at de pigeldende forvaltere forvalter
kvalificerede ~ sociale ivarksztterfondes  portefoljer.
Eksterne forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksetter-
fonde, der er registreret i henhold til denne forordning,
bor imidlertid ogsd have kunne forvalte investeringsinsti-
tutter, der er underlagt godkendelsespligt efter direktiv
2009/65/EE.

L 302 af 17.11.2009, s. 32,
L 174 af 1.7.2011, s. 1.
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©)

(10)

{11)

Endvidere finder denne forordning kun anvendelse pi
forvaltere af de kollektive investeringsvirksomheder, hvis
samlede forvaltede aktiver ikke overstiger den tarskel-
veerdi, der omhandles i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU. Beregningen af tarskelverdien i henhold til
er den samme beregningen af tazrskelvaerdien i artikel 3,
stk. 2, litra b), i direktiv 2011/61/EU.

Forvaltere, som er registreret i overensstemmelse med
denne forordning, og hvis samlede aktiver efterfolgende
vokser, siledes at de overstiger taerskelverdien i artikel 3,
stk. 2, litra b), i direktiv 2011/61/EU, og som derfor
bliver underlagt godkendelsespligt hos de kompetente
myndigheder i deres hjemland i overensstemmelse med
direktivets artikel 6, ber imidlertid fortsat kunne anvende
betegnelsen »EuSEF« i forbindelse med markedsforingen
af kvalificerede sociale ivarksatterfonde i Unionen,
forudsat at de opfylder kravene i det navnte direktiv,
og at de fortsat til enhver tid opfylder visse krav, der i
denne forordning stilles til anvendelsen af betegnelsen
»EuSEF« i forbindelse med kvalificerede sociale ivaerk-
setterfonde. Dette gelder sivel for eksisterende kvalifice-
rede sociale ivarksetterfonde som for kvalificerede
sociale iverksatterfonde, der etableres, efter at teerskel-
verdien er overskredet.

Hvis forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder
ikke snsker at anvende betegnelsen »EuSEF¢, bar denne
forordning ikke finde anvendelse. 1 sidanne tilfelde ber
geldende nationale bestemmelser og generelle EU-regler
fortsat finde anvendelse.

Med denne forordning ber der indferes ensartede regler
for kvalificerede sociale ivaerksatterfonde, serlig om
kvalificerede portefeljevirksomheder, som kvalificerede
sociale ivaerksatterfonde vil kunne investere i, og de inve-
steringsinstrumenter, som skal anvendes. Dette er
nodvendigt for at sikre en skarp adskillelse mellem kvali-
ficerede sociale ivarksatterfonde og andre alternative
investeringsfonde, som har andre, mindre specialiserede
investeringsstrategier, feks. opkeb, som denne forord-
ning ikke soger at fremme.



L 11520 Den Europeiske Unions Tidende 25.4.2013
(12) For at sikre den nedvendige klarhed og sikkerhed ber (15) I overensstemmelse med mélet om at foretage en pracis
denne forordning ogsd indeholde ensartede kriterier for afgrensning af de kollektive investeringsvirksomheder,
sociale virksomheder, der kan komme i betragtning som som denne forordning omfatter, og for at sikre fokus
kvalificerede  portefaljevirksomheder. En - social virk- pé at tilvejebringe kapital til sociale virksomheder bar
somhed bor defineres som en operator i den sociale kvalificerede sociale iveerksatterfondes anses for at vare
pkonomi, hvis primare mélsetning er at opnd sociale fonde, der har til hensigt at investere mindst 70 procent
resultater frem for at generere overskud til sine ejere af deres samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte
eller aktionzrer. Den opererer ved at levere varer og forpligtede kapital i sidanne virksomheder. Det ber
tjenester til markedet og anvender hovedsageligt sit over- ikke vere tilladt for kvalificerede sociale ivarksatterfonde
skud til sociale mal. Den ledes pd en gennemsigtig og at investere mere end 30 % af deres samlede indbetalte
ansvarlig méde, szrlig ved at involvere de arbejdstagere, kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i aktiver, som
forbrugere og interessenter, som bergres af dens forret- ikke er kvalificerede investeringer. Dette betyder, at gren-
ningsaktiviteter. severdien pd 30 % til enhver tid bor vare den ovre
granse for ikke-kvalificerede investeringer, og at graense-
vardien pd 70 % ber vare forbeholdt kvalificerede inve-
steringer i lobet af den kvalificerede sociale ivaerksatter-
fonds levetid. Disse gransevardier ber beregnes pi
grundlag af de belgb, der kan investeres efter fradrag af
alle relevante omkostninger og beholdninger af kontanter
og kontantlignende instrumenter. Denne forordning ber
fastszette de nedvendige detaljer for beregningen af de
(13) Eftersom den primere mélsetning for sociale virksom- omhandlede investeringsgrensevardier.
heder er at have en positiv social virkning frem for at
tilstrebe profitmaksimering, ber denne forordning kun
fremme stotte til kvalificerede portefeljevirksomheder,
der tilstreber mélbare og positive sociale resultater.
Malbare og positive sociale resultater kan omfatte Ieve-
ring af tjenester til immigranter, der ellers er udelukkede,
eller reintegration af marginaliserede grupper pi arbejds-
markedet ved at skaffe beskaftigelse, uddannelse eller
anden stotte. Sociale virksomheder anvender deres over-
skud tll. at nd deres primare S(BCIale mil og dnves‘ pa en (16) Denne forordning har til formal at styrke sociale virk-
ansvarlig og gennemsigtig made. Hvor en kvalificeret hed kst i Uni Investeri | kvalificered
portefoljevirksomhed i ekstraordinere tilfelde onsker at som fe l(f.rs'\{{ae }i dmo;en. nve;lennger ! diel 1écer£ae
udlodde overskud til aktionzreme og ejerne, ber den portelpljevirksomneder, der ef etaberet 1 tredjelande, kan
have p4 forhind fastlagte procedurer og regler for udlod- tilfore mere kapltal tl kvahﬁcer.ede s'oc1ale 1vaerks? teer-
- . - . fonde og derigennem gavne sociale virksomheder i Uni-
ning af overskud. Disse regler bore foreskrive, at sidan ; N .

- . ? . onen. Denne forordning ber imidlertid under ingen
udlodning af overskud ikke ma gd ud over den kvalifi- diched : . - folievirk
cerede sociale virksomheds primare sociale mélsetning. omstendigheder gavne investeringer 1 portetaljevirksom-

heder, der er etableret i tredjelande, der er karakteriseret
ved en mangel pi passende samarbejdsordninger mellem
de kompetente myndigheder i forvalteren af den kvalifi-
cerede sociale ivarksatterfonds hjemland og med enhver
anden medlemsstat, hvor det er hensigten, at den kvali-
ficerede sociale ivarksztterfonds andele eller aktier skal
markedsfores, eller ved en mangel pé effektiv udveksling
af oplysninger om skatteforhold.
(14)  Sociale virksomheder omfatter en lang rekke virksomhe-
der, som antager forskellige retlige former, og som
leverer sociale tjenester eller varer til udsatte, marginali-
serede, darigt stillede eller udstedte personer. Sidanne
tjenester omfatter formidling af bolig, sundhedspleje,
hjelp til «ldre eller handicappede, bernepasning,
adgang til beskaftigelse og uddannelse samt plejetjene-
ster. Sociale virksomheder omfatter ogsd virksomheder,
som anvender produktionsmetoder for varer eller tjene-
ster, der er i overensstemmelse med deres sociale mélsat- {17)  Kvalificerede sociale ivarksztterfonde bar som et forste

ning, men hvis aktiviteter ikke nedvendigvis bestdr i at
levere sociale goder eller tjenester. Disse aktiviteter
omfatter social og erhvervsmassig integration via
adgang til beskaftigelse for mennesker, som er dirligt
stillet som folge af utilstrekkelige kvalifikationer eller
sociale eller erhvervsmassige problemer, der ferer til
udstedelse og marginalisering. Aktiviteterne kan ogsé
vedrore miljobeskyttelse med en social indvirkning
sdsom bekempelse af forurening, genanvendelse og
vedvarende energi.

skridt etableres i Unionen for at vare berettigede til at
anvende betegnelsen »EuSEF« som fastsat i denne forord-
ning. Kommissionen ber senest to 4r efter denne forord-
nings anvendelsesdato revidere begreensningen af anven-
delsen af betegnelsen »EuSEF« til fonde etableret i
Unionen under hensyntagen til erfaringen med anven-
delsen af Kommissionens henstilling vedrerende
foranstaitninger, der har henblik pd at tilskynde tredje-
lande til at anvende minimumsstandarder for god forvalt-
ningspraksis pd skatteomridet.
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(18)  Forvaltere af kvalificerede sociale iverksatterfonde bor medregnes ved beregningen af denne granseverdi,

(19)

(20)

1)

have mulighed for at tiltreekke yderligere kapitalforplig-
telser i labet af en fonds levetid. Der ber tages hensyn til
sidanne yderligere kapitalforpligtelser i den kvalificerede
sociale ivaerksztterfonds levetid, ndr den naste investe-
ring i andre aktiver end kvalificerede aktiver pitenkes.
Yderligere kapitalforpligtelser bor tillades i overensstem-
melse med bestemte kriterier og vare underlagt de vilkar,
der er fastsat i den kvalificerede sociale ivaerksatterfonds
regler eller vedtagter.

Da sociale virksomheder har sarlige finansieringsbehov,
er det nedvendigt at skabe klarhed om de typer instru-
menter, som en kvalificeret social iverksatterfond ber
anvende til finansieringen. Derfor bor denne forordning
fastsxtte ensartede regler for instrumenter, som er egnede
til den kvalificerede sociale iveerkswztterfonds investerin-
ger, hvilket omfatter egenkapitalinstrumenter og kvasi-
egenkapitalinstrumenter,  galdsinstrumenter ~ sdsom
veksler og indskudsbeviser, investeringer i andre kvalifi-
cerede sociale iverksztterfonde, 1dn med eller uden
sikkerhed samt tilskud. For at hindre udvanding af inve-
steringerne i kvalificerede portefaljevirksomheder ber
kvalificerede sociale iveerksatterfonde dog kun have
tilladelse til at investere i andre kvalificerede sociale
ivaerksatterfonde, hvis disse andre kvalificerede sociale
iverksatterfonde selv hejst har investeret 10 % af deres
samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede
kapital i andre kvalificerede sociale ivarksetterfonde.

Kvalificerede sociale iveerksatterfondes kerneaktiviteter er
at yde finansiering til sociale virksomheder gennem
primare investeringer. Kvalificerede sociale iveerksatter-
fonde bor hverken deltage i systemisk vigtige bankakti-
viteter uden for deres sedvanlige forsigtighedsbaserede
regelramme (den sdkaldte »gri banksektord eller folge
typiske strategier for privat egenkapital, sdsom gearede
opkeb.

For at sikre den nedvendige fleksibilitet i investerings-
portefolien kan kvalificerede sociale ivaerksatterfonde
investere i andre aktiver end kvalificerede investeringer,
safremt investeringerne ikke overskrider greenseverdien
pa 30 % for ikke-kvalificerede investeringer. Beholdninger
af kontanter og kontantlignende instrumenter ber ikke

22)

(23)

(24)

eftersom sddanne beholdninger ikke skal betragtes som
investeringer. Kvalificerede sociale ivarksatterfonde ber
foretage investeringer, der er i trdd med deres etiske
investeringsstrategi, cksempelvis ber de ikke foretage
investeringer i vibenindustrien eller investeringer, der
indebarer risiko for brud pd menneskerettighederne,
eller som medforer dumpning af elektronisk affald.

For at sikre, at betegnelsen »EuSEF« er trovaerdig og let
genkendelig for investorer i hele Unionen, ber kun
forvaltere af kvalificerede sociale ivarksztterfonde, som
opfylder de ensartede kvalitetskriterier i denne forord-
ning, vare berettigede til at anvende denne betegnelse,
ndr de markedsforer kvalificerede sociale iveerksatter-
fonde i hele Unionen.

For at sikre, at kvalificerede sociale ivaerksaztterfonde har
en szrlig, genkendelig profil, som er egnet til formalet,
ber der indferes ensartede bestemmelser om portefolje-
sammens&tningen og om de investeringsmetoder, som
sidanne fonde kan anvende.

For at sikre, at kvalificerede sociale ivaerksatterfonde ikke
bidrager til at skabe systemiske risici, og at sddanne fonde
koncentrerer deres investeringer om at statte kvalificerede
portefeljevirksomheder, ber anvendelsen af gearing pd
fondsniveau ikke vere tilladt. Det ber kun vere tilladt
for forvaltere af kvalificerede sociale iveerksxtterfonde at
optage 14n, udstede galdsbeviser og yde garantier pd den
kvalificerede sociale ivarksatterfonds niveau, forudsat at
sidanne lan, geldsforpligtelser og garantier dakkes af
ikke-indkaldte forpligtelser og siledes ikke foreger
fondens eksponering ud over niveauet for dens forplig-
tede kapital. Kontantforskud fra investorer i den kvalifi-
cerede sociale ivaerksaztterfond, som er fuldt dekkede af
kapitalforpligtelser fra disse investorer, foroger ikke den
kvalificerede sociale ivarksatterfonds eksponering og bor
derfor vere tilladt. For at satte fonden i stand til at
dakke ekstraordinare likviditetsbehov, som kan opstd
mellem indkaldelse af forpligtet kapital fra investorer og
kapitalens faktiske indsettelse pd fondens konti, ber
kortfristede 1dn endvidere vare tilladt, forudsat at et
sadant lins belobsstorrelse ikke overstiger fondens ikke-
indkaldte forpligtede kapital.
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(25)  For at sikre, at kvalificerede sociale iveerksatterfonde kun forvalteren siledes er blevet et tomt selskab. Forvalteren

(26)

(27)

markedsfores til investorer, som har den fornedne erfa-
ring, viden og ekspertise til selv at treffe investerings-
beslutninger og give en korrekt vurdering af de risici,
der er forbundet med disse fonde, og for at bevare inve-
storernes tillid og tiltro til kvalificerede sociale ivaerks-
ztterfonde, bor der treffes visse beskyttelsesforanstaltnin-
ger. Derfor bar kvalificerede sociale ivaerksatterfonde kun
markedsfores til investorer, som er professionelle kunder,
eller som kan behandles som professionelle kunder i
henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004(39(EF af 21. april 2004 om markeder for finansi-
elle instrumenter (!). For at have et tilstrekkeligt bredt
investorgrundlag for investering i kvalificerede sociale
iverksetterfonde, er det dog ogsi hensigtsmeassigt, at
visse andre investorer har adgang til disse fonde,
herunder privatpersoner med stor nettoformue. Der bor
dog treffes swrlige beskyttelsesforanstaltninger for sd vidt
angdr disse andre investorer for at sikre, at kvalificerede
sociale ivaerksatterfonde kun markedsfares til investorer,
som har den rette profil il at foretage sddanne investe-
ringer. Disse beskyttelsesforanstaltninger indebarer, at
investeringer ikke kan markedsfores gennem periodiske
opsparingsordninger. Investeringer foretaget af ledere,
direktorer eller ansatte, der er involveret i forvaltningen
hos en forvalter af kvalificerede sociale iverksatterfonde,
ber endvidere vare mulige, nér de investerer i den kvali-
ficerede sociale iverksatterfond, de forvalter, eftersom
sddanne personer er i besiddelse af tilstreekkelig viden
til at deltage i sddanne investeringer.

For at sikre, at betegnelsen »EuSEF« kun anvendes af
forvaltere af kvalificerede sociale ivarkstterfonde, som
opfylder ensartede kvalitetskriterier for deres markeds-
adferd, ber der fastsettes bestemmelser vedrerende
forretningsskik og disse forvalteres forhold til deres inve-
storer. Af samme grund ber der fastszttes ensartede
betingelser for sidanne forvalteres hdndtering af inter-
essekonflikter. Disse bestemmelser og betingelser ber
ogsd palegge forvalteren at indfere de organisatoriske
og administrative ordninger, der er nedvendige for at
sikre korrekt handtering af interessekonflikter.

Agter en forvalter af kvalificerede sociale ivarksatter-
fonde at delegere funktioner til tredjeparter, ber forvalte-
rens ansvar over for den kvalificerede sociale iveerksatter-
fond og investorer i fonden ikke pdvirkes af sidan dele-
gation af funktioner til en tredjepart. Endvidere bar
forvalteren ikke delegere funktioner i et sidant omfang,
at denne i realiteten ikke lengere kan anses som en
forvalter af kvalificerede sociale ivarkstterfonde, og

() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.

(28)

(29)

af kvalificerede sociale iveerksatterfonde ber til enhver tid
fortsat bare ansvaret for den korrekte gennemforelse af
de delegerede funktioner og overholdelsen af denne
forordning. Delegationen af funktioner ber ikke under-
grave effektiviteten af tilsynet fort af forvalteren af kvali-
ficerede sociale iveerksatterfonde og navnlig ikke hindre
forvalteren i at handle eller fonden i at blive forvaltet i
sine investorers interesse.

Opndelse af positive sociale resultater ud over frembrin-
gelse af okonomisk afkast til investorerne er et kendetegn
for investeringsfonde rettet mod sociale virksomheder,
som adskiller dem fra andre former for investeringsfonde.
Denre forordning ber indeholde krav om, at forvaltere af
kvalificerede sociale ivarksatterfonde indferer procedurer
til maling af de positive sociale resultater, som skal opnas
gennem investeringer i kvalificerede portefeljevirksomhe-
der.

Fonde, der er rettet mod sociale resultater eller indvirk-
ninger, vurderer og samler i gjeblikket typisk oplysninger
om, i hvilket omfang sociale virksomheder opnir de
resultater eller indvirkninger, de sigter efter. Der er et
stort udvalg af forskellige slags sociale resultater eller
indvirkninger, som en social virksomhed kan sigte efter.
Der er derigennem udviklet forskellige mader at identifi-
cere de sociale resultater eller indvirkninger og male dem
pi. Feks. kan en virksomhed, der sigter efter at hjzlpe
dirligt stillede personer, indberette antallet af sidanne
personer, der har fiet hjelp, herunder ansatte, der pa
anden vis ikke ville blive ansat, og en virksomhed, der
soger at forbedre losladte fangers rehabilitering, kan
vurdere sine resultater pd grundlag af antallet af nye
lovovertradelser. Fondene stotter de sociale virksomheder
i at udarbejde og give oplysninger om deres mal og
resultater og i at samle dem til investorerne. Oplysninger
om sociale resultater og indvirkninger er meget vigtige
for investorer, men det er samtidig svart at sammenligne
forskellige sociale virksomheder og forskellige fonde,
bade pd grund af forskellen pd de sociale resultater og
indvirkninger, der sigtes efter, og pd grund af de mange
forskellige fremgangsmdder, der anvendes i ojeblikket.
Med henblik pd at fremme sterst mulig konsekvens og
sammenlignelighed p4 lang sigt for sidanne oplysninger
og mest mulig effektivitet i procedurerne for fremskaf-
felsen af oplysningerne bor der udarbejdes delegerede
retsakter pi dette omride. Sidanne delegerede retsakter
ber ogsd sikre sterre klarhed for tilsynsmyndigheder,
kvalificerede sociale ivarksatterfonde og sociale virksom-
heder.
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(30)  For at sikre, at betegnelsen »EuSEF« bevarer sin integritet, vitksomheder, for at sikre bedre overensstemmelse og

(32)

(33)

34

(35)

ber der ogsd fastseettes kvalitetskriterier for organisa-
tionen hos forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksatter-
fonde. Derfor bor der fastlegges ensartede, rimelige krav
om til enhver tid at have tilstrakkelige tekniske og
menneskelige ressourcer.

For at sikre, at kvalificerede sociale ivarksztterfonde
forvaltes korrekt, og at deres forvaltere kan dakke poten-
tielle risici, der opstir som folge af deres aktiviteter, ber
der fastsaettes ensartede, rimelige krav om, at forvaltere af
kvalificerede sociale ivarksztterfonde opretholder et
tilstrekkeligt kapitalgrundlag. Dette kapitalgrundlags
belobsstorrelse bor vare tilstraekkelig til at sikre kvalifi-
cerede sociale ivarksatterfondes kontinuitet og korrekte
forvaltning.

Af hensyn til beskyttelsen af investorerne er det vigtigt at
sikre, at kvalificerede sociale ivaerksatterfondes aktiver er
vurderet korrekt. Derfor ber kvalificerede sociale iveerk-
setterfondes regler eller vedtaegter omfatte bestemmelser
om vardiansattelse af aktiver. Dette ber sikre verdian-
sattelsens integritet og gennemsigtighed.

For at sikre, at forvaltere af kvalificerede sociale ivark-
setterfonde, som gor brug af betegnelsen »EuSEF,
redegor tilstreekkeligt for deres aktiviteter, ber der
indferes ensartede bestemmelser om &rsrapporter.

Denne forordning indeholder beskyttelsesforanstaltninger
for at sikre, at fondene anvendes korrekt, og tilsynsmyn-
dighederne ber vare opmarksomme pi at serge for, at
disse beskyttelsesforanstaltninger bliver overholdt.

For at sikre, at betegnelsen »EuSEF« bevarer sin integritet |
investorernes gjne, ma den kun anvendes af forvaltere af
kvalificerede sociale ivarksztterfonde, som serger for
fuldstendig gennemsigtighed i investeringspolitik og
investeringsmil. Der ber derfor fastsmttes ensartede
bestemmelser om oplysningspligten for forvaltere i
forhold til investorerne. Disse krav ber omfatte elemen-
ter, som er specifikke for investeringer i sociale

37)

38)

(39)

sammenlignelighed for sidanne oplysninger. Det
omfatter oplysninger om de kriterier og procedurer,
som anvendes for at udvalge bestemte kvalificerede
portefoljevirksomheder som  investeringsmdl.  Dette
omfatter ogsd oplysninger om, hvilke positive sociale
resultater der skal opnds via investeringspolitikken, og
hvordan dette bor overviges og vurderes. For at sikre,
at investorerne har den nedvendige tillid og tiltro til
sidanne investeringer, er der ogsd behov for oplysninger
om de af de kvalificerede sociale iverksatterfonde akti-
ver, som ikke investeres i kvalificerede portefeljevirksom-
heder, og om, hvordan disse udvalges.

For at sikre effektiv overvigning af de ensartede krav i
denne forordning ber hjemlandets kompetente
myndighed fore tilsyn med, om forvaltere af kvalificerede
sociale iverksztterfonde opfylder de ensartede krav i
denne forordning. Derfor ber forvaltere, som har til
hensigt at markedsfore deres fonde under betegnelsen
»EuSEF«, underrette den kompetente myndighed i hjem-
landet om denne hensigt. Den kompetente myndighed
ber registrere forvalteren, hvis alle de nedvendige oplys-
ninger er indgivet, og hvis der er truffet passende
foranstaltninger med henblik pd at opfylde kravene i
denne forordning. Denne registrering ber vare gyldig i
hele Unionen.

For at lette en effektiv markedsforing af kvalificerede
sociale ivaerksatterfonde pd tveers af grenser bor regi-
streringen af forvalteren ske si hurtigt som muligt.

For at sikre effektivt tilsyn med overholdelsen af de
ensartede kriterier i denne forordning ber der fastszttes
bestemmelser om, i hvilke tilfelde de oplysninger, der er
indgivet til hjemlandets kompetente myndighed, skal
opdateres.

For at sikre effektivt tilsyn med kravene i denne forord-
ning ber der ogsi fastsettes bestemmelser om en
procedure for granseoverskridende underretning mellem
de kompetente tilsynsmyndigheder, som igangsattes ved
registrering af forvalteren af kvalificerede sociale iverk-
sztterfonde i hjemlandet.
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(40) For at sikre, at betingelserne for markedsfering af forval- (45)  Der ber udveksles tilsynsoplysninger mellem de kompe-
tere af kvalificerede “sociale ivaerksztterfonde i hele tente myndigheder i hjem- og vertslandene og ESMA.
Unionen til enhver tid er gennemsigtige, ber Den Euro-
pxiske Tilsynsmyndighed (Den Europeziske Verdipapir-
og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA), der er oprettet
ved Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr.
1095/2010 (1), have befojelse til at fore en central data-
base med en fortegnelse over alle forvaltere af kvalifice-
e e wratirtnde, som o regomerer (49 Som en forudsatning for et effekivt reguleringsmesiy
. ', samarbejde mellem enheder, som har til opgave at fore
i overensstemmelse med denne forordning. tilsyn med, om de ensartede kriterier i denne forordning
opfyldes, ber alle relevante nationale myndigheder og
ESMA paleegges en hej grad af tavshedspligt.
(41)  Hvis en kompetent myndighed i veertslandet har klare og
péviselige grunde til at formode, at en forvalter af kvali-
ficerede sociale ivarksetterfonde overtrader denne
forordning pa dets omrade, bor den omgdende informere
?izligge;;raizglrtﬁﬁgz myndigheder, der bor traffe (47)  Kvalificerede sociale ivaerksatterfondes bidrag til vaksten
) pa et europzisk marked for sociale investeringer vil
afhenge af forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatter-
fondes brug af betegnelsen »EuSEF, investorernes aner-
kendelse af betegnelsen og udviklingen af et sterke
pkosystem for sociale virksomheder i hele Unionen, der
(42) Hvis forvalteren af kvaliﬁceorede sociale ivaerksae;telifondc? hjaelpyer disse virksomheder til at gore brug af de finansie-
fort(sleettt'zr medd atdhandle fpa e‘(li r}1§de, df’r tydgllgV;Sf efil ringsmuligheder, der er til ridighed. Til dette formél ber
modstric med denne lorordming, pd trods € alle interessenter, herunder markedsoperatgrer, kompe-
sy s § Moo logpes e i | el Konmisin
! ' c . og andre relevante enheder i Unionen bestrabe sig pd
lgslﬂlizngzts . rlili(eb ;;aevfggt ] g)gggtsstallt:gf:tre nltlzzd;?ynﬁoifghzg gt sikrefet h«(z;ljt.niveefu af kendskab til de muligheder, som
efter at have underrettet hjemlandets kompetente enne forordniig gIver:
myndighed herom, kunne treffe alle de nedvendige
passende foranstaltninger til beskyttelse af investorerne
og herunder have mulighed for at forhindre den pagal-
dende forvalter i at foretage yderligere markedsfering af
sine kvalificerede sociale ivarksatterfonde inden for
vertslandets omride.
(48) For at pracisere kravene i denne forordning ber befo-
jelsen til at vedtage retsakter delegeres til Kommissionen i
overensstemmelse med artikel 290 i TEUF for si vidt
angdr fastleggelse af de typer varer og tjenester eller de
(43)  For at sikre effektivt tilsyn med de ensartede kriterier, der metoder tl pr(l)duktlo(rlx (aif Varer.olg t)e;lester,. som er ;
indferes ved denne forordning, indeholder forordningen gver_fi? slséemlin clse mek del? sozlla fl dm .slaet‘mng, 08 a
en liste over de tilsynsbefgjelser, som kompetente ¢ tillelde, vor overskud kan udloddes 1l ejere og inve-
myndigheder skal rade over storer, pracisering af de typer interessekonflikter, som
: forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde skal
undgd, samt af de foranstaltninger, der skal treffes i
den forbindelse, en narmere beskrivelse af procedurerne
til maling af de sociale resultater, som de kvalificerede
portefoljeviksomheder skal opnd, samt indholdet af o
(44)  For at sikre korrekt hindhavelse omfatter denne forord- reglemeJ for oplysningerne tilpinvestorer. Det er navnlig

ning administrative sanktioner og andre foranstaltninger
for overtradelse af centrale bestemmelser i forordningen,
dvs. regleme om portefoljesammensatning, om beskyt-
telsesforanstaltninger med hensyn til berettigede investo-
rers identitet og om betegnelsen »EuSEF, der kun mi
anvendes af forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksatter-
fonde, der er registrerede i overensstemmelse med denne
forordning. I tilfxlde af overtraedelse af disse centrale
bestemmelser ber der, hvor det er hensigtsmassigt,
nedlegges forbud mod brug af betegnelsen, og den
pagaldende forvalter beor slettes af registret.

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

vigtigt, at Kommissionen gennemferer relevante horinger
under sit forberedende arbejde, herunder pd ekspertni-
veau, og tager hejde for selvregulerende initiativer og
adferdskodekser. De heringer, som Kommissionen
gennemforer under sit forberedende arbejde vedrerende
delegerede retsakter om en narmere beskrivelse af
procedurerne til miling af de sociale resultater, som de
kvalificerede portefoljevirksomheder skal opnd, ber
inddrage relevante interessenter og ESMA. Kommissionen
bor i forbindelse med forberedelsen og udarbejdelsen af
delegerede retsakter sorge for samtidig, rettidig og
hensigtsmassig fremsendelse af relevante dokumenter til
Europa-Parlamentet og Ridet.
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(49) Tekniske standarder for finansielle tjenesteydelser ber tvers af graenser, som omhandles i Kommissionens

{50)

(51)

(52)

(53)

(54)

sikre konsekvent harmonisering og en hej grad af
tilsyn i hele Unionen. Da ESMA sidder inde med hejt
specialiseret faglig kompetence, vil det vere effektivt og
hensigtsmassigt at lade ESMA f3 til opgave at udarbejde
udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder,
som ikke indebarer politikbeslutninger, med henblik pi
foreleeggelse for Kommissionen.

Kommissionen ber tillegges befojelser til at vedtage
gennemforelsesmzssige tekniske standarder ved hjalp af
gennemforelsesretsakter i henhold til artikel 291 i TEUF
og i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010. ESMA ber tillegges befojelser til at
udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder for formatet af den underretning, der
omhandles i denne forordning.

Kommissionen ber senest fire ir efter denne forordnings
anvendelsesdato tage denne forordning op til revision for
at evaluere udviklingen pi markedet for kvalificerede
sociale iverksatterfonde i Unionen. Revisionen ber
omfatte en generel undersogelse af, hvordan reglerne i
denne forordning fungerer, og af de erfaringer, der er
opndet ved deres anvendelse. Kommissionen ber pi
baggrund af denne revision forelegge en rapport for
Europa-Parlamentet og Ridet, om nedvendigt ledsaget
af lovgivningsmassige forslag.

Endvidere ber Kommissionen senest fire 4r efter denne
forordnings anvendelsesdato pibegynde en revision af
samspillet mellem denne forordning og andre regler
om kollektive investeringsvirksomheder og deres forval-
tere, serlig reglerne i direktiv 2011/61/EU. Denne revi-
sion ber serlig omfatte denne forordnings anvendel-
sesomride og vurdere, hvorvidt det er nedvendigt at
udvide anvendelsesomridet og siledes tillade forvaltere
af stgrre alternative investeringsfonde at anvende beteg-
nelsen »EuSEF«. P4 baggrund af denne revision ber
Kommissionen foreleegge en rapport for Europa-Parla-
mentet og Rédet, om nedvendigt ledsaget af lovgivnings-
maeassige forslag.

Kommissionen ber i forbindelse med denne revision
evaluere eventuelle barrierer, der kan have hindret inve-
storerne i at anvende fondene, herunder indvirkningen pd
institutionelle investorer af anden lovgivning af tilsyns-
maessig karakter, som de er underlagt. Kommissionen ber
endvidere indsamle data for at kunne vurdere betegnelsen
»EuSEF¢s bidrag til andre EU-programmer, sisom Hori-
sont 2020, der ogsé seger at fremme innovation i Uni-
onen.

I forbindelse med Kommissionens undersggelse af skat-
temassige hindringer for venturekapitalinvesteringer pa

(55)

(56)

(57)

(58)

meddelelse af 7. december 2011 med titlen »En hand-
lingsplan om bedre adgang til finansiering for SMVer«,
og i forbindelse med revisionen af denne forordning ber
Kommissionen overveje at foretage en tilsvarende under-
sogelse af mulige skattemzssige hindringer for sociale
ivaerksatterfonde og vurdere mulige skattemessige inci-
tamenter, der har til formal at tilskynde socialt ivaerksat-
teri i Unionen.

ESMA ber vurdere de behov for personale og ressourcer,
der opstdr, nir den pitager sig sine befejelser og opgaver
i overensstemmelse med denne forordning, og forelagge
Europa-Parlamentet, Ridet og Kommissionen en rapport.

Denne forordning overholder de grundlaggende rettig-
heder og de principper, der navnlig er nedfaldet i Den
Europziske Unions charter om grundleggende rettighe-
der, serlig retten til respekt for privatliv og familieliv
(artikel 7) og friheden til at oprette og drive egen virk-
somhed (artikel 16).

Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 95/46(EF af
24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af personoplysninger og om
fri udveksling af sidanne oplysninger {!) finder anven-
delse for den behandling af personoplysninger, som fore-
tages i medlemsstaterne i medfor af denne forordning og
under tilsyn af medlemsstaternes kompetente myndighe-
der, serlig de vathaengige offentlige myndigheder, som
medlemsstaterne  udpeger.  Europa-Parlamentets  og
Radets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december
2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse
med behandling af personoplysninger i fallesskabsinsti-
tutionerne og -organerne og om fri udveksling af
sddanne oplysninger (%) finder anvendelse for ESMA’s
behandling af personoplysninger i medfer af nervarende
forordning og under tilsyn af Den Europeiske Tilsynsfor-
ende for Databeskyttelse.

Malet for denne forordning, nemlig at udvikle et indre
marked for kvalificerede sociale iveerkstterfonde ved at
fastlegge et regelsat for registrering af forvaltere af kvali-
ficerede sociale ivarkstterfonde, der letter markeds-
foringen af kvalificerede sociale iveerksatterfonde i hele
Unionen, kan ikke i tilstrekkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne og kan derfor pd grund af deres
omfang og virkninger bedre nis pd EU-plan; Unionen
kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse
med nerhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den
Europeziske Union. [ overensstemmelse med proportiona-
litetsprincippet, jf. nevnte artikel, gdr denne forordning
ikke ud over, hvad der er nedvendigt for at ni dette
mil —

(1) EFT L 281 af 23.11.1995, s. 31.
() EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1.
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL I
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER
Artikel 1

Denne forordning indeholder bestemmelser om ensartede krav
og vilkir til forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder,
som har til hensigt at anvende betegnelsen »EuSEF« i forbindelse
med markedsfaringen af kvalificerede sociale ivarksatterfonde i
Unionen, og som dermed bidrager til at sikre, at det indre
marked fungerer korrekt.

Den fastlegger ensartede bestemmelser om markedsforing af
kvalificerede sociale ivaerksatterfonde over for berettigede inve-
storer i hele Unionen, om kvalificerede sociale ivarksatter-
fondes portefeljesammensztning, om de investeringsinstru-
menter og -metoder, som kvalificerede sociale ivarksatterfonde
skal anvende, samt om organisation, adferd og gennemsig-
tighed for si vidt angdr forvaltere, der markedsforer kvalifice-
rede sociale iverksztterfonde i hele Unionen.

Artikel 2

1. Denne forordning finder anvendelse pid forvaltere af
kollektive investeringsvirksomheder, jf. definitionen i artikel 3,
stk. 1, litra a), som opfylder folgende betingelser:

a) deres samlede forvaltede aktiver overstiger ikke den tarskel-
vardi, som er fastsat i artikel 3, stk. 2, litra b), i direktiv
2011/61/EU

b) de er etableret i Unionen

¢) de er underlagt registreringspligt hos de kompetente
myndigheder i deres hjemland, jf. artikel 3, stk. 3, litra a),
i direktiv 2011/61/EU, og

d) de forvalter kvalificerede sociale ivaerksetterfondes portefol-
jer.

2. Overstiger de samlede aktiver, der forvaltes af forvaltere af
kvalificerede sociale ivarksatterfonde, som er registreret i over-
ensstemmelse med artikel 15, greensevardien i artikel 3, stk. 2,

litra b), i direktiv 2011/61/EU, og bliver disse forvaltere derfor
underlagt godkendelsespligt hos de kompetente myndigheder i
deres hjemland i overensstemmelse med navnte direktivs
artikel 6, kan de fortsat anvende betegnelsen »EuSEF« i forbin-
delse med markedsforingen af kvalificerede sociale ivarksatter-
fonde i Unionen, under forudsztning af at de til enhver tid i
forbindelse med kvalificerede sociale ivarksztterfonde:

a) opfylder kravene i direktiv 2011/61/EU og

b) overholder narvarende forordnings artikel 3, 5, 10,
artikel 13, stk. 2, og artikel 14, stk. 1, litra d), ) og f).

3. Forvaltere af kvalificerede sociale iveerksetterfonde, der er
eksterne forvaltere, og som er registreret i overensstemmelse
med artikel 15, kan endvidere forvalte visse institutter for
kollektivinvestering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) efter
opndelse af tilladelse efter direktiv 2009/6 5/EF.

Artikel 3

1. I denne forordning forstds ved:

a) kollektiv investeringsvirksomhed«: en AIF som defineret i
artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU

b) kvalificeret social ivarksatterfond«: en kollektiv investe-
ringsvirksomhed, som:

i) har til hensigt at investere mindst 70 % af sin samlede
indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i
aktiver, som er kvalificerede investeringer, beregnet pd
grundlag af de beleb, der kan investeres efter fradrag af
alle relevante omkostninger og kontantbeholdninger
eller kontantlignende instrumenter, inden for en tids-
frist, der er fastlagt i fondens regler eller vedtegter

i) ikke bruger mere end 30 % af sin samlede indbetalte
kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital til erhver-
velse af aktiver, som ikke er kvalificerede investeringer,
beregnet pd grundlag af de belgb, der kan investeres
efter fradrag af alle relevante omkostninger og kontant-
beholdninger eller kontantlignende instrumenter

iii) er etableret pi en medlemsstats omride
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d)

»forvalter af kvalificerede sociale ivaerksztterfonde« en juri-
disk person, hvis normale erhvervsvirksomhed bestir i at

forvalte mindst én kvalificeret social ivaerksatterfond

skvalificeret portefoljevirksomhed«: en virksomhed, som:

i) pa det tidspunkt, hvor den kvalificerede sociale ivaerk-
sxtterfond foretager en investering, ikke er optaget til
handel pd et reguleret marked eller pi en multilateral
handelsfacilitet (MHF) som defineret i artikel 4, stk. 1,

nr. 14) og 15), i direktiv 2004/39/EF

ii

=

som kraeves til dens oprettelse, hvor virksomheden:

— leverer tjenester eller varer til udsatte, marginalise-

rede, dérligt stillede eller udstedte personer

— anvender en metode til produktion af varer eller
tjenester, som er i overensstemmelse med dens

sociale milsztning, eller

— yder finansiel stotte udelukkende til sociale virk-

somheder som defineret i de forste to led

ii

=

overskud underminerer den primare mdlsetning

iv) ledes pa en ansvarlig og gennemsigtig mide, serlig ved
at involvere de arbejdstagere, kunder og interessenter,

som berores af dens aktiviteter

v) er etableret pd en medlemsstats omréide eller i et tred-

jeland, forudsat at dette tredjeland:

tilstreeber mélbare og positive sociale resultater som sin
primzre mdlsetning i overensstemmelse med dens
vedtegter, statutter eller andre regler eller vedtagter,

anvender overskud til forst og fremmest at opfylde sin
primere sociale mélsetning i overensstemmelse med
dens vedtagter, statutter eller andre regler eller vedtag-
ter, som kraeves til dens oprettelse. Disse regler eller
vedteegter har pd forhind fastlagte procedurer og
regler for de tilfelde, hvor overskud udloddes til aktio-
nzrer og ejere, hvilket sikrer, at ingen udlodning af

— ikke er opfart som et ikke-samarbejdsvilligt land og
territorium af den Finansielle Aktionsgruppe om
forebyggelse af hvidvaskning af penge og finansie-
ring af terrorisme

— har undertegnet en aftale med hjemlandet for
forvalteren af kvalificerede sociale ivarks=tterfonde
og med alle andre medlemsstater, hvor det er
hensigten, at andele eller aktier i den kvalificerede
sociale ivaerksatterfond skal markedsfores, si det
sikres, at tredjelandet er helt i overensstemmelse
med standarderne i artikel 26 i OECD’s modelbe-
skatningsoverenskomst og sikrer effektiv udveksling
af oplysninger om skatteforhold, herunder even-
tuelle multilaterale skatteaftaler

»kvalificerede investeringer«: Herved forstis felgende instru-
menter:

i) egenkapitalinstrumenter eller kvasi-egenkapitalinstru-

menter, som er:

— udstedt af en kvalificeret portefoljevitksomhed, og
som den kvalificerede sociale iverksetterfond har
erhvervet direkte fra den kvalificerede portefeljevirk-
somhed

— udstedt af en kvalificeret portefeljevirksomhed til
gengeld for et egenkapitalinstrument udstedt af
den kvalificerede portefoljevirksomhed

— udstedt af en virksomhed, hvor den kvalificerede
portefaljevirksomhed er et majoritetsejet dattersel-
skab, og som den kvalificerede sociale ivarksatter-
fond har erhvervet til gengeld for et egenkapital-
instrument udstedt af den kvalificerede portefolje-
virksomhed

i) securitiserede og ikke-securitiserede galdsinstrumenter

udstedt af en kvalificeret portefoljevirksomhed
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i) andele i en eller flere andre kvalificerede sociale ivark-
sxtterfonde, forudsat at disse kvalificerede sociale
ivaerksetterfonde selv hojst har investeret 10 procent
af deres samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte
forpligtede kapital i kvalificerede sociale ivarksatter-
fonde

iv) lin med eller uden sikkerhed ydet af kvalificerede
sociale ivaerksztterfonde til en kvalificeret portefolje-
virksomhed

v) enhver anden form for kapitalinteresse i en kvalificeret
portefeljevirksomhed

»relevante omkostninger«: alle gebyrer, omkostninger og
udgifter, som afholdes direkte eller indirekte af investorer,
og som er aftalt mellem forvalteren af kvalificerede sociale
iveerksatterfonde og investorerne heri

»egenkapitale: ejerskabsinteresse i en virksomhed, dvs. aktier
eller andre former for andele i den kvalificerede portefolje-
virksomheds kapital, udstedt til dens investorer

»kvasi-egenkapital«: alle finansielle instrumenter, som er en
kombination af egenkapital og gald, hvor afkast hanger
sammen med den kvalificerede portefoljevirksomheds over-
skud eller tab, og hvor der ikke er fuld sikkerhed for
tilbagebetaling af instrumentet i tilfelde af misligholdelse

smarkedsfering«: en direkte eller indirekte udbydelse eller
placering pd initiativ af forvalteren af kvalificerede sociale
ivaerksatterfonde eller pa dennes vegne af andele eller aktier
i en kvalificeret social iveerksztterfond, som forvaltes af
denne forvalter, til eller hos investorer, som er hjemmehg-
rende eller har vedtegtsmassigt hjemsted i Unionen

j)  forpligtet kapitalc en forpligtelse, hvorefter en investor
inden for en tidsramme, der er fastlagt i den kvalificerede
sociale iverksetterfonds regler eller vedtagter, er forpligtet
til at erhverve en interesse i eller at yde kapitalbidrag til
denne fond

k) shjemlande: den medlemsstat, hvor forvalteren af kvalifice-
rede sociale ivarksatterfonde er etableret og er underlagt
registreringspligt hos de kompetente myndigheder, jf.
artikel 3, stk. 3, litra a), i direktiv 2011/61/EU

) svartslande den medlemsstat, som ikke er hjemlandet, og
hvor forvalteren af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde
markedsforer den kvalificerede sociale ivarksatterfond i
overensstemmelse med denne forordning

m) »kompetent myndighed«: den nationale myndighed, som
hjemlandet ved lov eller anden forskrift udpeger til at regi-
strere forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder,
omfattet af nerverende forordnings anvendelsesomride.

For sa vidt angdr litra ¢) i forste afsnit registreres den kvalifice-
rede sociale iverksetterfond selv som forvalter af kvalificerede
sociale ivaerksztterfonde i overensstemmelse med artikel 15,
hvis den kvalificerede sociale iveerkswtterfonds retlige form
tillader intern forvaltning, og fondens ledelsesorgan vealger
ikke at udpege en ekstern forvalter. En kvalificeret social ivaerk-
sxtterfond, der er registreret som en intern forvalter af kvalifi-
cerede sociale ivarksatterfonde, kan ikke registreres som en
ekstern forvalter af kvalificerede sociale ivarksetterfonde for
sd vidt angdr andre kollektive investeringsvirksomheder.

2. Kommissionen tilleegges befajelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 26 vedrorende de
typer tjenester eller varer og de metoder til produktion af tjene-
ster eller varer, som er i overensstemmelse med den sociale
mélsztning, jf. stk. 1, litra d), nr. ii), under hensyntagen til de
forskellige former for kvalificerede portefoljevirksomheder og de
tilfelde, hvor overskud kan udloddes til ejere og investorer.



25.4.2013

Den Europaiske Unions Tidende

L 115/29

KAPITEL 11
BETINGELSER FOR ANVENDELSE AF BETEGNELSEN »EuSEF«
Artikel 4

Forvaltere af kvalificerede sociale iverksaetterfonde, som
opfylder kravene i dette kapitel, er berettigede til at anvende
betegnelsen »EuSEF« i forbindelse med markedsfering af kvalifi-
cerede sociale ivarksatterfonde i Unionen.

Artikel 5

1. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarkstterfonde sikrer,
at der ved erhvervelse af aktiver, som ikke er kvalificerede inve-
steringer, hejst anvendes 30 % af den kvalificerede sociale
iverksatterfonds samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte
forpligtede kapital til erhvervelse af sidanne aktiver. Gransevear-
dien pa 30 % beregnes pi grundlag af de belab, der kan inve-
steres efter fradrag af alle relevante omkostninger. Der tages
ikke hensyn til beholdninger af kontanter eller kontantlignende
instrumenter ved beregning af denne grenseverdi, eftersom
kontanter og kontantlignende instrumenter ikke skal betragtes
som investeringer.

2. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksetterfonde mi
ikke p4d den kvalificerede sociale ivarksatterfonds niveau
anvende metoder, som eger fondens eksponering ud over
niveauet for dens forpligtede kapital, hvad enten dette sker
ved ldn af kontante midler eller verdipapirer, indgdelse af deri-
vatpositioner eller pi anden mide.

3. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde kan
kun optage 1in, udstede galdsbeviser eller yde garantier pi
den kvalificerede sociale ivarksatterfonds niveau, sifremt
sadanne lan, geldsbeviser eller garantier er dakket af ikke-
indkaldte forpligtelser.

Artikel 6

1.  Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksetterfonde
markedsforer kun kvalificerede  sociale iveerksztterfondes
andele og aktier forvaltet i EuSEFer til investorer, som anses
for professionelle kunder, jf. afsnit | i bilag U til direktiv
2004/39/[EF, eller som efter anmodning kan betragtes som
professionelle kunder, jf. afsnit 1I i bilag I tl direktiv
2004/39/EF, eller til andre investorer, der:

a) forpligter sig til at investere mindst 100 000 EUR og

b) skriftligt i et andet dokument end den kontrakt, der skal
indgds om investeringsforpligtelsen, erklaerer, at de er

bekendt med de risici, der er forbundet med den patenkte
forpligtelse.

2. Stk. 1 finder ikke anvendelse p4 investeringer foretaget af
ledere, direktorer eller ansatte, der er involveret i forvaltningen
hos en forvalter af kvalificerede sociale iverksatterfonde, nir de
investerer i den kvalificerede sociale iverksztterfond, som de
forvalter.

Artikel 7

Forvaltere af kvalificerede sociale ivarks=tterfonde skal i forhold
til de kvalificerede sociale iverksatterfond, de forvalter:

a) under udsvelsen af deres aktiviteter handle arligt og rede-
ligt, med passende dygtighed, omhu og hurtighed

b) anvende passende politikker og procedurer til forebyggelse
af uregelmessigheder, som med rimelighed kan forventes at
pévirke investorernes interesser og de kvalificerede porte-
feljevirksomheder

¢) udeve deres forretningsaktiviteter siledes, at de bedst
muligt fremmer de positive sociale indvirkninger af de
kvalificerede portefeljevirksomheder, som de har investeret
i, interesserne hos de kvalificerede sociale ivarksatterfonde,
som de forvalter, investorerne heri og markedets integritet

d) udvise stor omhu ved udvzlgelse og lebende overvigning
af investeringer i kvalificerede portefeljevirksomheder og af
disse virksomheders positive sociale indvirkninger

¢) have tilstrekkelig viden om og forstdelse af de kvalificerede
portefeljevirksomheder, som de investerer i

f) behandle deres investorer redeligt

g) sikre, at ingen investorer gives serbehandling, medmindre
seerbehandling er oplyst i den kvalificerede sociale ivark-
setterfonds regler eller vedtagter.

Artike] 8

1. Agter en forvalter af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde
at delegere funktioner til tredjeparter, bergres forvalterens
ansvar over for den kvalificerede sociale ivarksetterfond og
investorerne heri ikke heraf. Forvalteren mi ikke delegere sine
funktioner i et sidant omfang, at denne i realiteten ikke leengere
kan anses som forvalter af kvalificerede sociale ivarksatter-
fonde, og i et sidant omfang, at forvalteren bliver et tomt
selskab.
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2. Delegationen af funktioner efter sk, 1 m4 ikke undergrave
effektiviteten af tilsynet med forvalteren af kvalificerede sociale
iverksztterfonde, og den mi navnlig ikke hindre denne
forvalter i at handle eller den kvalificerede sociale ivarksatter-
fond i at blive forvaltet i overensstemmelse med investorernes
interesse.

Artikel 9

1. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksztterfonde skal
pavise og undgd interessekonflikter og, ndr disse ikke kan
undgds, styre og overvige og, jf. stk. 4, straks oplyse om
disse interessekonflikter med henblik pd at forhindre, at de far
negativ indflydelse p& de kvalificerede sociale iverksatterfonde
og deres investorers interesser, og for at sikre, at de kvalificerede
sociale iverksztterfonde, som de forvalter, behandles retferdigt.

2. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde skal
navnlig pavise interessekonflikter, som kan opstd mellem:

a) forvaltere af kvalificerede sociale iveerksatterfonde, de perso-
ner, som faktisk udever disse forvalteres erhvervsvirksom-
hed, ansatte hos eller personer, som direkte eller indirekte
kontrollerer eller kontrolleres af disse forvaltere, og den
kvalificerede sociale ivaerksatterfond, som forvaltes af disse
forvaltere, eller investorerne heri

b) den kvalificerede sociale ivarksetterfond eller investorerne
heri og en anden kvalificeret social ivarksetterfond, som
forvaltes af den samme forvalter, eller investorerne heri

¢) den kvalificerede sociale ivarksatterfond eller investorerne
heri og en kollektiv investeringsvirksomhed eller et investe-
ringsinstitut, der forvaltes af den samme forvalter, eller inve-
storerne heri.

3. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde skal til
enhver tid have og anvende effektive organisatoriske og
administrative ordninger med henblik p4 at opfylde kravene i
stk. 1 og 2.

4. Hvis de organisatoriske ordninger, som forvalteren af
kvalificerede sociale ivarksatterfonde har indfart for at pavise,

forhindre, styre og overvige interessekonflikter, ikke er tilstrak-
kelige til med rimelig pélidelighed at kunne sikre, at risikoen for
at skade investorernes interesser vil blive undgdet, skal der
oplyses om de interessekonflikter, der er omhandlet i stk 1.
En forvalter af kvalificerede sociale ivarksetterfonde skal give
investorerne klare oplysninger om interessekonflikternes gene-
relle karakter eller kilderne hertil, fer de pitager sig opgaver pd
deres vegne.

5. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter 1 overensstemmelse med artikel 26, der praciserer:

a) de forskellige typer interessekonflikter, som omhandlet i
nerverende artikels stk. 2

b) de foranstaltninger, som forvaltere af kvalificerede sociale
iverksatterfonde skal treffe i form af strukturer og organi-
satoriske og administrative procedurer for at pvise, forhin-
dre, styre, overvige og oplyse om interessekonflikter.

Artikel 10

1. Forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde skal for
hver kvalificeret social ivaerksetterfond, som de forvalter,
anvende procedurer til at méle, i hvilket omfang de kvalificerede
portefoljevirksomheder, som den kvalificerede sociale ivark-
setterfond investerer i, opndr de positive indvirkninger, de har
som mailsatning. Forvalterne sikrer, at disse procedurer er klare
og gennemsigtige og omfatter indikatorer, der, athengigt af den
sociale mélsetning og arten af den kvalificerede portefoljevirk-
somhed, omfatter et eller flere af folgende emner:

a) beskaftigelse og arbejdsmarkeder

b) standarder og rettigheder inden for jobkvalitet

c) social inddragelse og beskyttelse af sarlige grupper;

d) ligebehandling og lige muligheder og ikke-diskrimination,

e) folkesundhed og befolkningens sikkerhed

f) adgang til og indvirkning p4 social beskyttelse og p& sund-
heds- og uddannelsessystemer.
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2. Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 26 vedrorende enkelt-
hederne i de procedurer, som er omhandlet i stk. 1, i forbin-
delse med de forskellige kvalificerede portefaljevirksomheder.

Artikel 11

1. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde skal til
enhver tid have et tilstraekkeligt kapitalgrundlag og tilstrekkelige
og egnede menneskelige og tekniske ressourcer for at sikre
korrekt forvaltning af de kvalificerede sociale ivarksatterfonde,
som de forvalter.

2. Forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksetterfonde sikrer,
at de til enhver tid er i stand til at bevise, at de har et tilstrak-
keligt kapitalgrundlag til at fortsatte deres operationer uden
afbrydelser, og fremlegge deres begrundelse for, at dette kapital-
grundlag er tilstraekkeligt, jf. artikel 14.

Artikel 12

1. Bestemmelserne om vardiansattelse af aktiver skal vere
fastlagt 1 den kvalificerede sociale ivarksetterfonds regler eller
vedtagter og skal sikre en forsvarlig og gennemsigtig verdian-
sattelsesprocedure.

2. De anvendte vardianszttelsesprocedurer sikrer, at akti-
verne vardiansattes korrekt, og at aktivverdien beregnes
mindst én gang om &ret.

3. For at sikre konsekvens i veerdiansattelsen af kvalificerede
portefoljevirksomheder udvikler ESMA retningslinjer, der fast-
sxtter falles principper for behandlingen af investeringer i
sddanne virksomheder, under hensyntagen til deres primare
milsatning om at opnd en mélbar og positiv social indvirkning
og anvendelse af deres overskud til forst og fremmest at opnd
denne indvirkning.

Artikel 13

1. Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde
udarbejder for hver kvalificeret social ivarksatterfond, som de
forvalter, en drsrapport, som forelegges hjemlandets kompe-
tente myndighed senest seks maneder efter udgangen af regn-
skabsaret. Rapporten indeholder en beskrivelse af portefoljesam-

mensatning i den kvalificerede sociale ivarksetterfond og af
aktiviteterne i det foregdende &r. Den indeholder endvidere
oplysninger om den kvalificerede sociale ivarksetterfonds
indtjente overskud ved afslutningen af dennes levetid og, hvis
det er hensigtsmassigt, oplysninger om overskud, der er blevet
udloddet i fondens levetid. Den indeholder den kvalificerede
sociale ivarksztterfonds reviderede regnskab. Arsrapporten
udarbejdes i overenssiemmelse med de gzldende regnskabsmees-
sige standarder og de betingelser, der er aftalt mellem forval-
teren af kvalificerede sociale ivaerksetterfonde og investorerne.
Forvaltere af kvalificerede sociale iverksetterfonde fremsender
rapporten til investorerne efter anmodning. Forvaltere af kvali-
ficerede sociale iverksztterfonde og investorer kan aftale, at der
gensidigt udleveres yderligere oplysninger.

2. Arsrapporten skal mindst indeholde folgende:

a) i givet fald naermere oplysninger om de generelle sociale
resultater, der er opndet via investeringspolitikken, og om
den metode, der anvendes til at méle disse resultater

b) en redegerelse for frasalg, som métte have fundet sted i
forbindelse med kvalificerede portefoljevirksomheder

¢) en beskrivelse af, om der er sket frasalg af andre aktiver i
kvalificerede sociale iverksatterfonde, som ikke er investeret
i kvalificerede portefoljevirksomheder pd grundlag af kriteri-
erne i artikel 14, stk. 1, litra f)

d) et sammendrag af de aktiviteter, som forvalteren af kvalifi-
cerede sociale ivarksztterfonde har indledt i forbindelse med
de kvalificerede portefoljevirksomheder som ombhandlet i
artikel 14, stk. 1, litra 1)

¢) oplysninger om investeringernes art og formél, dog ikke om
kvalificerede investeringer som omhandlet i artikel 5, stk. 1.

3. Mindst en gang om &ret gennemferes en revision af en
kvalificeret social ivarksatterfond. Revisionen bekrefter, at
penge og aktiver opbevares i den kvalificerede sociale ivaerk-
setterfonds navn, og at forvalteren af kvalificerede sociale
iverksztterfonde har oprettet og farer passende regnskab og
kontroller brugen af ethvert mandat eller kontrollen med den
kvalificerede sociale iveerksatterfonds penge og aktiver.
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4.  Hvis forvalteren af kvalificerede sociale ivarksatterfonde i
henhold til artikel 4 i Europa-Parlamentets og Ridets direktiv
2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udste-
dere, hvis vardipapirer er optaget til handel pd et reguleret
marked (1), skal offentliggore en rsrapport om en kvalificerede
sociale iverksatterfond, kan de i stk. 1 og 2 omhandlede oplys-
ninger leveres separat eller som en tilfgjelse til rsrapporten.

Artikel 14

1.  Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksatterfonde stiller i
forbindelse med de kvalificerede sociale ivarksatterfonde, som
de forvalter, pi en klar og forstielig mide, for investorerne
treffer beslutning om at investere, folgende oplysninger til
ridighed for investorerne:

a) identiteten af forvalteren og alle andre leveranderer af tjene-
steydelser, som forvalteren har indgdet aftale med i forbin-
delse med forvaltningen af de kvalificerede sociale ivark-
satterfonde, og en beskrivelse af disses opgaver

b) belabsstarrelsen af det kapitalgrundlag, der er til ridighed
for forvalteren, og en detaljeret redegorelse for, hvorfor
forvalteren finder kapitalgrundlaget tilstreekkeligt til at
opretholde tilstrakkelige menneskelige og tekniske ressour-
cer, som er ngdvendige for en korrekt forvaltning af dennes
kvalificerede sociale ivarkstterfonde

c) en beskrivelse af den kvalificerede sociale ivarksetterfonds
investeringsstrategi og -mélsatninger, herunder:

i) den type kvalificerede portefeljevirksomheder, som den
agter at investere i

ii) eventuelle andre kvalificerede sociale ivarksatterfonde,
som den agter at investere i

i) den type af kvalificerede portefoljevicksomheder, som
eventuelle andre kvalificerede iverksztterfonde, som
omhandlet i nr. ii), agter at investere i

iv) de ikke-kvalificerede investeringer, den agter at foretage

() EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.

)

v) de metoder, som den agter at anvende, samt

vi) alle geldende investeringsbegraensninger

de positive indvirkninger, som er mélet for den kvalificerede
sociale ivarksztterfonds investeringspolitik, og, hvor det er
relevant, realistiske fremskrivninger af sidanne resultater og
oplysninger om tidligere resultater pd dette omride

de metoder, der anvendes til miling af sociale indvirkninger

en beskrivelse af andre aktiver end kvalificerede portefolje-
virksomheder og den fremgangsmide og de kriterier, der
anvendes til at udvaelge disse aktiver, medmindre der er
tale om kontanter eller kontantlignende instrumenter

en beskrivelse af den kvalificerede sociale ivarksatterfonds
risikoprofil og af eventuelle risici i forbindelse med de akti-
ver, som fonden kan investere i, eller de investeringsmeto-
der, der kan anvendes

en beskrivelse af den kvalificerede sociale ivaerksatterfonds
vardiansattelsesprocedure og i givet fald af prissztnings-
modeller til vaerdiansattelse af aktiver, herunder de metoder,
der anvendes til at vardiansatte kvalificerede portefoljevirk-
somheder

en beskrivelse af, hvordan vederlaget til forvalteren af kvali-
ficerede sociale iverksatterfonde beregnes

en beskrivelse af alle relevante omkostninger med angivelse
af de maksimale belgb

den kvalificerede sociale iveerkswtterfonds historiske finansi-
elle resultater, hvis disse oplysninger er tilgzngelige

den forretningsservice og evrige hjzlpetjenester, som forval-
teren af kvalificerede sociale iveerksetterfonde yder, eller
som leveres af tredjeparter for at fremme udviklingen,
vaksten og 1 et vist omfang den lebende drift i de kvalifi-
cerede portefeljevirksomheder, som den kvalificerede sociale
iveerksatterfond investerer i, eller, hvis disse tjenester eller
aktiviteter ikke leveres eller udpves, en begrundelse herfor
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m) en beskrivelse af de procedurer, efter hvilke den kvalificerede
sociale ivarksatterfond kan wndre sin investeringsstrategi
eller investeringspolitik eller begge.

2. Alle de i stk. 1 omhandlede oplysninger skal vare reelle,
klare og méd ikke vere vildledende. De skal holdes ajour og,
hvor det er relevant, regelmassigt tages op til revision.

3. Hvis forvalteren af kvalificerede sociale ivarksatterfonde
skal offentliggere et prospekt i medfer af Europa-Parlamentets
og Ridets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det
prospekt, der skal offentliggeres, ndr vardipapirer udbydes til
offentligheden eller optages til handel (") eller i medfer af
national ret om den kvalificerede sociale ivaerksatterfond, kan
de i stk. 1 omhandlede oplysninger leveres separat eller som en
del af prospektet.

4. Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 26 vedrerende
foranstaltninger, der praciserer:

a) indholdet af de oplysninger, der er omhandlet i narverende
artikels stk. 1, litra ¢)-f) og 1)

b} hvordan de oplysninger, der er omhandlet i narverende
artikels stk. 1, litra ¢)-f) og 1), kan prasenteres pa en ensartet
mide for at sikre storst mulig sammenlignelighed.

KAPITEL Il
TILSYN OG ADMINISTRATIVT SAMARBEJDE
Artikel 15

1.  Forvaltere af kvalificerede sociale iverksatterfonde, som
har til hensigt at anvende betegnelsen »EuSEF¢, ndr de markeds-
forer deres kvalificerede sociale iverksztterfonde, underretter
hjemlandets kompetente myndighed herom og indgiver
folgende oplysninger:

() EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.

a) identiteten af de personer, som faktisk udever erhvervsvirk-
somheden med forvaltning af kvalificerede sociale ivaerk-
setterfonde

=
=

identiteten af de kvalificerede sociale ivarksatterfonde, hvis
andele skal markedsfores, og deres investeringsstrategier

¢) oplysninger om de foranstaltninger, der er truffet for at
opfylde kravene i kapital II

d) en liste over de medlemsstater, hvor forvalteren af kvalifice-
rede sociale ivaerksatterfonde har til hensigt at markedsfore
de enkelte kvalificerede sociale ivarksatterfonde

€} en liste over de medlemsstater, hvor forvalteren af kvalifice-
rede sociale ivarksetterfonde har etableret eller har til
hensigt at etablere kvalificerede sociale ivarksatterfonde.

2. Hjemlandets kompetente myndighed registrerer kun
forvalteren af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde hvis den
finder det godtgjort, at

a) de personer, der faktisk udgver erhvervsvirksomheden med
forvaltning af kvalificerede sociale iverksatterfonde, har et
tilstrekkeligt godt omdemme og har passende erfaring ogsd
i forhold til de investeringsstrategier, som forvalteren af
kvalificerede sociale ivarksatterfonde folger

b) de i stk. 1 kravede oplysninger er fuldsteendige

) de foranstaltninger, der er indberettet i overensstemmelse
med stk. 1, litra ¢), er hensigtsmessige med henblik pé
opfyldelse af kravene i kapitel 11

d) den liste, der oplyses i henhold til stk. 1, litra e), viser, at alle
kvalificerede sociale ivaerksztterfonde er etableret i overens-
stemmelse med artikel 3, stk. 1, litra b), nr. iii).
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3. Registreringen efter neervaerende artikel skal vaere gyldig pd
hele Unionens omride og give forvaltere af kvalificerede sociale
iverksztterfonde mulighed for at markedsfore kvalificerede
sociale ivaerksetterfonde under betegnelsen »EuSEF« i hele Uni-
onen.

Artikel 16

Forvaltere af kvalificerede sociale ivarksaiterfonde skal infor-
mere hjemlandets kompetente myndighed om, hvor de har til
hensigt at markedsfore:

a) en ny kvalificeret social iverksatterfond

b) en eksisterende kvalificeret social ivarksztterfond i en
medlemsstat, som ikke er navnt i listen omhandlet i
artikel 15, stk. 1, litra d).

Artikel 17

1. Hjemlandets kompetente myndighed underretter umiddel-
bart efter registrering af en forvalter af kvalificerede sociale
ivaerksztterfonde, tilfojelse af en ny kvalificeret social ivark-
setterfond, tilfejelse af et nyt hjemsted for etableringen af en
kvalificeret social ivarksatterfond eller tilfojelse af en ny
medlemsstat, hvor forvalteren af kvalificerede sociale iveerk-
setterfonde agter at markedsfere kvalificerede sociale ivark-
setterfonde, de i overensstemmelse med artikel 15, stk. 1,
litra d), angivne medlemsstater og ESMA herom.

2. De i overensstemmelse med artikel 15, stk. 1, litra d),
angivne vartslande palegger ikke den i overensstemmelse
med artikel 15 registrerede forvalter af kvalificerede sociale
ivaerksetterfonde krav eller administrative procedurer i forbin-
delse med markedsforing af kvalificerede sociale iverksatter-
fonde og kraever ikke forudgdende godkendelse af markedsforin-
gen, inden den indledes.

3. For at sikre ensartet anvendelse af nervarende artikel
udarbejder ESMA udkast til gennemforelsesmassige tekniske
standarder, som fastsetter formen for underretningen efter
nervarende artikel,

4. ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige
tekniske standarder for Kommissionen senest den 16. februar
2014.

5. Kommissionen tillegges befejelser til at vedtage de i stk. 3
omhandlede gennemforelsesmassige tekniske standarder efter
proceduren i artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 18

ESMA forer en central database, som er offentligt tilgangelig via
internettet, med en oversigt over alle forvaltere af kvalificerede
sociale iverkstterfonde, der er registeret i overensstemmelse
med artikel 15, og de kvalificerede sociale ivaerkswtterfonde,
som de markedsferer, samt de lande, hvori disse fonde markeds-
fores.

Artikel 19

1. Hjemlandets kompetente myndighed forer tilsyn med
overholdelsen af kravene i denne forordning.

2. Hvis en kompetent myndighed i vartslandet har klare og
péviselige grunde til at formode, at en forvalter af kvalificerede
sociale iveerksetterfonde overtrzder denne forordning pa dets
omride, underretter den omgdende hjemlandets kompetente
myndigheder herom. Hjemlandets kompetente myndigheder
skal treeffe passende foranstaltninger.

3. Hvis forvalteren af kvalificerede sociale ivarksztterfonde
fortsztter med at handle pd en made, der er i klar modstrid
med denne forordning, pi trods af de foranstaltninger, der
treffes af hjemlandets kompetente myndighed, eller fordi den
kompetente myndighed i hjemlandet ikke traffer foranstalt-
ninger inden for en rimelig frist, kan vertslandets kompetente
myndighed efter at have underrettet hjemlandets kompetente
myndighed traffe alle nedvendige foranstaltninger til beskyttelse
af investorerne, og har herunder mulighed for at forhindre
forvalteren af kvalificerede sociale ivaerksztterfonde i at foretage
yderligere markedsfering af sine kvalificerede sociale ivaerk-
stterfonde pd veartslandets omride,

Artikel 20

De kompetente myndigheder tillegges i overensstemmelse med
national ret alle de tilsyns- og undersogelsesbefojelser, der er
nedvendige for, at de kan udeve deres funktioner. De har
serlig befojelse til at:

a) anmode om adgang til ethvert dokument i enhver form og
modtage eller tage en kopi deraf
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b} kraeve, at forvalteren af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde
omgéende afgiver oplysninger

¢} kreeve oplysninger fra enhver person vedrorende de aktivite-
ter, som udeves af forvalteren af kvalificerede sociale ivark-
setterfonde eller af den kvalificerede sociale ivaerksetterfond

d) aflegge anmeldte eller uanmeldte kontrolbesog

e) treffe passende foranstaltninger til at sikre, at en forvalter af
kvalificerede sociale ivarkstterfonde fortsat overholder
denne forordning

f) udstede et pibud for at sikre, at en forvalter af kvalificerede
sociale iveerksatterfonde opfylder kravene i denne forordning
og afholder sig fra at gentage adfeerd, som kan indebzre en
overtreedelse af nervaerende forordning.

Artikel 21

1. Medlemsstaterne fastsetter bestemmelser om administra-
tive sanktioner og andre foranstaltninger for overtredelse af
denne forordning og traffer alle nedvendige foranstaltninger
til at sikre gennemforelsen heraf. De administrative sanktioner
og foranstaltninger skal vare effektive, std i rimeligt forhold til
overtredelsen og have en afskreekkende virkning,

2. Medlemsstaterne giver senest 16. maj 2015 Kommis-
sionen og ESMA meddelelse om reglerne omhandlet i stk. 1.
De giver omgdende Kommissionen og ESMA meddelelse om
eventuelle senere @ndringer af disse.

Artikel 22

1. Hjemlandets kompetente myndighed traffer under over-
holdelse af proportionalitetsprincippet passende foranstaltnin-
ger, jf. stk. 2, hvis forvalteren af kvalificerede sociale ivaerk-
setterfonde:

a) i strid med artikel 5 ikke opfylder kravene om portefelje-
sammensatning

b) i strid med artike] 6 markedsforer andele og aktier i en
kvalificeret social ivaerksetterfond til ikke-berettigede inve-
storer

¢) anvender betegnelsen »EuSEF« uden at vare registreret i over-
ensstemmelse med artikel 15

d) anvender betegnelsen »EuSEF« til markedsforing af fonde, der
ikke er etableret i overensstemmelse med artikel 3, stk. 1,
litra b), nr. iii)

€¢) har opndet en registrering gennem falske erkleringer eller
andre ulovlige midler i strid med artikel 15

f) under udevelsen af sine aktiviteter undlader at handle rligt
eller redeligt eller med passende dygtighed, omhu eller
hurtighed i strid med artikel 7, litra a)

g) undlader at anvende passende politikker og procedurer til
forebyggelse af uregelmassigheder i strid med artikel 7,
litra b)

h) gentagne gange undlader at opfylde kravene i artikel 13
vedrerende arsrapporten

i) gentagne gange undlader at overholde kravet om, at inve-
storerne skal modtage oplysninger i overensstemmelse med
artikel 14.

2. I de tilfelde, der er omhandlet i stk. 1, skal hjemlandets
kompetente myndighed, hvis det er relevant:

a) treffe foranstaltninger til at sikre, at en forvalter af kvalifi-
cerede sociale ivarksatterfonde overholder artikel 5 og 6,
artikel 7, litra a) og b), og artikel 13, 14 og 15

b) forbyde anvendelse af betegnelsen »EuSEF« og slette forval-
teren af kvalificerede sociale iverksatterfonde fra registret.

3. Hjemlandets kompetente myndighed underretter omga-
ende de kompetente myndigheder i de i overensstemmelse
med artikel 15, stk. 1, litra d), angivne vartslande og ESMA
om, at forvalteren af kvalificerede sociale ivarksatterfonde er
slettet af det register, der er omhandlet i narverende artikels
stk. 2, litra b).
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4. Retten til at markedsfore en eller flere kvalificerede sociale
ivarksztterfonde under betegnelsen »EuSEF« i Unionen opherer
med ojeblikkelig virkning fra datoen for den kompetente
myndigheds beslutning, jf. stk. 2, litra b).

Artikel 23

1.  De kompetente myndigheder og ESMA samarbejder for at
varetage deres respektive opgaver i henhold til narverende
forordning i overensstemmelse med forordning (EU) nr.
1095/2010.

2. De kompetente myndigheder og ESMA udveksler al den
information og dokumentation, som er nedvendig for at vare-
tage deres respektive opgaver i henhold til n@rvarende forord-
ning i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 1095/2010,
navnlig for at pavise og afhjzlpe overtredelser af narvarende
forordning.

Artikel 24

1.  Alle personer, der arbejder eller har arbejdet for de
kompetente myndigheder eller ESMA, samt revisorer eller
eksperter, der handler pd de kompetente myndigheders eller
ESMA’s vegne, har tavshedspligt. Ingen af de fortrolige oplys-
ninger, de modtager i forbindelse med deres hverv, md videre-
gives til andre personer eller myndigheder, undtagen i summa-
risk eller aggregeret form, siledes at de enkelte forvaltere af
kvalificerede sociale ivarksatterfonde og de enkelte kvalificerede
sociale iverksatterfonde ikke kan identificeres, medmindre der
er tale om tilfelde, der er omfattet af straffelovgivningen og
procedurer i nerverende forordning.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder og ESMA
forhindres ikke i at udveksle oplysninger i henhold til nerve-
rende forordning eller anden EU-lovgivning, som finder anven-
delse pa forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksetterfonde og
pa kvalificerede sociale ivarksatterfonde.

3.  Hvis kompetente myndigheder eller ESMA modtager
fortrolige oplysninger i henhold til stk. 1, md de kun anvende
dem som led i varetagelsen af deres opgaver og med henblik pd
administrative og retlige procedurer.

Artikel 25

I tilfelde af uenighed mellem medlemsstaters kompetente
myndigheder om en vurdering, handling eller udeladelse fore-
taget af en kompetent myndighed pi omrider, hvor narve-
rende forordning krever samarbejde eller koordinering mellem
kompetente myndigheder fra mere end én medlemsstat, kan de

kompetente myndigheder forelegge sagen for ESMA, som kan
handle i overensstemmelse med de befgjelser, som den er tillagt
i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010, for si
vidt at uenigheden ikke vedrerer narvarende forordnings
artikel 3, stk. 1, litra b), nr. i), eller artikel 3, stk. 1, litra d),
nr. i).

KAPITEL IV

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEM-
MELSER

Artikel 26

1. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges
Kommissionen pd de i denne artikel anferte betingelser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 3,
stk. 2, artikel 9, stk. 5, artikel 10, stk. 2, og artikel 14, stk. 4,
tillegges Kommissionen for en periode pé fire 4r fra 15. maj
2013. Kommissionen udarbejder en rapport vedrerende delega-
tionen af befojelser senest ni maneder inden udlebet af firedrs-
perioden. Delegationen af befgjelser forlenges stiltiende for
perioder af samme varighed, medmindre Europa-Parlamentet
eller Ridet modsxtter sig en sidan forlengelse senest tre
méneder inden udlgbet af hver periode.

3.  Den i artikel 3, stk. 2, artikel 9, stk. 5, artikel 10, stk. 2,
og artikel 14, stk. 4, omhandlede delegation af befgjelser kan til
enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Ridet. En
afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befajel-
ser, der er angivet i den pagzldende afgorelse, til opher. Den far
virkning dagen efter offentliggerelsen af afgerelsen i Den Euro-
peeiske Unions Tidende eller pa et senere tidspunkt, der angives i
afgorelsen. Den berorer ikke gyldigheden af delegerede retsakter,
der allerede er i kraft.

4,  S4 snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver
den samtidigt Europa-Parlamentet og Ridet meddelelse herom.

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 3, stk. 2,
artikel 9, stk. 5, artikel 10, stk. 2, og artikel 14, stk. 4, treder
kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Rddet har
gjort indsigelse inden for en frist pd tre mineder fra medde-
lelsen af den pagaldende retsakt til Europa-Parlamentet og
Rédet, eller hvis Europa-Parlamentet og Rédet inden udlebet
af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de
ikke agter at gore indsigelse. Fristen forleenges med tre mineder
pa Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.
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Artikel 27

1. Kommissionen tager denne forordning op til revision i
overensstemmelse med stk. 2. Revisionen skal omfatte en
generel undersogelse af, hvordan reglerne i denne forordning
fungerer, og af erfaringerne med at deres anvendelse, herunder:

a) det omfang, hvori forvaltere af kvalificerede sociale ivark-
sztterfonde i forskellige medlemsstater har anvendt beteg-
nelsen »EuSEF¢, inden for landets grenser eller p tvars af
granser

b) den geografiske og sektorielle fordeling af de kvalificerede
sociale iverkszwtterfondes investeringer

¢) hensigtsmessigheden af de i artikel 14 anferte krav til
oplysninger, navnlig hvorvidt de er tilstrekkelige til at
gore det muligt for investorerne at treffe en velfunderet
investeringsbeslutning

d) kvalificerede sociale iverksztterfondes anvendelse af de
forskellige kvalificerede investeringer og hvilken indvirkning,
dette har haft pd udviklingen af sociale virksomheder i hele
Unionen

e) det hensigtsmassige i at oprette et europzisk merke for
ssociale virksomheder«

f) muligheden for at tillade sociale ivaerksatterfonde etableret i
et tredjeland at anvende betegnelsen »EuSEF« under hensyn-
tagen til erfaringen med anvendelsen af Kommissionens
henstilling vedrerende foranstaltninger, der kan tilskynde
tredjelande til at anvende minimumsstandarder for god
forvaltningspraksis pd skatteomridet

g) den praktiske anvendelse af kriterierne for afgreensning af
kvalificerede portefoljevirksomheder og virkningerne heraf
for udviklingen af sociale virksomheder i hele Unionen og
deres positive sociale indvirkning

h) en analyse af de procedurer, som er gennemfert af forvaltere
af kvalificerede sociale ivaerksetterfonde, med henblik pd at
méle den positive sociale indvirkning af de kvalificerede
portefoljevirksomheder, der er omhandlet i artikel 10, og
en vurdering af mulighederne for at indfere harmoniserede
standarder for at méle de sociale indvirkninger p4 EU-plan
pd en méde, der er i overensstemmelse med EU’s socialpo-

litik

i) muligheden for at udvide markedsforingen af kvalificerede
sociale ivaerksatterfonde til ogsd at omfatte private inve-
storer

j) det hensigtsmassige i at medregne kvalificerede sociale
iverksetterfonde under berettigede aktiver efter direktiv
2009/65[EF

k) det hensigtsmassige i supplere forordningen med en depo-
sitarordning

) en undersogelse af mulige skattemassige hindringer for
sociale ivarkstterfonde og en vurdering af mulige skatte-
maessige incitamenter, der har til formdl at tilskynde socialt
iverksetteri i Unionen

m) en evaluering af eventuelle barrierer, der mtte have hindret
investorerne i at anvende betegnelsen »EuSEF¢, herunder
indvirkningen af anden EU-lovgivning af tilsynsmeessig
karakter pd institutionelle investorer.

2. Den i stk. 1 omhandlede revision gennemfores:

a) senest den 22. juli 2017 for s vidt angdr litra a) til e), og
litra g) til m), og

b) senest den 22. juli 2015 for si vidt angir litra f).

3. Efter den i stk. 1 anforte revision og efter horing af ESMA
foreleegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Ridet en
rapport, i givet fald ledsaget af et lovgivningsmassigt forslag.

Artikel 28

1.  Kommissionen ivaerksetter senest den 22. juli 2017 en
revision af samspillet mellem denne forordning og andre
regler om kollektive investeringsvirksomheder og disses forval-
tere, serlig reglerne i direktiv 2011/61/EU. Denne revision
omfatter denne forordnings anvendelsesomride. 1 revisionen
samles oplysninger til vurdering af, hvorvidt det er nedvendigt
at udvide anvendelsesomrddet og siledes tillade forvaltere af
sociale ivarksatterfonde, hvis samlede forvaltede aktiver over-
stiger den terskelveerdi, der er omhandlet i artikel 2, stk. 1, at
blive forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde i over-
ensstemmelse med narverende forordning.
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2. Efter den i stk. 1 anferte revision og efter hering af ESMA forelegger Kommissionen Europa-Parla-
mentet og Rédet en rapport, i givet fald ledsaget af et lovgivningsmassigt forslag.

Artikel 29
Denne forordning traeder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Den anvendes fra den 22. juli 2013 med undtagelse af artikel 3, stk. 2, artikel 9, stk. 5, artikel 10, stk. 2, og
artikel 14, stk. 4, som anvendes fra 15. maj 2013.

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

Udferdiget i Strasbourg, den 17. april 2013.

Pd Europa-Parlamentets vegne Pd Rddets vegne
M. SCHULZ L. CREIGHTON

Formand Formand



