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MOTIVERING

1 BAKGRUND

Langfristiga investeringar betyder att langsiktigt kapital tillhandahdls for att finansiera
materiella  tillgdngar (t.ex. energi-, transport- och kommunikationsinfrastruktur,
industrianléaggningar och  tjanstefunktioner, bostdder och klimatforandrings- och
miljéinnovationstekniker) och immateriella tillgangar (t.ex. utbildning och forskning och
utveckling) som stimulerar innovation och konkurrenskraft. Manga av dessa investeringar ger
samhéllsekonomiska vinster, eftersom de ger storre forrantning for samhéllet som helhet
genom att understodja viktiga samhallsfunktioner och forbéttra levnadsstandarden. Syftet med
detta fordag ar att bidra till att 6ka mangden av det kapital som finns tillgangligt for
langsiktiga investeringar i morgondagens ekonomi i Europeiska unionen i syfte att finansiera
overgangen till en smart och hdllbar tillvaxt for ala. Detta kommer att ske genom skapandet
av ett nytt fondinstrument: europeiska langsiktiga investeringsfonder. Dessa fonder forvantas,
genom de tillgangsklasser som de far investera i, kunna ge investerare langsiktig, stabil
avkastning. De investeringsbara tillgangarna ingar i kategorin "aternativa investeringar” —
dvs. tillgangsklasser som faller utanfor den traditionella definitionen av noterade aktier och
obligationer. Alternativa investeringar utgoérs bl.a. av fastigheter, riskkapital, privat kapital,
hedgefonder, onoterade foretag, osakra fordringar och révaror, men dessa fonder skulle endast
fokusera pa aternativa investeringar som hor till en definierad kategori av langsiktiga
tillgangsklasser, som kraver ett langsiktigt engagemang fran investerarnas sida for att kunna
utvecklas framgangsrikt. Fastigheter, onoterade foretag och infrastrukturprojekt skulle darfor
varainvesteringsbara tillgangar, men daremot inte ravaror.

Det finns darmed ett klart behov av att setill att hinder for |angsiktiga investeringar undanrojs
pd EU-niva Detta gdller sarskilt tillgangar som infrastrukturprojekt, som & beroende av
langsiktiga dtaganden. Dessa tillgangar & delvis beroende av sk. tAmodigt kapital. En
inlosen av denna typ av investeringar & kanske inte mdjlig under ett antal ar, men
investeringarna sker pa ett sadant st att de ska kunna ge en stabil och forutsagbar
avkastning. Infrastrukturprojekt, investeringar i humankapital eller koncessioner kan passain
pa denna beskrivning. Kapital som investerats pa detta langsiktiga, "talmodiga” sétt skapar
vinster for den reala ekonomin genom att forutsédgbara och stabila finansieringsfléden
tillhandahdlls till foretag och genom att syssel séttning skapas.

Investerare som forsakringsholag och pensionsfonder med |angsiktiga dtaganden har uttryckt
ett intresse for att investerai mer langsiktiga investeringstillgangar. Samtidigt har de papekat
att det saknas &ttillgangliga mekanismer, t.ex. investeringsfonder, for att underl&tta tillgangen
till dessa typer av investeringar. Foljaktligen &r sddana investeringsmdjligheter begrénsade till
ett fatal mycket stora investerare, sasom stora pensionsfonder eller forsakringsbolag, som kan
anskaffa och avsdtta tillrackligt med kapital med hjdp av sina egna resurser. Detta fungerar i
sin tur som ett hinder for mindre investerare, t.ex. lokala pensionssystem som forvaltas av de
fria yrkena eller foretags pensionsordningar, som annars skulle ha kunnat vinna pa att
diversifiera sinainvesteringar i sadana tillgangar. Att dessa grupper av investerare saknas gor
i sin tur att den readla ekonomin inte far tillgang till omfattande finansiering med
kapitaltackning. Sist men inte minst kan ocksa enskilda icke-professionella investerare som
har ett framtida kapitalbehov (bostadskop, utbildning eller finansiering av storre renoveringar)
dra nytta av den (I6pande) avkastning som langsiktiga investeringsfonder ger.

De omfattande och langsiktiga investeringar som kréavs for forvaltningen av effektiva
kollektiva investeringar i langsiktiga tillgangar har hittills hindrats av den fragmenterade
lagstiftningen i medlemsstaterna. De fonder och incitament som finns pa nationellt plan &ar
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inte kompatibla med liknande initiativ i andra medlemsstater. Detta hammar kapitalansamling
och investeringsexpertis, som skapar stordriftsfordelar for fonder och dérmed gynnar
investerare. Flertalet medlemsstater har & andra sidan inga fondmodeller eller motsvarande
incitament med inriktning pa langsiktiga tillgdngsklasser. | avsaknad av et
gransdverskridande fondinstrument kan investerare pa dessa marknader inte investera i
|angsiktiga tillgangskl asser.

Slutresultatet &r att det inte finns nagon l&ttillganglig mekanism for att kanalisera medel som
ska avsittas for lang tid framét i realekonomiska projekt som behdver sidan finansiering.
Detta utgor ett hinder for utvecklingen av langsiktiga investeringar. Nagon expertis bland
professionella investerare har inte utvecklats pa grund av bristande efterfragan. Det uppstar
inga stordriftsférdelar som leder till minskade kostnader for att driva en fond for langsiktiga
investeringar.

Vidare kan stora infrastrukturprojekt eller projekt inom industriteknik krava att man har
tillgang till kapital som inte alltid finns tillgangligt om kapitalet ska anskaffas i bara en enda
medlemsstat. Storskaliga projekt kan ocksa omfatta foretag som &r etablerade i en rad olika
medlemsstater. En finansieringsmekanism méaste hantera problemet med fragmentering och
underlé&tta for investerare och projekt i de olika EU-landerna.

Det finns darfor ett behov av ett finansieringsinstrument som &r sarskilt utformat for att 16sa
dessa problem. For att maximera finansi eringsmekanismens effektivitet maste den vara méjlig
att tillga for investerare inom hela unionen. Vikten av att ta itu med dessa frégor faststalldes
redan i inremarknadsakt 11 (nedan kallad SMA 1), Ett av de tolv centrala mélen &r att framja
langsiktiga investeringar i den reala ekonomin. For att uppna detta mal foreslogsi SMA |1 att
en ny uppséttning EU-regler skatas fram for att underlé&tta gransdverskridande anskaffning av
det kapital som kravs for att forvalta kostnadseffektiva investeringsfonder som &r inriktade pa
|angsiktiga investeringsmdjligheter.

| Europeiska kommissionens gronbok Langsiktig finansiering av den europeiska ekonomin?
beskrivs detta arbete och frdgor som ror tillgdngs- och efterfragesidan inom alla
finansieringsstrukturer tas upp. Gronboken bekréftade ocksa behovet av dtgarder nér det
gdller investeringsfonder, sdsom beskrivsi detta forslag, samtidigt som den fokuserade pa det
Overgripande behovet av att stimulera finansieringen av den reala ekonomin genom att
forbattra mixen av olika finansieringskalor och deras generella motstandskraft. Den nya
europeiska langsiktiga investeringsfonden kan som ett komplement bidra till att oka
tillgangen till andra finansieringsformer an bankfinansiering for foretagen.

For narvarande domineras EU:s investeringsfondsmarknader av fonder som verkar inom
ramen for fondforetagsdirektivet (kortform for “foretag for kollektiva investeringar i
overldtbara vardepapper”), som infordes 1985. Investeringsingtituten forvaltar nu tillgangar
for 6,697 miljarder euro®. Fondféretagsdirektivet innehdller en uppséttning produktregler som
anvands av investeringsfonder som &r tillgéngliga for icke-professionella investerare och det
ar sarskilt inriktat pa overlatbara vardepapper. Syftet med direktivet & framst att sakerstédlla
att det finns tillracklig likviditet for att tacka inlésenkrav. Dessa fondforetag kan darfor inte
bidra med finansiering i form av "tdmodigt” kapital till infrastrukturprojekt och andra
projekt. Aven om europeiska langsiktiga investeringsfonder inte nodvandigtvis kommer att
skapa lika stort intresse bland investerarna, med tanke pa det varde som mycket likvida fonder
har for manga icke-professionella investerare, visar de goda utfalet med

! Se hhttp://ec.euopea.eu/internal_market/smact/docs/single-market-act2_en.pdf
2 See hhttp://ec.euopea.eu/interna_market/finances/financing-growth/long-term/index_en.htm
3 EFAMA Investment Fund Industry Factsheet, mars 2013.
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fondforetagsinitiativet att atgarder pa EU-niva kan fa betydande effekter pa utvecklingen av
en marknad och bygga upp investerarnas fortroende.

Inrdttandet av de europeiska riskkapitalfonderna och de europeiska fonderna fér socialt
foretagande kommer, tillsammans med de europeiska langsiktiga investeringsfonderna, att
bidra till finansieringen av den europeiska ekonomin. Men dessa tva typer av fonder &r
inriktade pa en mycket specifik nisch av EU:s ekonomi: nystartade foretag som finansieras
med riskkapital och foretag som specialiserat sig pa att astadkomma sociala effekter.

Forslaget om europeiska langsiktiga investeringsfonder bygger pa ett vidare synsétt. Det &r
inriktat pa en rad olika langsiktiga tillgangsklasser med avsikten att skapa en investeringsfond
som aven kan sdljas till icke-professionella investerare. Darmed uppstar behovet av tre
centrala egenskaper: 1) sarskilda produktregler for investeringsbara tillgangar och deras
diversifiering, 2) en hog kompetensniva hos dem som fé& forvalta och marknadsfora
europeiska langsiktiga investeringsfonder, och 3) Overensstammelse mellan fondernas
investeringshorisont och investerarnas forvantningar painldsen.

Behovet av produktregler

Syftet med de nya ramarna for europeiska langsiktiga investeringsfonder ar att skapa annu ett
"pass for icke-professionella investerare” som foljer den beprovade fondforetagsstrategin for
produktspecifikationer och riskspridning. Fran investerarnas sida & man mycket intresserade
av att fa mojlighet att investera i langsiktiga tillgangsklasser som antingen stiger i véarde under
deras livscykel (smé och medelstora foretag) eller som ger 16pande avkastning under hela
innehavsperioden (infrastrukturtiligangar). Sérskilt pensionsordningar som forvaltas av
kommunala och regionala myndigheter, sma och stora foretag eller de fria yrkena vill ha ett
sadant instrument. Eftersom manga medlemsstater inte har nagra fonder for langsiktiga
tillgngar sa utestdngs investerare i dessa lander fran denna investeringsmdjlighet. Ett
gransoverskridande pass kommer att réda bot pa detta.

For att tillgodose dessa investerares behov kommer europeiska langsiktiga investeringsfonder
att kunna investera i ala slag av tillgangar som inte handlas pa reglerade marknader. Dessa
tillgangar &r illikvida och kraver darfor att en fond ingar ett 1angsiktigt &tagande nar den koper
dem. Detsamma géller for dem som investerar i en sadan fond. Tillgangar som inte & handlas
pa en andrahandsmarknad och vars &gare skulle behdva lang tid for att finna en kopare kan
bl.a. varal) investeringar i infrastrukturprojekt, t.ex. pa omraden som transporter, energi eller
utbildning, 2) investeringar i icke-borsnoterade foretag, dvs. framst sma och medelstora
foretag, 3) investeringar i fast egendom, t.ex. byggnader och direktinkdp av en
infrastrukturtillgang.

Att en tillgang inte handlas pa en reglerad marknad innebér darfor att den i sig sav & en
langsiktig tillgang. Dessa tillgangar ar illikvida helt enkelt darfor att man utan en offentlig
handel splats inte omedelbart kan hitta en kopare till dem. Dessa tillgangar har ocksa ofta en
ganska liten malgrupp och &r bara attraktiva for kopare som sjalv kan gora egna kontroller och
& specialiserade pa omradet. Nar en europeisk langsiktig investeringsfond investerar i ett
projektforetag raknar den med att det inte kommer att finnas ndgon omedelbart identifierbar
kOpare av dettainnehav under en langre tid.

Mot bakgrund av den inneboenden avsaknaden av likviditet innehdller forslaget till forordning
inte ndgra bestammelser om att investeringarna ska innehas under en pa forhand faststalld tid.
Mot bakgrund av den noggranna genomlysning som en investering i en langsiktig tillgang
kraver framstar det inte som klokt att foreskriva minimiperioder foér innehavet. Alla
investeringsbeslut kommer att skilja sig fran varandra och forvaltarna av europeiska
langsiktiga investeringsfonder &r bést lampade att bestdmma hur lange de vill investera i
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tillgangen for att generera utlovad avkastning. Detta & en stor skillnad jamfért med
fondforetagens forvatare som noga foljer den makroekonomiska utvecklingen eller de
dagliga fluktuationerna pa en fondbors.

Det forefaller ocksd nodvandigt att ge utrymme for forvaltningsmassig flexibilitet nér det
géller den exakta tidsramen for en portfélj med langsiktiga tillgangar. En portfolj kan darfor
enligt forslaget byggas upp under fem &r. Forslaget ger ocksa forvataren mojlighet att
investera upp till 30 % av fondens kapital i likvida véardepapper. Denna likviditetsbuffert har
utformats for att géra det mgjligt for fonden att hantera det kassafl6de som uppstar medan den
langsiktiga portféljen byggs upp. Forvaltaren har darmed ocksa mojlighet att placera
overskott av likvida medel som uppstar "mellan investeringar”, dvs. nér en langsiktig tillgang
sdljsfor att ersdttas av en annan.

For att skapa fortroende hos investerarna samt réttsig sakerhet, sérskilt men inte bara for
icke-professionella investerare som & malgrupp for europeiska langsiktiga
investeringsfonder, kravs det enligt fordaget en uppséitning robusta men flexibla
produktregler. Produktregler & det basta sittet att bidra till att de langsiktiga
finansieringsbehov  som konstaterats tillgodoses och ge europeiska langsiktiga
investeringsfonder en forutsdgbar produktprofil. N&r fonden godkants kan den siljas till
professionella och icke-professionellainvesterare i andra medlemsstater.

Europeiska langsiktiga investeringsfonder ger investerarna méjlighet att diversifiera sina
investeringsportfoljer. De tillgangar som den foreslagna fonden kan investerai &r aternativa
investeringar och darfor mycket olika till sin karaktér jamfort med mer traditionella noterade
aktier och vardepapper som innehas av manga investerare. De stranga diversifieringsreglernai
regelverket for fondforetag kan gora det dyrt eller till och med omgjligt att driva en europeisk
langsiktig investeringsfond, men fonden kommer fortfarande att omfattas av en rimlig niva av
diversifiering av tillgangarna.

Denna diversifieringsfordel galler sdval icke-professionella investerare som institutionella
eller "sofistikerade” investerare som personer med stor nettoférmogenhet. De stranga
foreslagna produktreglerna och det investerarskydd som darmed skapas har utformats for att
gora europeiska langsiktiga investeringsfonder |ampliga for icke-professionellainvesterare.

Behovet av omfattande forvaltningsméassi g kompetens

Pa grund av avsaknaden av likviditet och da de andelar i langsiktiga tillgangsklasser som en
europeisk langsiktig investeringsfond fokuserar pa inte ar noterade pa en reglerad marknad,
omfattas alla langsiktiga tillgangar som en fond fér investera i av kategorin ”dternativa
investeringar” (se beskrivningen av alternativa investeringar ovan). Europeiska langsiktiga
investeringsfonder maste darfor forvaltas av foretag som auktoriserats enligt direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-férvaltare) for att forvalta och marknadsfora
aternativainvesteringar.

Fordaget till regler for europeiska langsiktiga investeringsfonder kommer darfor att vara
baserat p& ordningen for auktorisation av forvaltare enligt direktivet AlF-forvaltare®, som
innehdller de allmanna reglerna for AlF-forvaltare som forvaltar och sdljer sina fonder till
professionella investerare. Sarskilda produktregler for langsiktiga investeringsfonder kommer
att laggas till s att fonden l&tt kan kdnnas igen av bade professionella och icke-professionella
investerare som & intresserade av de avkastningsprofiler som & férknippade med
investeringar i langsiktigatillgangar.

4 Direktiv 2011/61/EU.
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Fordaget till regler bygger pa de gransdverskridande bestdmmelserna i direktivet om AlF-
forvaltare genom att det europeiska passet for marknadsforing till professionella investerare
kompletteras med ett europeiskt pass for marknadsforing till icke-professionella investerare
inom EU né&r det galler europeiska langsiktiga investeringsfonder. Eftersom europeiska
langsiktiga investeringsfonder kan séljas till privata konsumenter finns det ett dkat behov av
konsumentskydd, t.ex. de strangare regler som forbjuder investeringar i tillgangar som kan ge
upphov till en intressekonflikt, regler om 6ppenhet som innebér att ett dokument med basfakta
for investerare maste offentliggdras samt sarskilda villkor for forsajningen.

Mot bakgrund av det ovan namnda géller att for att en europeisk langsiktig investeringsfond
ska kunna godkannas maste forvaltaren vara auktoriserad enligt direktivet om AlF-forvaltare.
Merparten av de tillgangar som en europeisk langsiktig investeringsfond investerar i maste
per definition varatillgangar som skainnehas under |ang tid. En alltfor stor koncentration i en
endatillgang eller ett enda foretag skapar risker for investerarna som kan visa sig vara mycket
svarhanterliga. FOr att minska dessa risker maste en europeisk langsiktig investeringsfond
folja vissa diversifieringsregler. Dessutom féreslas granser for anvandningen av derivat nar
det géller fondens tillgangar samt ett tak for upplaning.

Behovet av 6ver ensstammel se mellan investerings- och inldsenhorisonten

De tillgangar som en fond investerar i kommer att vara illikvida. De kommer darfor inte att
kunna kdpas och sidljas sa létt. Det finns eventuellt inte nagon tillforlitlig andrahandsmarknad
for 1angsiktiga tillgangar, vilket kan gora det svarare att vardera och sdlja dem. Tillgangarnas
illikvida beskaffenhet & inte i sig gélvt ett problem och fordaget &r utformat for att skapa ett
finansieringsinstrument som & anpassat for denna typ av tillgangar. Kraven i direktivet om
AlF-forvaltare omfattar ocksa dessa fragor, t.ex. vad gédler véarderingen samt kravet att
forvaltare ska ha lampliga riktlinjer och mekanismer for varderingen.

Tillgangarnas illikvida beskaffenhet kan gora det svart for fonderna att tillgodose en begéran
om inlésen fran investerare innan en tillgang eller ett projekt som man investerat i nar sin
forvantade forfalotidpunkt. Ett behov av att behdla likvida tillgangar for att tillgodose
inlosenkrav skulle ocksa styra bort pengar fran det priméra syftet med de europeiska
langsiktiga investeringsfonderna — namligen att investera i langsiktiga tillgangar.
Mdjligheter att kunna I6sa in tidigt, dvs. fore utgangen av fondens investeringslivscykel,
skulle dessutom Oka behovet av att forfoga Over tillgangar for att tillgodose krav pa tidig
inlosen. Det finns risk for att dessa tillgangar kan behdva sdljas till utforsaljningspriser langt
under vad fondférvaltaren anser att tillgangen bor vara vérd under normala omstandigheter.
En s&dan forsaljning kan ocksa begransa avkastningen for andra investerare som fortsétter att
vara investerade i fonden. Fonderna kommer sdledes inte erbjuda investerarna nagon fortida
inlosen. Detta tillvagagangssdtt kommer att forhindra potentiella intressekonflikter mellan
investerare som lamnar fonden och dvrigainvesterare.

Europeiska langsiktiga investeringsfonder i kombination med direktivet om AlF-forvaltare
kommer att utgbra en robust férvaltnings- och produktram som utformats for att ge
investerarna visshet om att deras investeringar forvaltas pa ett fornuftigt, kompetent och arligt
sitt. Det maste klart och tydligt anges att det inte kommer att finnas ndgon méjlighet till
inlésen under investeringarnas 16ptid sA att man undviker oberéttigade forvantningar om
fondens likviditet. Att europeiskalangsiktigainvesteringsfonder ocksa ar tillgangliga for icke-
professionella investerare kommer dessutom att sdkerstélla att stérsta majliga mangd kapital
gorstillgangligt.

Dessutom kan den illikviditetspremie som &r forknippad med en investering i en langsiktig
tillgang endast omséttas om forvaltaren av en europeisk langsiktig investeringsfond far gain i
projekt under en langre tid utan att stéllas infor ett konstant tryck pa inlosen. Som papekas i
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konsekvensanalysen kraver den illikviditetspremie som foljer av investeringar i l1angsiktiga
tillgangar ett innehav pa mellan 10 och 20 &r. T.ex. ligger avkastningen pa fast egendom
omréknat pa arsbasis pa 12.71 %, vilket kan jamféras med S& P 500 (aktieindex) pa 10,94 %
och det typiska obligationsindexet pa 7,70 % sett dver en period pa 14 &r. | likhet med detta
kan de amerikanska riskkapitalfondernas goda avkastning — 16,5 % omraknat pa arsbasis
jamfort med S& P 500 pa 11,2 % — bara uppnas om man véljer en investeringshorisont pa 20
ar.

Den positiva avkastningen pa en investering i langsiktiga tillgangar bor ocksa bedémas mot
bakgrund av de risker de medfér. Precis som med traditionella investeringar i aktier och
obligationer finns risken att man forlorar hela kapitalet. Det som emellertid skiljer de
langsiktiga tillgangarna fran overldtbara vardepapper som det handlas med pa en reglerad
marknad & den risk som &r knuten till deras avsaknad av likviditet. | motsats till aktier och
obligationer som normalt |&tt kan avyttras pa en reglerad marknad finns det for langsiktiga
tillgangar inte nagra likvida andrahandsmarknader och det krévs ofta manader eller ar for att
kunna sélja en sadan tillgang. Utkastet till forslag kréver darfor att den valda livslangden for
en fond maste vara tillrackligt 1ang for att inrymma ett omsorgsfullt val och ett langsiktigt
engagemang i ett projekt, foretag eller fast egendom.

Under dessa omstandigheter maste det framtida fondpasset vara forenat med en tillracklig
grad av forvatningsméssig flexibilitet nar det galler valet av tillgangar och faststallandet av
tidsramen innan de avyttras. Detta ar skalet till att det i forslaget inte foreskrivs nagra fasta
tidsperioder for innehavet av tillgangar eller for 10ptiden for avafonden.

Fonden bor darfor vara flexibel vad géller investeringspolicy och innehavsperioder. Syftet ar
att locka en kritisk massa av forvaltare som erbjuder instrumentet Over nationsgrénser och
darigenom lockar en kritisk massa av tillgangar och investerare. Fondens livscykel bor darfor
stamma 6verens med den sarskilda profil som de tillgangar som fonden investerar i har. Detta
far effekter for de mojligheter till inlésen som en sadan fond realistiskt sett kan erbjuda.
Erfarenheterna av 6ppna langsiktiga fonder pa de nationella marknaderna visar att en fond
inte kan erbjuda inl6sen samtidigt som den investerar i sadana langsiktiga tillgangar som
fordaget ar inriktat pd Det basta séttet att se till forvaltarna har utrymme att investera i
tillgangar som kréaver langsiktiga dtaganden och dérmed finansiera ekonomin &r att fondens
livscykel anpassas efter de tillgangar den investerar i. Om det finns méjligheter till inlosen i
ett tidigare skede kommer detta alltid att leda till att fondens langsiktiga perspektiv vattnas ur,
och detta gor den mindre attraktiv for de flesta pensionsordningsinvesterare som vill ha en
langsiktig och stadig inkomst i stéllet for majligheter till fortidainl dsen.

Detta innebar dock inte att investerarna inte kan l6sa in sina investeringar fore utgangen av
den fondens livscykel. Manga av de framgangsrika langsiktiga fonder som kommissionens
konsekvensanalys hittade pa nationell niva & uppbyggda som noterade enheter. Investerare
kan pa sa sitt handla med sina aktier eller andelar i fonden pa en andrahandsmarknad. Om
langsiktiga investeringar verkligen ska vara attraktiva for mindre investerare eller icke-
professionella investerare generellt kommer andrahandsmarknader att vara den huvudsakliga
plats dar man kopain sigi eller lamna den langsiktiga fonden.

Europeiska langsiktiga investeringsfonder kommer att vara investeringsprodukter i den
mening som avses i direktivet om marknader for finansiella instrument (nedan kallat MiFID-
direktivet)° och omfattas darfér av alla krav i det direktivet avseende marknadsféring,
forsaljning och information.

5 Direktiv 2004/39/EG.

SV



SV

Den foreslagna nya fonden kommer att kunna marknadsforas till investerare i hela EU. Det &ar
darfor viktigt att investerare vet att det skydd som de kommer att fa & detsamma oavsett var
fondforvaltaren kommer ifran. Det réttsliga instrument som foreslas & darfor en forordning,
eftersom detta ar det basta séttet att astadkomma enhetliga, klara och direkt tillampligaregler i
hela unionen.

2. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER OCH
KONSEKVENSBEDOMNINGAR

2.1. Samrad med ber orda parter

Sedan mitten av 2012 har Europeiska kommissionen genomfort omfattande samrad med
representanter fran en rad olika organisationer. Samrédet har skett i form av bilaterala och
multilaterala moten, ett skriftligt offentligt samr&d om frégor som ror kapitalférvaltning’,
inbegripet langsiktiga investeringar och ett uppfdljande frageformular som skickades ut till
berérda parter. Kommissionens avdelningar fick in 65 svar pa den del som avsdg langsiktiga
investeringar. Frégeformuldr resulterade i 50 svar. Ytterligare bilaterala diskussioner har
hallits med fondforvaltare som & verksamma pa marknaderna for infrastruktur och
langsiktiga projekt, fondbolagens foreningar och representanter for icke-professionella och
institutionella investerare.

2.2. K onsekvensbeddmning

I linje med sin politik for béattre lagstiftning har kommissionen genomfort en
konsekvensbedomning av handlingsalternativen. En lang rad handlingsalternativ ingick: fran
inga agarder, integrering av langsiktiga tillgangsklasser i det befintliga regelverket for
fondforetag, till att skapa ett fondinstrument bara for professionella investerare, eller ett
fondinstrument som & Oppet for alainvesterare, med eller utan mojligheter till inldsen.

Alla dessa aternativ analyserades mot bakgrund av de allméanna principerna om att 6ka
tillgangen till kapitalfloden for den langsiktiga finansieringen for den europeiska reala
ekonomin och 6ka samstammigheten pa den inre marknaden. En ny finansieringsmekanism
maste dock ocksa utformas pa ett sddant sétt att malet att skapa stordriftsfordelar for
fondforvaltare och oka utbudet inte strider mot behovet av att informera och tillhandahalla ett
lampligt skydd for alla kategorier av investerare.

Det valda alternativet ar att inrétta ett fondinstrument for langsiktiga investeringar som &r
Oppet for bade professionella och icke-professionella investerare. Eftersom langsiktiga
tillgangsklasser till sin natur &r illikvida har man ingen rétt till inlésen innan fondens livscykel
|6per ut. S& manga olika typer av investerare som majligt skulle fa tillgang till europeiska
langsiktiga investeringsfonder. P& sa sitt kan det potentiella samlade kapitalet som finns
tillgangligt for att gora dessa investeringar maximeras. Fonderna skulle omfattas av
produktregler som &r utformade pa ett sétt som garanterar tillracklig diversifiering, forhindrar
potentiella intressekonflikter, dkar transparensen nar det gdller kostnader och begrénsar
anvandningen av derivat och havstangseffekter. Detta for att tillhandahdlla ett investerarskydd
for icke-professionella investerare. Genom att inte ge nagon rétt till inlosen under fondens
|6ptid kan mer av dess kapital investerasii tillgangar som &r illikvida. Denna avsaknad av rétt
till inlosen & ocksa en stark signal till professionella och icke-professionella investerare om
att det ror sig om en langsiktig investering.

De synpunkter som konsekvensbeddomningsndmnden lamnade i sitt yttrande av den 31 mgj
2013 har beaktats. Problembeskrivningen har stramats upp fér att i hogre grad klargéra

6 Se http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/ucits/ucits_consultation_en.pdf
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problemets omfattning och valet av tidpunkt fér fordaget. Beskrivningen av
handlingsalternativen har ocksa forbéttrats liksom analysen av det foreslagna aternativets
effektivitet. Konsekvensbedomningen klargor nu ocksa i storre detalj skélen till att fordaget
avviker fran vissa av de synpunkter som framforts av vissa berdrda parter under
samradsforfarandet. Resonemanget kring valet att inte infora rétt till inlésen stramades upp
bade med avseende pa investerarskyddet och sett till hur investerarna kommer att stéllasig till
den nya fondtypen. Vissaicke-professionellainvesterare kan visserligen vara mindre benégna
att investerai en fond utan rétt till inlésen, men de risker som ar forknippade med att erbjuda
sadana réttigheter kan undergréava fondmodellen. Samtidigt skulle den begransning av
investeringarnas effektivitet som & nodvandig for att sakra ytterligare likviditet hamma
verkan av en eventuell ytterligare efterfragan fran icke-professionellainvesterares sida.

3. FORSLAGETSRATTSLIGA ASPEKTER
3.1 Rattslig grund och regleringsform

| artikel 114.1 i EUF-fordraget foreskrivs en réattslig grund for en férordning som skapar lika
villkor och riktar sig mot den inre marknadens funktion. Forsiktighetsbaserade produktregler
faststaller granserna for de risker som &r forenade med investeringsfonder som &r inriktade pa
langsiktiga tillgangar. De reglerar darmed inte tillgangen till kapitalforvaltningsverksamhet
utan styr det sétt pa vilket denna verksamhet bedrivs for att sakra skyddet for investerarna och
den finansiella stabiliteten. De framjar en korrekt fungerande inre marknad.

For att na malet om den inre marknadens integritet kommer lagforslaget att skapa ett
regelverk for europeiska langsiktiga investeringsfonder i syfte att sakerstélla att dessa fonder
omfattas av enhetliga regler i hela EU och att de kan identifieras som sadana av investerare i
hela EU. Mdlet med den foreslagna forordningen &r att skapa en robust och samtidigt flexibel
uppséttning regler som svarar mot de aktuella investeringarnas |angsiktiga karaktar. De
fored agna bestammel serna bor ocksa garantera lika konkurrensvillkor for de olika forvaltarna
av langsiktiga investeringsfonder. Med detta lagforslag harmoniseras darmed villkoren for
alarelevanta aktorer pA marknaden for investeringsfonder, till férman for allainvesterare och
for en va fungerande inre marknad for finansiella tjanster.

En forordning anses vara det |ampligaste réttsliga instrumentet for att inféra enhetliga krav for
bl.a. investeringsbara tillgangar, portfdljsammansattning, diversifieringsregler, inlésenpolicy
samt regler for auktorisering av de fonder som ska investera i langsiktiga tillgangar. Syftet
med dessa produktregler & att sikerstélla att europeiska langsiktiga investeringsfonder
kommer att fungera pa ett mer effektivt sitt. Utdvande av verksamhet som forvaltare av en
europeisk langsiktig investeringsfond regleras genom direktivet om AlF-forvaltare.
Forvaltarnas verksamhet kommer att fortsétta att omfattas av det direktivet, men de
|angsiktiga investeringsprodukterna omfattas av den foreslagna forordningen, utéver de regler
som géller enligt direktivet om AlF-forvaltare.

3.2. Subsidiaritet och proportionalitet

Nationella lagstiftningsatgarder &r till sin natur begransade till medlemsstaten i fréga. Om
produktprofilen for en europeisk langsiktig investeringsfond bara regleras pa nationell niva
finns det risk for att olika investeringsprodukter saljs som langsiktiga investeringsfonder med
olika egenskaper. Detta skulle skapa forvirring bland investerarna och hindra framvéaxten av
EU-omfattande konkurrensvillkor for de forvaltare som erbjuder europeiska langsiktiga
investeringsfonder till professionella och/eller icke-professionellainvesterare.

Eftersom kapitalforvaltningssektorn i huvudsak & av gransoverskridande karaktdr har den
nuvarande fragmenteringen av marknaden lett till att sektorn inte fungerar effektivt. Det
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foredagna harmoniserade och hdllbara regelverket for europeiska langsiktiga
investeringsfonder kommer att fungera som en kélla till langsiktig finansiering for den
europeiska ekonomin. Det nya regelverket kommer att garantera en finansiering av olika
projekt och sektorer och ge stabila kélor till avkastning for langsiktiga investerare. Det &
darfor nodvandigt med en Europatdckande marknad for europeiska langsiktiga
investeringsfonder och lagforslaget &r forenligt med subsidiaritetsprincipen enligt artikel 5.3 i
EU-fordraget och det andra protokollet om tilldmpning av subsidiaritetss och
proportionalitetsprinciperna.

Vad betréffar proportionalitetsprincipen som anges i artikel 5.4 i EU-foérdraget inrymmer
forslaget en lamplig balans mellan det allméanintresse som & aktuellt och &tgardens
kostnadseffektivitet. De foreslagna bestammelserna har till syfte att skapa en gemensam
produktmarkning, som det finns ett starkt allméanintresse fér och som skulle 1agga grunden for
en gemensam, konkurrenskraftig och kostnadseffektiv marknad for europeiska langsiktiga
investeringsfonder i hela EU. De krav som infors for de olika bertrda parterna har avpassats
noggrant. Kraven har sa langt som mgjligt utformats som miniminormer (t.ex.
diversifieringsgranser for utfardare) och de regleringsméssiga kraven har anpassats sa att de
inte i onddan paverkar befintliga affarsmodeller. |1 synnerhet kombineras i fordaget till
forordning parametrar som ar lampliga for langsiktiga investeringar och sarskilda grupper av
investerare genom att full hansyn tas till sdkerhets- och fortroendeaspekter som ror alla
europeiska langsiktiga investeringsfonder. Fordaget gar foljaktligen inte utéver vad som &r
nodvandigt for att uppna en gemensam réttsig ram for europeiska langsiktiga
investeringsfonder, samtidigt som det behandlar de regleringsfrdgor som skulle péverka
markningens tillforlitlighet.

3.3. N&rmar e redogorelse for forsaget

Fordaget till forordning om europeiska langsiktiga investeringsfonder & uppdelat i su
kapitel.

3.3.1. Kapitel | — Allméanna bestammelser (Artiklarna 1-65).

Kapitel | innehdller allménna bestammelser, bl.a. de foreslagna fondbestammelsernas syfte
och tillampningsomréde, definitioner, forfarandet for godkannande av europeiska langsiktiga
investeringsfonder (pa fondniva), och den foreslagna férordningens samverkan med gallande
regler fOor auktorisation av forvaltare av aternativa investeringsfonder, enligt direktiv
2011/61/EU (direktivet om AlF-forvaltare).

| artikel 1 faststalls syftet med forordningen och férordningens tillampningsomrade
avgransas. Det klargors att kraven i forordningen & uttémmande och darmed inte |damnar
nagot utrymme for nationell 6verreglering. Artikel 2 innehdler ytterligare definitioner som
kravs for den foreslagna forordningens tillampning. | artikel 3 foreskrivs att EU-baserade
aternativa investeringsfonder ska godkénnas i enlighet med férslaget till forordning om de
ska marknadsforas eller forvaltas inom EU som europeiska langsiktiga investeringsfonder.
Beteckningen "europeiska langsiktiga investeringsfonder” ska forbehdllas de EU-baserade
AlF-fonder som uppfyller kraven i den féreslagna forordningen. Detta innebdr att en
forvaltare av alternativa tillgangsklasser som vill forvalta eller marknadsféra fonder som &r
inriktade pa langsiktiga tillgangar utan att anvanda den foreslagna beteckningen inte skyldig
att folja bestémmelsernai fordaget till forordning.

Artikel 4 foreskriver ett harmoniserat forfarande for godkannande av europeiska langsiktiga
investeringsfonder och i artikel 5 faststélls villkoren for ett sadant godkannande. Artikel 6
beskriver samspelet mellan bestammelsernai direktivet om AlF-forvaltare och den féreslagna
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forordningen, som framfor allt foreskriver att fondforvaltaren ska se till att forordningen
efterlevs.

332 KAPITEL Il — Skyldigheter i samband med europeiska langsiktiga
investeringsfondersinvesteringsstrategier (artiklarna 7—15)

Kapitel 1l innehdller bestdmmelser om investeringsstrategier som ska foljas av en europeisk
langsiktig  investeringsfond, bl.a.  bestammelser om investeringsbara tillgangar,
portféljsammanséttning och diversifiering, intressekonflikter, koncentration och lan av
kontanter.

| artikel 7 foreskrivs att, i forekommande fall, varje delfond i en europeiska langsiktig
investeringsfond ska anses utgtra en separat fond vid tillampningen av bestammelserna i
kapitel 11.

| artikel 8 beskrivs tva kategorier av finansiella tillgangar som en europeisk langsiktig
investeringsfond kan investerai: langsiktiga tillgangar och tillgangar som avsesi artikel 50.1 i
direktiv 2009/65/EG (fondforetagsdirektivet). Europeiska langsiktiga investeringsfonder far
inte syssla med blankning av tillgangar, vara exponerade for ravaror, inga avtal om utlaning
av vardepapper eller om inlaning av vardepapper, inga aterkopsavtal eller anvanda finansiella
derivat, utom nédr dessa instrument anvands for risksakring.

| artikel 9 beskrivs de villkor som gédler for att langsiktiga tillgangar ska kunna anvandas,
t.ex. de olika kategorier av instrument som kan anvandas for att fa tillgang till kvalificerade
portfoljforetag, investeringen i andelar eller aktier i andra europeiska langsiktiga
investeringsfonder och innehav av reala tillgangar, t.ex. fastigheter, fartyg eller flygplan. |
artikel 10 anges villkoren for att ett foretag ska kunna bli ett godkant portfdljforetag. Det
godkanda portfoljféretaget ska vara onoterat, ha sitt sdte i EU och ha till syfte att finansiera
infrastrukturprojekt, foretag eller fastigheter, fartyg och flygplan. Det ska inte ha formen av
ett foretag for kollektivainvesteringar.

Artikel 11 innehdller en generell bestammelse om hur fondforvaltaren ska hantera
intressekonflikter. Forvaltaren far inte har nagot personligt intresse i en langsiktig tillgang
som fonden har investerat i.

Artikel 12 innehdller detaljerade bestammelser om fondens portfoljsammansattning. Det
innehaller ocksa bestammelser om diversifieringen av investeringsbara tillgdngar som alla
fonder maste folja, t.ex. bestammelser om den maximala riskexponering som en fond far ha
gentemot en enda motpart. | artikel 13 faststalls maxgransen for en fonds forvarv av andelar i
en enda emittent (koncentrationsgranser). | artikel 14 anges under vilka foérutséttningar fonden
far 1ana kontanter. Artikel 15 innehdller bestammelser om tillampningen av bestammelserna
om portfoljsammanséttning och diversifiering, med beaktande av de olika stadierna av
fondens livslangd.

3.3.3.  Kapitel 11l — Inlésen av, handel med och utfardande av aktier eller andelar i den
europeiska |&ngsiktiga investeringsfonden och inkomstfordelning (artiklarna 16-20)

Kapitel Il handlar om fondernas inlésenpolicy, mdjligheten att handla med andelar eller
aktier i fonden pa en andrahandsmarknad, emission av nya aktier eller andelar, avyttring av
tillgangar i europeiska langsiktiga investeringsfonder och inkomstférdelning till investerarnai
en fond.

Enligt artikel 16 kan en fond inte erbjuda sina investerare rétt till inlésen fore utgangen av
fondens livscykel. Livscykeln faststélls i fondbestdmmelserna och motsvarar livscykeln for
fondens enskilda tillgangar och dess Iangsiktiga investeringsmal.
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Artikel 17 innehdller bestammelser om handeln med andelar eller aktier i en europeisk
langsiktig investeringsfond pa reglerade marknader samt fri 6verforing av andelar eller aktier
i en fond till tredje part. Artikel 18 innehdller villkoren for fonders nyemission av aktier eller
andelar, t.ex. att de forst ska ha erbjudits befintliga investerare om priset understiger vardet pa
fondens nettotillgangar. | artikel 19 behandlas det forfarande som varje europeisk langsiktig
investeringsfond ska anta for avyttring av tillgangar. | artikel 20 faststéls tillampliga regler
for fordelningen av inkomster fran fondens tillgangar och dar foreskrivs att en fond ska ange
sin utdelningsstrategi i sina fondbestammel ser.

3.34. Kapitel IV —Krav painsyn (artiklarna 21-22)

Kapitel 1V innehdller regler om insyn som ska uppfyllas nér fonden marknadsfors till
investerare.

Artikel 21 kraver att ett dokument med basfakta for investerare och ett prospekt ska
offentliggoras innan fonden marknadsfors till icke-professionella investerare. Prospektet och
annat marknadsforingsmaterial ska informera investerarna om de sarskilda forutséttningar
som gdller for langsiktiga investeringar i en europeisk langsiktig investeringsfond. Artikel 22
kraver att fondforvaltaren pa ett detaljerat séitt ska informera investerarna om alla kostnader
som & knutnatill fonden.

3.3.5. Kapitel V—Marknadsféring (artiklarna 23-25)

Kapitel V innehdller de regler som gdler for en EU-baserad AlF-forvaltare vid
marknadsforingen av andelar eller aktier i fond till professionella och icke-professionella
investerare.

Enligt artikel 23 ska fondforvaltare ha faciliteter pa platsi alla medlemsstater dér de avser att
marknadsféra sina fonder. Artikel 24 innehdller de ytterligare krav som forvaltare maste
uppfylla vid marknadsforing till icke-professionella investerare. Artikel 25 bygger pa det
anmalningsforfarande som foéreskrivs i direktivet om AlF-forvaltare for att forvatare av
langsiktiga investeringsfonder ska fa marknadsfora andelar eller aktier i sin fond till
investerare bade i deras hemland och i en potentiell vardmedlemsstat.

3.3.6. Kapitel VI —Tillsyn (artiklarna 26-29)

Kapitel VI innehdller bestammelserna om tillsyn Over europeiska langsiktiga
investeringsfonder.

| artikel 26 beskrivs fondens behdriga myndigheters och fondforvaltarens respektive
uppgifter. | artikel 27 anges att de behdriga myndigheternas befogenheter enligt
fondforetagsdirektivet och direktivet om AlF-forvaltare ska utdvas &en med hénsyn till den
foredagna forordningen. Artikel 28 rér Esmas befogenhet, medan artikel 29 innehdller
bestdmmel ser om samarbete mellan tillsynsmyndigheterna.

3.3.7. Kapite VIl — Sutbestdmmelser (artiklarna 30-31)

Kapitel VII innehdller bestammelser om att kommissionen ska utvérdera hur de foreslagna
bestdmmelserna fungerar samt bestdmmelser om ikrafttradandet av den féresagna
forordningen.

4. BUDGETKONSEKVENSER

Budgetkonsekvenserna av forordningen om langsiktiga investeringsfonder framgar av den
finans eringsoversikt som bifogas forslaget.
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2013/0214 (COD)
Fordlag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING
om europeiska langsiktiga investeringsfonder

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,
efter dversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande’,

I enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och
av foljande skal:

1)

2

3)

Langsiktig finansiering &r ett viktigt verktyg som gor det mgjligt att fora in den
europeiska ekonomin pa vagen mot smart och hallbar tillvaxt for alla och att utarbeta
morgondagens ekonomi sa att den blir & mindre sarbar for systemrisker och mer
motstandskraftig. Europeiska langsiktiga investeringsfonder erbjuder finansiering till
olika langsiktiga infrastrukturprojekt eller varaktiga icke-borsnoterade foretag som
emitterar egetkapitalinstrument eller skuldebrev for vilka det inte finns négra latt
identifierbara kopare. Genom att finansiera sddana projekt bidrar fonderna till
finansieringen av unionens ekonomier.

Pa efterfragesidan kan fonderna ge en stabil intaktsstrom for pensionsforvaltare,
forsakringsbolag och andra som har regelbundna och &erkommande utgifter.
Fonderna ger visserligen mindre likviditet &n investeringar i 6verlatbara vardepapper,
men de kan ge en stabil intaktsstrom for enskilda investerare som ar beroende av ett
regelbundet penningfléde i stil med det som fonderna kan tillhandahdlla. Fonderna
erbjuder ocksa goda mojligheter till realisationsvinster over tiden for sddana
investerare som inte erhaller en stadig inkomststrém.

Det kan ofta vara svart att finna finansiering for projekt som handlar om
transportinfrastruktur, halbar energiproduktion eller hdllbar energidistribution,
samhdllsinfrastruktur (bostader eller sukhus), utveckling av ny teknik och nya system
som bidrar till minskad anvandning av resurser och energi, eller som framjar de sma
och medelstora foretagens vidare tillvaxt. Finanskrisen har visat att man komma at
luckor i finansieringen genom att komplettera bankfinansiering med ett storre utbud av
finansieringskallor som béttre mobiliserar kapitalmarknaderna. Fonderna kan spela en
avgorande roll i detta avseende.
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(4)

(5)

(6)

(")

(8)

Medan enskilda investerare kan vara intresserade av att investerai en fond innebér det
faktum att de flesta investeringar i langsiktiga projekt ar av illikvid art att fonderna
ofta inte kan erbjuda sina investerare regel bunden inldsen. Den enskilda investerarens
& darfor bunden till sin investering i sddana tillgdngar under hela
investeringsperioden. Fonderna bor darfor vara utformade s att de inte erbjuder
regelbunden inl6sen fore utgangen av fondens livslangd. | en rapport tre &r efter det att
denna forordning har antagits ska det undersbkas huruvida denna bestdmmelse har
uppnatt forvantade resultat i form av fondspridning eller om inforandet, i ett begransat
antal fall, aven mgjlighet for vissa enskilda icke-professionella investerare att [6sa in
sina andelar eller aktier fore fondens utgang kan bidra till att oka fondspridningen
mellan de enskilda icke-professionellainvesterarna.

Langsiktiga tillgngsklasser i den mening som avses i denna forordning bor omfatta
onoterade foretag som emitterar egetkapitalinstrument eller skuldebrev for vilka det
inte finns nagra | &tt identifierbara kdpare. Denna forordning bor ocksa omfattar reala
tillgangar som kraver betydande inledande kapital utgifter.

| avsaknad av en forordning med bestdmmelser om fonderna skulle sinsemellan
avvikande atgarder kunna vidtas pa nationell niva, vilket sannolikt skulle orsaka
snedvridningar av konkurrensen till foljd av skillnader i investeringsskyddsatgarder.
Skillnader i kraven pa portféljsammanséttning, diversifiering och godtagbara
tillgangar, i synnerhet investeringar i révaror, skapar hinder for gransdverskridande
marknadsforing av fonder som inriktar sig pa onoterade foretag och fasta tillgangar,
eftersom investerarna har svart att jamfora de olika investeringserbjudandena.
Skillnader mellan nationella krav leder ocksa till olika nivaer av investerarskydd.
Dessutom kan olika nationella krav aveseende investeringsteknik, t.ex. de tilladtna
gransvardena for upplaning, anvandning av derivat, regler for blankning eller
transaktioner for vardepappersfinansiering leda till skillnader i skyddsniva for
investerare. Slutligen kan skillnader i fréga om kraven avseende inlosen och/eller
innehavsperioder hindra gransdverskridande férsdjning av fonder som investerar i
onoterade tillgangar. Dessa skillnader kan undergrava fortroendet hos investerare som
Overvager att investera i sadana fonder, och minska utrymmet for investerare att i
praktiken vaja mellan olika langsiktiga investeringsmajligheter. Foljaktligen bor den
lampliga réttsliga grunden for denna forordning vara artikel 114 i fordraget, i dess
tolkning enligt Europei ska unionens domstols réttspraxis.

Det behtvs enhetligaregler i hela unionen for att garantera att fonderna far en enhetlig
produktprofil i hela unionen. For att sékerstélla en val fungerande inre marknad och en
hog skyddsniva for investerare & det nodvandigt att faststélla enhetliga bestammel ser
for fondernas finansiering, sarskilt i frdga om portféljsammansattning vilka
investeringsinstrument som fé&r anvandas for att vinna exponering mot onoterade
foretag och fasta tillgangar. Det behdvs ocksa enhetliga regler for fondernas portfoljer
for att sakerstélla att fonder som syftar till att generera regelbunden inkomst
upprétthaller en diversifierad portfolj av tillgangar som &r l1ampad att garntera ett jamnt
kassafl6de.

Det & viktigt att sékerstélla att definitionen av fondernas drift, sarskilt vad géller
portfoljsammanséttning tilldtna investeringsinstrument, blir direkt tillamplig pa
fondférvaltare, och darfor bor dessa nya regler antas i form av en férordning. Detta
skulle ocksa garantera enhetliga villkor for anvandning av beteckningen europeiska
langsiktiga investeringsfonder, genom att forebygga skillnader mellan nationella krav.
Fondforvaltarna bor folja samma regler i hela unionen, ocksa for att oka investerarnas
fortroende dessa fonder och sikerstélla beteckningens trovérdighet pa lang sikt.
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Samtidigt kan man, genom enhetliga regler, gora de réttsliga krav som &r tilldampliga
pa fionerna mindre komplexa. Genom enhetliga regler sanks dessutom forvaltarnas
kostnader for att folja olika nationella bestdmmelser om fonder som investerar i
onoterade foretag och jamforbara reala tillgangsklasser. Detta géller sarskilt for
forvaltare som vill anskaffa kapital 6ver gréanserna. Det bidrar ocksa till att undvika
snedvridning av konkurrensen.

De nya fondreglerna & n&ra knutna till Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
om andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/2010°, eftersom det direktivet utgor den réttsliga grunden
for forvaltning och marknadsforing av alternativa investeringsfonder (AlIF-fonder) i
unionen. Per definition &r europeiska |angsiktiga investeringsfonder EU-baserade AlF-
fonder som forvaltas av forvaltare av aternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare)
som ar godkandai enlighet med direktiv 2011/61/EU.

| direktiv 2011/61/EU foreskrivs ocksa bestammelser i tredjeland i olika steg for icke
EU-baserade AlF-forvaltare och icke EU-baserade AlF-fonder, men de nya reglerna
om europeiska langsiktiga investeringsfonder har en mer begransad omfattning for att
betona dessa nya langsiktiga investeringsprodukters europeiska dimension.
Foljaktligen & endast EU-baserade AlF-fonder enligt definitionen i direktiv
2011/61/EU behoriga att bli godkand som europeisk |angsiktig investeringsfond, och
endast om den forvaltas av EU-baserade AlF-forvaltare som har godkants i enlighet
med direktiv 2011/61/EU.

De nya regler som géler fonderna bor baseras pa befintliga réttsliga ramar som
uppréttats genom direktiv 2011/61/EU och de réttsakter som antagits for dess
tillampning. Darfor bor produktbestémmel serna for fonden tilldmpas utdver de regler
som faststélls i den befintliga EU-lagstiftningen. | synnerhet bor de forvaltnings- och
marknadsforingsbestammelser som foreskrivs i direktiv 2011/61/EU tillampas pa
fonderna. Likasd bor bestdmmelserna om granstverskridande tillhandahallande av
tianster och fri etableringsrétt enligt direktiv 2011/61/EU ocksa tillampas pa
europeiska langsiktiga investeringsfonders gransoverskridande verksamhet. Dessa bor
darfor kompletteras med sérskilda regler for grénsoverskridande marknadsforing av
fonderna till bade professionella och icke-professionella investerare inom hela
unionen.

Enhetliga regler bor gédlla for alla EU-baserade AlF-fonder som vill marknadsfora sig
som europeiska langsiktiga investeringsfonder. EU-baserade AlF-fonder som inte vill
marknadsfora sig som europeiska langsiktiga investeringsfonder bor inte vara bundna
av dessa regler, men darmed ocksa avsta fran att utnyttja de fordelar som denna
beteckning medfér. A andra sidan skulle foretag for kollektiva investeringar i
Overlatbara vardepapper (fondféretag) och icke EU-baserade AlF-fonder inte ha rétt
att marknadsféra sig som europeiska |angsiktiga investeringsfonder.

For att garantera aft europeiska langsiktiga investeringsfonder efterlever de
harmoniserade regler som styr deras verksamhet & det nédvandigt att kréva att de
godkéanns av behoriga myndigheter. De harmoniserade tillstands- och
kontrollforfarandena for AlF-forvaltare enligt direktiv 2011/61/EU bor darfor
kompletteras med ett sarskilt godkannandeforfarande for europeiska langsiktiga
investeringsfonder. Forfaranden bor faststéllas for att garantera att endast EU-baserade
AlF-forvaltare som godkéants i enlighet med direktiv 2011/61/EU och klarar av att
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forvalta europeiska langsiktiga investeringsfonder tilldts gora sa. Alla lampliga
atgarder bor vidtas for att se till att de europeiska langsiktiga investeringsfonderna kan
efterleva de harmoniserade regler som styr verksamheten inom dessa fonder.

Eftersom EU-baserade AlF-fonder kan ha olika réttsiga former som inte
nodvandigtvis ger dem status som juridisk person, bor de bestéammelser som alagger
europeiska |angsiktiga investeringsfonder att vidta atgarder avse fondforvaltaren i de
fall dar en europeisk langsiktig investeringsfond &r etablerad som en EU-baserad AlF-
fond som inte kan agera gélv, eftersom den inte & en salvstandig juridisk person.

For att sékerstélla aftt europeiska langsiktiga investeringsfonder inriktar sig pa
langsiktiga investeringar bor det i bestammelserna om fondernas portfolj krévas en
tydlig identifiering av de kategorier av tillgangar som kommer i fraga for fondernas
investeringar, och av villkoren for detta. En europeisk langsiktig investeringsfond bor
investera minst 70 % av sitt kapital i investerbara tillgangar. For att garantera
fondernas integritet & det & ocksd Onskvart att forbjuda europeiska langsiktiga
investeringsfonder att &gna sig at vissa finansiella transaktioner som kan paverka deras
investeringsstrategi och finansieringsmal till foljd av ytterligare risker utdver dem som
kan forvantas for en fond med inriktning pa langsiktiga investeringar. For att
sakerstalla en tydlig inriktning pa langsiktiga investeringar, som kan varartill nytta for
icke-professionella investerare  som inte & bekanta med okonventionella
investeringsstrategier, bor europeiska langsiktiga investeringsfonder inte tilldtas
investera i finansiella derivatinstrument i annat syfte an for att gardera sig mot de
dvriga tillgangarnas durationsrisker eller valutarisker. Med tanke pa att ravaror, och de
finansiella derivat som ger indirekt exponering mot dessa, & av likvid art, kréver
investeringar i révaror inte nagra langsiktiga investerardtaganden, och bor darfor
uteslutas. Detta resonemang & inte tillampligt pa investeringar i infrastruktur eller
ravarurelaterade foretag, eller foretag vars resultat indirekt ar knutna till révarors
avkastning, t.ex. gardar néar det galler jordbruksvaror, eller kraftverk i fraga om
energiprodukter.

Definitionen av vad som utgdr en langsiktig investering & bred. Utan att
nodvandigtvis kréva langsiktiga innehavsperioder for forvaltare av europeiska
langsiktiga investeringsfonder &r investerbara tillgangar i allmanhet illikvida, kraver
ataganden for en langre tidsperiod och har en langfristig ekonomisk profil.
Investerbara tillgangar & € Overforbara vardepapper, och har darfor inte tillgang till
likviditeten pa andrahandsmarknader. De kraver ofta daganden med fast tidsfrist,
vilket  begrénsar deras  marknadsforingsmdjligheter.  Den  ekonomiska
investeringscykel som europeiska langsiktiga investeringsfonder efterstravar &r
huvudsakligen av langfristig karaktar, pa grund av de stora kapital dtagandena och den
tid som kréavs for att producera avkastning. Darfor |ampar sig sddana tillgangar inte for
investeringar med rétt till inlGsen.

Europeiska |angsiktiga investeringsfonder bor tillatas att investerai andratillgangar an
investerbara tillgangar, vilket kan vara nodvandigt for att pa ett effektivt sétt kunna
hantera kassaflodet, men endast i den man detta & forenligt med de europeiska
|angsi ktiga investeringsfondernas | angsi ktiga investeringsstrategier.

Godkanda investeringstillgangar bor anses inbegripa innehav, sdsom eget kapital eller
darmed likstéllt kapital, skuldinstrument i godkanda portféljforetag och 1an som
tillhandahalls dem. De bor ocksa inbegripainnehav i andra fonder som &r inriktade pa
tillgangar sasom investeringar i onoterade féretag som emitterar egetkapitalinstrument
eller skuldebrev for vilka det inte finns ndgra 14t identifierbara kopare. Aven direkta
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innehav av reala tillgangar bor, om de inte & vérdepapperiserade, utgora en klass av
godtagbaratillgangar.

Hybridkapitalinstrument bor anses omfatta en typ av finansieringsinstrument, som ar
en kombination av eget kapital och 1an, dar instrumentets avkastning ar kopplad till det
godkanda portfdljforetagets vinst eller forlust och dér terbetalningen av instrumentet i
handelse av obestand inte & helt garanterad. Till dessa instrument hoér en rad
finansieringsinstrument som exempelvis efterstéllda 1an, passivt deldgande,
vinstandelslan, vinstandel sbevis, konvertibler och obligationer med optionsrét.

| syfte att aterspegla gélande praxis inom branschen bor europeiska langsiktiga
investeringsfonder tilldtas kopa befintliga aktier i ett godkant portfoljforetag fran
befintliga aktieAgare 1 foOretaget. | syfte att optimera mojligheterna till
kapitalanskaffning bor dessutom investeringar i andra europeiska langsiktiga
investeringsfonder tilldtas. For att forhindra att investeringarna i godkanda
portfoljforetag urvattnas bor europeiska langsiktiga investeringsfonder endast tillatas
att investera i andra europeiska langsiktiga investeringsfonder, under forutséttning att
dessa europeiska |angsiktiga investeringsfonder inte sjalva har investerat mer dn 10 %
av sitt sammanlagda kapital i andra europeiska langsiktigainvesteringsfonder.

Det kan bli nddvandigt att anvanda finansiella foretag for att samla och organisera
bidragen fran olika investerare, inklusive investeringar av offentlig natur, till
infrastrukturprojekt. Europeiska langsiktiga investeringsfonder bor darfor tillétas att
investerai investerbara tillgangar med hjdp av finansiella foretag, sa lange som dessa
foretag endast sysslar med finansiering av |angsiktiga projekt.

For att ge investerarna garantier for att europeiska langsiktiga investeringsfonder
direkt bidrar till utvecklingen av langsiktiga investeringar, bor europeiska langsiktiga
investeringsfonder begransas till investeringar i foretag som inte & borsnoterade.
Déarfor bor godkanda portfoljforetag inte vara borsnoterade pa en reglerad marknad.
Godkanda portfoljforetag omfattar infrastrukturprojekt, investeringar i icke-
borsnoterade foretag som soker tillvaxtkapital och investeringar i fast egendom eller
andrarealatillgangar som kan varalampliga for 1angsiktiga investeringsandamdl .

Pa grund av sin omfattning kraver infrastrukturprojekts stora mangder kapital som
maste investeras under en langre tid. Sadana infrastrukturprojekt kan vara offentliga
byggnader som t.ex. skolor, sukhus eller fangelser, samhallsinfrastruktur som sociala
bostader, transportinfrastruktur (t.ex. vagar, kollektivirafiksystem eller flygplatser),
energiinfrastruktur (t.ex. energinét), projekt for klimatanpassning och begransning av
foljderna av klimatforandringen, kraftverk eller rérledningar,
vattenforvaltningsinfrastruktur  sdsom  vattenforsorjningssystem, avlopps-  eller
bevattningssystem, kommunikationsinfrastruktur (t.ex. ndtverk) samt infrastruktur for
avfallshantering som &tervinnings- eller insamlingssystem.

Onoterade foretag kan ha svarigheter med att fa tillgang till kapitalmarknaderna och
med sin finansiering av tillvaxt och expansion. Privat finansiering genom
kapitalandelar eller |an & vanliga sitt att skaffa finansiering. Eftersom sadana
instrument till sin natur & langsiktiga investeringar, behover de "talmodigt” kapital,
som kan tillhandahdllas av europeiska langsiktiga investeringsfonder.

Investeringar i reala tillgangar kréver "talmodigt” kapital pa grund av att det saknas
likvida andrahandsmarknader. Investeringsfonder utgor en viktig finansieringskalla for
tillgangar som kréver stora investeringar. FOr sadana tillgangar kréavs det ofta
kapitalsammanslagning for att uppnd den Onskade finansieringsnivan. Sadana
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investeringar kraver lang tid pa grund av sina generellt 1anga ekonomiska cykler. Det
tar vanligtvis flera & innan investeringar i stora reala tillgangar & amorterade. For att
underlétta utvecklingen av sadana stora tillgdngar bor europeiska langsiktiga
investeringsfonder kunna investera direkt i realatillgangar med ett varde av mer an 10
miljoner euro. | praktiken skulle detta innefattar tillgangar sasom infrastruktur,
fastigheter, fartyg, luftfartyg eller rullande materiel. Darfor & det nodvandigt att
behandla direktainnehav i realatillgangar och investeringar i godkanda portfoljforetag
pa samma Sitt.

Om férvaltare innehar en andel i ett portfoljforetag finns det en risk att de sétter sina
egna intressen fore de investerares intressen som har insatser i fonden. For att undvika
en sadan intressekonflikt bor europeiska langsiktiga investeringsfonder endast
investerai tillgangar som saknar all koppling till forvaltaren.

For att ge forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder en viss grad av
flexibilitet vid investering av sina fonder bor handel med andra tillgngar &n
langsiktiga investeringar tillatas upp till ett hogsta troskelvarde pa 30 % av deras
kapital.

For att begransa risktagande fran europeiska langsiktiga investeringsfonder &r det
viktigt att minska motpartsriskerna genom att |ta fondportfoljen omfattas av klara
diversifieringskrav. Alla OTC-derivat bor omfattas av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister®.

For att forhindra att europeiska langsiktiga investeringsfonder utdvar betydande
inflytande Gver forvaltningen av en annan europeisk langsiktig investeringsfond eller
en emittent & det nddvandigt att undvika dverdriven koncentration av en europeisk
langsiktig investeringsfond i en och sammainvestering.

For att gora det mgjligt for forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder
chefer att anskaffa ytterligare kapital under fondens livstid bor de falana medel pa upp
till 30 % av fondens kapital. Detta bor anvéandas for att alstra ytterligare avkastning for
investerarna. | syfte att undanrgja risken for valutaobalanser bodr europeiska
langsiktiga investeringsfonder bara l1ana upp i den valuta i vilken forvaltaren raknar
med att forvarva tillgangen.

Pa grund av att placeringar i europeiska langsiktiga investeringsfonder &r av |angsiktig
och illikvid natur bor férvatarna ha tillrécklig tid for att tilldmpa
placeringsbegransningarna. Den tid som behdvs for att infora dessa begransningar bor
ta hansyn till investeringarnas sérdrag och egenskaper, men bor inte vara langre an
fem ar.

Trots att europeiska langsiktiga investeringsfonder inte erbjuder ndgon rétt till inldsen
fore utgangen av fondens livslangd finns det inget som hindrar en europeisk langsiktig
investeringsfond fran att forsoka fa in dessa aktier eller andelar pa en reglerad
marknad enligt definitionen i artikel 4.14 i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument™, p& en
multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.15 i direktiv 2004/39/EG,
eller pa en OTF-plattform enligt definitionen i punkt (...) i férordning (...), for att ge
investerare mdjlighet att silja sina andelar eller aktier fore utgangen av fondens
livdangd. Fondbestammelser eller bolagsordningar for europeiska langsiktiga
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investeringsfonder bor darfor inte hindra andelar eller aktier fran att tas upp i eler
hanteras pa reglerade marknader, och bor inte heller forhindra att investerare fritt
Overfor sinaaktier eller andelar till tredje parter som vill kdpa aktierna eller andelarna.

For att investerare effektivt ska kunna l6sa in sina andelar eller aktier vid nér fonden
upphor att existera bor forvaltaren borja sdlja portfoljen av tillgangar i europeiska
langsiktiga investeringsfonder i god tid for att garantera att vérdet realiseras korrekt.
Vid faststdllandet av en ordnad avvecklingsplan for vérdepappersinnehav bor
forvaltarna av europeiska langsiktiga investeringsfonder beakta investeringarna olika
|6ptidsprofiler och den tid som kréavs for att hitta en kopare for de tillgangar i vilka
fonden har investerat. Eftersom det skulle vara praktiskt omgjligt att upprétthdla
begrénsningar av investeringar under denna avvecklingsperiod bor de upphéra att gélla
nar avvecklingsperioden inleds.

De tillgangar i vilka europeiska langsiktiga investeringsfonder investerar kan noteras
pa en reglerad marknad under fondens existens. | sddana fall skulle tillgangen inte
langre uppfylla kravet pa att vara onoterat i denna férordning. For att gora det majligt
for fondforvaltare att pa ett ordnat sitt dra sig tillbaka fran en sadan tillgang skulle
sadana tillgangar i upp till tre & kunna fortsétta att réknas med i de 70 % som galler
for investerbaratillgangar.

Med tanke pa europeiska langsiktiga investeringsfonders specifika sérdrag och de
professionella och icke-professionella investerare som utgor fondernas malgrupp ar
det viktigt att infora robusta insynskrav som ger potentiella investerare att fatta vél
underbyggda beslut och vara fullt medvetna om riskerna. Utbver kraven i direktiv
2011/61/EU bor europeiska langsiktiga investeringsfonder offentliggora ett prospekt
vars innehdll under alla omstandigheter bor innehdlla ala upplysningar som ska
lamnas av foretag for kollektiva investeringar av sluten typ enligt Europaparlamentets
och ré&dets direktiv 2003/72/EG™ och kommissionens férordning (EG) nr 809/2004*,
For marknadsféring av europeiska langsiktiga investeringsfonder till icke-
professionella investerare bor det vara obligatoriskt att offentliggéra ett faktablad
(basfakta for investerare) i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning nr
[...] av den [...]. Dessutom bor reklammaterial uttryckligen framhéva europeiska
|angsi ktiga investeringsfonders riskprofil.

Eftersom europeiska |angsiktiga investeringsfonder &r inriktade bade pa professionella
och icke-professionella investerare i unionen maste vissa krav laggas till de
marknadsforingskrav som anges i direktiv 2011/61/EU for att sdkerstdlla en skélig
nivad av investerarskydd. Sdledes bor faciliteter tillhandahdllas for att teckna, gor
utbetalningar till aktie- eller andelsigare, aterkopa eller inl6sa andelar eller aktier och
tillgangliggora den information som europeiska langsiktiga investeringsfonder och
deras forvaltare ar skyldiga att tillhandahdlla. For att se till att icke-professionella
investerare inte missgynnas i forhdlande till erfarna professionella investerare bor
vissa garantier inforas om europeiska langsiktiga investeringsfonder marknadsfors till
icke-professionellainvesterare.

De europeiska langsiktiga investeringsfondernas behtriga myndighet bor kontrollera
om de europeiska langsiktiga investeringsfonderna &r i stand att fortlopande efterleva
denna forordning. Eftersom de behtriga myndigheterna redan har omfattande
befogenheter enligt direktiv 2011/61/EU maste dessa befogenheter utvidgas sa att de

11
12

EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.
EUT L 149, 30.4.2004, s. 1.

19

SV



SV

(38)

(39)

(40)

(41)

(42)

kan utbvas genom hénvisning till de nya gemensamma reglerna for europeiska
|angsi ktiga investeringsfonder.

Esma bor med avseende pa denna férordning kunna utéva ala de befogenheter som
den dlagts enligt direktiv 2011/61/EU.

Europeiska vardepapperss och marknadsmyndigheten (Esma), inréttad genom
Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november
2010 om inrédttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om éndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphavande av
kommissionens beslut 2009/77/EG"™, bér spela en central roll vid till&mpningen av de
regler som géller for europeiska langsiktiga investeringsfonder genom att se till att
nationella behdriga myndigheter tillampar unionens regler pa ett enhetligt sétt. Som ett
organ med mycket specidiserade expertkunskaper om vérdepapper och
vardepappersmarknader & det lampligt och &ndamalsenligt att Esma anfortros
utarbetandet av fordag till tekniska standarder for tillsyn som inte inbegriper
strategiska stallningstaganden, for dverlamnande till kommissionen, nédr det géller de
omstandigheter under vilka europeiska langsiktiga investeringsfonders livstid &r
tillrackligt 1ang for att técka livscykeln for var och en av fondens enskilda tillgangar,
tidsplanen for ordnat avyttrande av fondens tillgangar, definitioner, berakningsmetoder
och presentation av kostnadsupplysningar samt vad som kannetecknar de faciliteter
som europeiska langsiktiga investeringsfonder ska skapa i varje medlemsstat dar de
vill marknadsféra andelar eller aktier.

De nya gemensamma bestammelserna for europeiska langsiktiga investeringsfonder
bor Gverensstamma med bestammelserna i Europaparlamentets och rédets direktiv
95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter’* och
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000
om skydd for enskilda da gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen
behandlar personuppgifter och om den friarorligheten for sddana uppgifter™.

Eftersom denna forordnings syften (namligen att sorja for enhetliga krav avseende
europeiska langsiktiga investeringsfonders investeringar och driftsvillkor i hela
unionen, samtidigt som man tar full hansyn till behovet av ait véga europeiska
|angsiktiga investeringsfonders sakerhet och tillforlitlighet mot behovet av en effektivt
fungerande marknad for langsiktig finansiering samt kostnaderna for de olika
intressenterna) inte i tillrécklig utstréckning kan uppnas av medlemsstaterna och de
darfor, pa grund av deras omfattning och verkningar, béttre kan uppnas pa unionsniva,
kan unionen vidta agarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget
om Europeiska unionen. | enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar
forordningen inte utéver vad som &r nodvandigt for att uppna dessamal.

De nya enhetliga reglerna om europeiska |angsiktiga investeringsfonder respekterar de
grundléaggande réttigheterna och iakttar de principer som erkdnns bland annat i
Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna, och i synnerhet
konsumentskydd, néringsfrihet, rétten till rattsmedel och till en réttvis réttegang och
skydd av personuppgifter. Det nya enhetliga reglerna for europeiska langsiktiga
investeringsfonder bor tilldmpasi enlighet med dessa réttigheter och principer.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Kapitel |
Allmanna bestammel ser

Artikel 1
Syfte

Genom denna forordning faststdlls enhetliga regler om godkannande,
investeringsstrategi och driftsvillkor for EU:s aternativa investeringsfonder (AlF-
fonder) som marknadsférs i unionen som Europeiska langsiktiga investeringsfonder
(Eltifs).

Medlemsstaterna far inte lagga till nagra ytterligare krav inom det omrade som
omfattas av denna foérordning.

Artikel 2
Definitioner

| denna forordning géller foljande definitioner:

D)

(2)

3)

(4)

()

(6)

kapital avser sammanlagt kapital och utfast € infordrat kapital, beraknat pa grundval
av investeringsbara belopp efter avdrag av alla avgifter och andra kostnader som
investerarna star for direkt eller indirekt.

eget kapital avser adgarandel i ett foretag i form av aktier eller andra former av
andelar i det godkéanda portfoljforetagets kapital som emitterats till investerarna.
hybridkapital avser varje typ av finansieringsinstrument dar avkastningen pa
instrumentet & kopplat till resultatet i ett portfoljforetag och dér aterbetalningen av
instrumentet vid betal ningsforsummelse inte & helt garanterad.

finansiellt foretag avser ndgot av foljande:

(8 Ett kreditingtitut enligt definitionen i artikel 4.1 i Europaparlamentets och
rédets direktiv 2006/48/EG™,

(b) Ettinvesteringsbolag enligt definitionen i artikel 4.1.1 1 direktiv 2004/39/EG.

(c) Ett forsékringsbolag enligt definitionen i artikel 13.1 i Europaparlamentets och
rédets direktiv 2009/138/EG"".

(d) Ett finansiellt holdingbolag enligt definitionen i artikel 4.19 i direktiv
2006/48/EG.

(e) Ett holdingbolag med blandad verksamhet enligt definitionen i artikel 4 i
direktiv 2006/48/EG.

den europeiska langsiktiga investeringsfondens behdriga myndighet avser den
behdriga myndigheten i hemmediemsstaten for EU:s alternativa investeringsfonder
enligt definitionen i artikel 4.1 pi direktiv 2011/61/EU.

den europeiska langsiktiga investeringsfondens hemmediemsstat avser den
medlemsstat dér den europeiska langsiktiga investeringsfonden ar godkand.

16
17

EUT L 177, 30.6.2006, s.1.
EUT L 335, 17.12.2009, s. 1.
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Artikel 3
Godkannande och anvandning av beteckning

Bara EU:s alternativa investeringsfonder ska vara beréttigade att beviljas tillstand
som en europeisk |angsiktig investeringsfond.

En europeisk langsiktig investeringsfond far bara marknadsforas i unionen om den
har godkantsi enlighet med denna férordning.

Godkannandet av en europeisk langsiktig investeringsfond ska gdlla i dla
medlemsstater.

Ett foretag for kollektiva investeringar far bara anvanda beteckningen " europeisk
langsiktig investeringsfond” eller ”langsiktig investeringsfond” i forhallande till sig
gavt eller de andelar eller aktier det emitterar nér det har godkants i enlighet med
denna férordning.

De behdriga myndigheterna for den europeiska |angsiktiga investeringsfonden ska en
gang per kvartal informera Esma om godkannanden som beviljats eller dterkallats i
enlighet med denna forordning.

Esma ska fora ett centralt offentligt register med uppgift om varje europeisk
langsiktig investeringsfond som godkéants enligt denna forordning, dess forvaltare
och den europeiska langsiktiga investeringsfondens behtriga myndighet. Registret
skafinnastillgangligt i elektronisk form.

Artikel 4
Anstkan om godkannande som europeisk langsiktig investeringsfond

En europeisk langsiktig investeringsfond ska ansoka om godkadnnande frén sin
behoriga myndighet.

Anstkan om godkdnnande som en europeisk langsiktig investeringsfond ska
innehalla foljande:

(@ Fondbestammelser eller bolagsordning.

(b) Uppgifter om forvaltarens identitet.

(c) Uppgifter om forvaringsinstitutets identitet.

(d) Enbeskrivning av de uppgifter som skalamnastill investerarna.

(e) Andraupplysningar eller handlingar som begérts av den behdriga myndigheten
i den europeiska langsiktiga investeringsfonden for att kontrollera
Overensstammelsen med kraven i denna férordning.

En forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) som godkants enligt
direktiv 2011/61/EU ska hos den behériga myndigheten for den europeiska
langsiktiga investeringsfonden ansbka om godkénnande om att forvalta en sadan
investeringsfond som har |[amnat in en ansbkan om godkannande i enlighet med
punkt 1.

Anstkan om att forvalta den europeiska langsiktiga investeringsfonden skainnehdla
foljande:

(@ Ett skriftligt avtal med forvaringsinstitutet.

(b) Information om portfdljens ansvarsfordelning och riskhantering och
administration vad galler den europeiska langsiktiga investeringsfonden.
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(o) Information om investeringsstrategier, riskprofil och andra egenskaper hos
alternativa investeringsfonder som forvaltaren av dessa fonder har rétt att
forvalta.

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens behdriga myndighet kan begara
fortydliganden och information fran den behtriga myndigheten for forvaltaren av
EU:s dternativa investeringsfonder vad géller den dokumentation som avsesi andra
stycket eller ett intyg om huruvida den europeiska langsiktiga investeringsfonden
omfattas av forvaltaren for EU:s alternativa investeringsfonders godkannande att
forvalta EU:s dlternativa investeringsfonder. Den behoriga myndigheten for
forvaltaren for EU:s aternativa investeringsfonder ska lamna ett svar inom tio
arbetsdagar fran dagen for mottagandet av ansokan fran den behtriga myndigheten
for den europeiska |langsiktiga investeringsfonden.

Den europeiska langsiktiga investeringsfonden och forvaltaren for EU:s aternativa
investeringsfonder ska inom tva manader fran det att en fullstandig anstkan har
lamnats in underrdttas om huruvida den europeiska langsiktiga investeringsfonden
har godkants.

Alla senare andringar av de handlingar som avsesi punkterna 1 och 2 ska omedel bart
delges den europeiska langsiktiga investeringsfondens behoriga myndighet.

Artikel 5
Villkor for beviljande av godk&nnande

En europeisk langsiktig investeringsfond som anstker om godkéannande ska
godkannas forst om dess behdriga myndighet

(@ & Overtygad om att den europeiska langsiktiga investeringsfond som ansoker
om godkéannande kan uppfyllaalakrav i den har férordningen,

(b) har godkant en forvaltare av EU:s alternativa investeringsfonder i enlighet med
direktiv. 2011/61/EU for att forvalta den europeiska langsiktiga
investeringsfonden, fondbestdmmel serna och valet av forvaringsinstitut.

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens behoriga myndighet far bara avda
ansokan fran forvaltaren for EU:s alternativa investeringsfonder om forvaltning av
den europeiska |angsiktiga investeringsfonden om

(8 forvataren for EU:s alternativa investeringsfonder inte foljer bestammelsernai
denna férordning,

(b) forvataren for EU:s dternativainvesteringsfonder inte foljer bestammelserna i
direktiv 2011/61/EU,

(c) forvataren for EU:s aternativa investeringsfonder inte godkdnns av sin
behoriga myndighet att forvalta de av EU:s alternativa investeringsfonder som
innehdller fonder av det slag som avsesi dennaforordning,

(d) forvataren for EU:s aternativa investeringsfonder inte har lamnat den
dokumentation som avsesi artikel 4.2.

Innan den europeiska langsiktiga investeringsfondens behdriga myndighet avslar en
ansbkan ska den samréda med den behoriga myndigheten for forvaltaren for EU:s
alternativainvesteringsfonder.
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3. Den behdriga myndigheten far inte godkdnna en europeisk langsiktig
investeringsfond om den ansokande fonden & rattdigt forhindrad fran att
marknadsfora sina fondandelar eller aktier i sin hemmed|emsstat.

4. Godkannandet av en europeisk langsiktig investeringsfond far inte omfattas av ett
krav pa att fonden forvatas av en forvaltare for EU:s alternativa investeringsfonder
som har godkants i en europeisk langsiktig investeringsfonds hemmediemsstat eller
att forvaltaren for EU:s aternativa investeringsfonder utfor eller delegerar
verksamhet i en europeisk langsiktig investeringsfonds hemmed|emsstat.

Artikel 6
Gallande bestammel ser och ansvar
1 En europeisk langsiktig investeringsfond ska vid varje tidpunkt uppfylla
bestammelsernai dennafdérordning.
2. En europeisk langsiktig investeringsfond och dess forvaltare ska vid varje tidpunkt
uppfyllakraven i direktiv 2011/61/EU.
3. Forvaltaren av en europeisk langsiktig investeringsfond & ansvarig for att

bestammelserna i denna férordning efterlevs. Forvaltaren & ansvarig for varje forlust
eller skada som uppstar till f6ljd av bristande efterlevnad av bestammelsernai denna
forordning.

Kapitel |1
Skyldigheter i samband med europeiska langsiktiga
investeringsfonder s investeringsstrategier

AVSNITT 1
ALLMANNA BESTAMMELSER OCH INVESTERINGSBARA TILLGANGAR

Artikel 7
Delfonder

Om en europeisk langsiktig investeringsfond bestar av flera delfonder ska varje delfond anses
utgora en separat fond vid tillampningen av bestammelserna i detta kapitel.

Artikel 8
I nvesteringsbara tillgangar

1 En europeisk langsiktig investeringsfond ska bara investera i foljande kategorier av
tillgangar och bara pa de villkor som angesi denna foérordning:

(@ Investeringsbaratillgangar.

(b) Tillgangar som avses i artikel 50.1 i Europaparlamentets och rédets direktiv
2009/65/EG™.

2. En europeisk langsiktig investeringsfond far inte utféra nagon av foljande
verksamheter:

(@ Blankning av tillgangar.

18 EUT L 302, 17.11.2009, s. 32.
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(b) Direkt eller indirekt exponering av ravaror, ocksa via derivat och vardepapper
inlosbarai dem, index som baseras pa dem eller andra sétt eller instrument som
skulle inneb&ra en exponering mot dem.

(c) Ingaavta om utlaning av vardepapper och avtal om inlaning av vardepapper,
och aterkdpsavtal eller nagot annat avtal som kan belasta fondens tillgangar.

(d) Anvandafinansiella derivat, utom nér det underliggande instrumentet bestér av
réntesatser eller valutor och enbart tjanar syftet att risksdkra |optiden och
kursrisken gentemot fondens andra investeringar.

Artikel 9
I nvesteringsbara tillgangar

En tillgdng som avses i artikel 8.1 (a) ska bara vara beréttigad till investering fran en
europeisk |angsiktig investeringsfond om den tillhdr nagon av foljande kategorier:

@

(b)
(©

(d)

()

Egetkapital eller hybridkapitalinstrument som har

i) utfardats av ett godkant portfoljforetag och som den europeiska
langsiktiga investeringsfonden direkt forvarvat fran det godkanda
portfoljforetaget,

i) utfardats av ett godkéant portfoljféretag 1 utbyte mot ett
egetkapitalinstrument som den europeiska langsiktiga investeringsfonden
tidigare har forvarvat direkt fran det godkéanda portfoljforetaget,

iii) utfardats av ett foretag i vilket det godkanda portfoljforetaget ar ett
majoritetsagt dotterbolag, i utbyte mot ett egetkapitalinstrument som den
europeiska langsiktiga investeringsfonden forvarvat i enlighet med led i
eller ii fran det godkanda portfoljforetaget,

skuldinstrument som utfardats av ett godként portféljforetag,

lan som den europeiska langsiktiga investeringsfonden beviljat ett godkant
portfoljforetag,

andelar eller aktier i en eller flera andra europeiska langsiktiga investeringsfonder,
europeiska riskkapitalfonder (EUVECAS) och europeiska fonder for socialt
foretagande (EUSEFs) forutsatt att dessa europeiska langsiktiga investeringsfonder,
europeiska riskkapitalfonder och europeiska fonder for sociat foretagande inte gélva
har investerat mer an 10 % av sitt kapital i europeiska langsiktigainvesteringsfonder,

Direkta innehav av enskilda reala tillgangar som kréver initiaa investeringar pa
minst 10 miljoner euro eller motsvarande i den vauta och vid den tidpunkt,
utgifterna uppstod.

Artikel 10
Godkant portfoljforetag

Ett godkant portfoljforetag som avses i artikel 9.1 ska vara ett annat portf6ljforetag
an ett foretag for kollektivainvesteringar, som ska uppfylla samtliga foljande krav:

(@) Det & inte ett finansiellt foretag.
(b) Det har intetillétel se att bedriva handel
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i)  pa en reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.14 i direktiv
2004/39/EG.

i) pa en multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.15 i
direktiv 2004/39/EG,

iii) pa organiserade handelsplattformar enligt definitionen i punkt [...] i
forordning [...].

(c) Det skahasitt sdte i en medlemsstat eller i tredjeland, under forutséttning att
det tredjelandet

i) inteidentifierats av arbetsgruppen for finansiella atgarder (FATF) som en
hogrisk och icke samarbetsvillig jurisdiktion,

ii) bhar undertecknat en Overenskommelse med hemmediemsstaten for
forvaltaren av den europeiska langsiktiga investeringsfonden och med
varje annan medlemsstat dar fondandelarna eller aktierna i den
europeiska langsiktiga investeringsfonden & avsedda att marknadsforas
for att sékerstélla att tredjelandet till fullo uppfyller standardernai artikel
26 i OECD:s modellavtal for skatter painkomst och formogenhet och att
det sdkerstdller ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden,
inbegripet eventuella multilaterala skatteavtal .

2. Genom undantag fran punkt 1 a i denna artikel kan ett godkéant portfoljforetag vara
ett finansiellt foretag som uteslutande finanserar godkanda portfoljforetag som avses
i punkt 1i denna artikel eller i realatillgngar som avsesi artikel 9.

Artikel 11
I ntressekonflikter

En europeisk langsiktig investeringsfond fér inte investera i en stodberéttigad
investeringstillgang i vilken forvaltaren har eller forvarvar ett direkt eller indirekt intresse,
annat 8n genom att inneha andelar eller aktier i den europeiska langsiktiga investeringsfond
som denne forvaltar.
AVSNITT 2
BESTAMMEL SER OM INVESTERINGSSTRATEGIER

Artikel 12
Portfdljsammansattning och diversifiering

1. En europeisk langsiktig investeringsfond ska investera minst 70 % av sitt kapital i
investeringsbaratillgangar.

2. En europeisk langsiktig investeringsfond f&r hogst investera

(@ 10% av sSitt kapital i tillgdngar som emitterats av ett enskilt godkant
portfoljforetag,

(b) 10 % av sitt kapital i en enskild redl tillgang,

() 10% av sSitt kapital i andelar eller aktier i en enskild europeisk langsiktig
investeringsfond, europeisk riskkapitalfond eller europeisk fond for sociat
foretagande,

(d) 5% av sitt kapital i tillgangar som avsesi artikel 8.1 b om dessa tillgangar har
utfardats av ett enskilt organ.
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Det sammanlagda véardet av andelar eller aktier i europeiska langsiktiga
investeringsfonder, europeiska riskkapitalfonder eller europeiska fonder for socialt
foretagande i en europeisk langsiktig investeringsfonds portfdlj far inte Gverstiga
20 % av vardet av dess kapital.

Den totala riskexponeringen for en motpart till en europeisk langsiktig
investeringsfond som hérror fran OTC-derivattransaktioner eller omvanda repor far
inte Overstiga 5 % av dess kapital.

Genom undantag fran punkt 2a och 2b f& den europeiska langsiktiga
investeringsfonden héja den namnda gréansen pa 10 % till 20 %, forutsatt att
innehavet av det sammanlagda véardet pa den europeiska langsiktiga
investeringsfondens de tillgangar i godkanda portfdljforetag och i enskilda reala
tillgangar i vilka det investerar mer an 10 % av sitt kapital inte dverstiger 40 % av
vardet av dess kapital.

Bolag som ing&r i samma grupp for andamdlet med konsoliderad redovisning i
enlighet med r&dets sjunde direktiv 83/349/EEG™ eller i enlighet med erkénda
internationella redovisningsregler ska réknas som ett enskilt godkant portfoljforetag
eller enskilt organ vid berdkningen av de granser som avsesi punkterna 1-5.

Artikel 13
Koncentration

En europeisk langsiktig investeringsfond far inte forvarva mer dn 25 % av andelarna
eller aktierna i en enskild europeisk langsiktig investeringsfond, europeisk
riskkapitalfond eller europeisk fond for socialt foretagande.

De koncentrationsgranser som anges i artikel 56.2 i direktiv 2009/65/EG ska
tillampas painvesteringar i de tillgangar som avsesi artikel 8.1 b i dennaforordning.

Artikel 14
Lan av kontanter

En europeisk langsiktig investeringsfond far l1ana kontanter, under forutséttning att sadan
upplaning uppfyller samtliga foljande villkor:

@

(b)
(©
(d)

()

1

Den bestér inte av mer an 30% av kapitalet i den europeiska langsiktiga
investeringsfonden.

Den tjanar syftet att forvarva en andel i investeringsbaratillgangar.
Den |&nas upp i samma valuta som de tillgangar som ska forvarvas med kontantlanet.

Den hindrar inte realiseringen av eventuella tillgangar i den europeiska langsiktiga
investeringsfondens portfdl].

Den belastar inte tillgdngarna i den europeiska langsiktiga investeringsfondens
portfdlj.

Artikel 15
Tillampning av bestdmmel serna om portféljsammansattning och diversifiering

De investeringsgranser som angesi artikel 12.1 ska

19

EGT L 193, 18.7.1987, s. 1.
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(@ tillampas senast den dag som anges i den europeiska langsiktiga
investeringsfondens bestammelser eller bolagsordning, dér hansyn tas till de
sardrag och egenskaper hos de tillgangar som den europeiska langsiktiga
investeringsfonden skainvestera i, och detta datum inte intréffar senare én fem
ar efter fondens godkannande, i undantagsfall far den europeiska langsiktiga
investeringsfondens behériga myndighet efter inldmnande av en vederbdrligen
motiverade investeringsplan godkénna en forlangning av denna tidsfrist med
ytterligare hogst ett &r,

(b) upphor att galla nér den europeiska langsiktiga investeringsfonden borjar sdlja
tillgangar i enlighet med sin strategi for inlsen som angesi artikel 16,

(c) tillfaligt upphévs om den europeiska langsiktiga investeringsfonden anskaffar
ytterligare kapital, s lange som ett sddant tillfaligt upphévande inte varar
langre an 12 manader.

Om en langfristig tillgdng som den europeiska langsiktiga investeringsfonden har
investerat i utfardas av ett godkéant portfoljféretag som inte langre uppfyller kraven i
artikel 10.1 b, kan den langsiktiga tillgangen fortsétta att tas med vid berakningen av
de 70 % som avses i artikel 12.1 under en period pa hogst tre ar fran och med den
dag da portfoljforetaget inte 1angre uppfyller kraven i artikel 10.

Kapitel 111
I nl6sen av, handel med och utfardande av aktier eller andelar i
den europeiska langsiktiga investeringsfonden samt
inkomstfordelning

Artikel 16
Strategi for inlosen

Investerarna ska inte ha mojlighet att begéra inlésen av sina andelar eller aktier foére
det att den europeiska langsiktiga investeringsfonden upphor att existera. Inlésen
som riktas till investerare kan pdborjas dagen efter det datum nar den europeiska
|angsi ktiga investeringsfonden upphor att existera.

Den tidpunkt nér den europeiska langsiktiga investeringsfonden upphor att existera
ska anges som ett bestdmt datum i bestdmmelserna eller bolagsordningen for den
europeiska langsi ktiga investeringsfonden och redovisas for investerarna.

Bestammelserna  eller  bolagsordningen for den europeiska langsiktiga
investeringsfonden och information till investerarna ska innehdlla en beskrivning av
forfarandena for inl6sen och avyttring av tillgangar och tydligt ange att den inldsen
som riktastill investerare ska paborjas dagen efter den dag da fonden upphor.

Den den europeiska langsiktiga investeringsfonden ska existera tillrackligt lange for
att tacka livscykeln for var och en av fondens enskilda tillgangar, métt i forhallande
till tillgangens likviditetsprofil och ekonomiska livscykel, och for att uppfylla den
europei ska langsiktiga investeringsfondens uppsatta investeringsmal.

Investerare kan begéra att fa en europeisk langsiktig investeringsfond avvecklad om
deras begaran om inlosen inte har uppfylltsinom ett ar efter det att fonden upphart.

Investerare ska alltid ges mojlighet att fa dterbetalning i kontanter.
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Aterbetalning in natura av tillgéngar frn en europeisk langsiktig investeringsfond
ska bara vara mgjlig om samtliga nedanstéende villkor & uppfyllda:

(@ Om den europeiska langsiktiga investeringsfondens bestammelser eller
bolagsordning ger mdjlighet till det, forutsatt att alla investerare behandlas
réttvist.

(b) Investeraren skriftligen begar aterbetalning i form av en andel av fondens
tillgangar.

(c) Det inte finns ndgra sarskilda bestammelser som begransar 6verforingen av
dessatillgangar.

Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for tillsyn som anger under vilka
forhallanden en europeisk langsiktig investeringsfonds existens &r tillrackligt 1ang for
att tacka livscykeln for var och en av de enskilda tillgangarna i den europeiska
|angsi ktiga investeringsfonden.

Esma ska oOverlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [...].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses iforsta stycket i enlighet med artiklarnal0-14 i f6rordning (EU)
nr 1095/2010.

Artikel 17
Andrahandsmar knad

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens bestammelser eller bolagsordning
skainte hindra att andelar eller aktier i en investeringsfonden tas upp till handel paen
reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.14 i direktiv 2004/39/EG €eller pa en
multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.15 i direktiv 2004/39/EG
eller pa en organiserad handel splattform enligt definitionenii (...) i férordning (...).

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens bestammelser eller bolagsordning
ska inte hindra investerare fran att fritt 6verfora sina aktier eller andelar till tredje
part.

Artikel 18
Nyemissioner av aktier eller andelar

En europeisk langsiktig investeringsfond kan erbjuda nyemissioner av aktier eller
andelar i enlighet med sinafondbestammel ser eller sin bolagsordning.

En europeisk langsiktig investeringsfond ska inte emittera nya aktier eller andelar till
ett pris som understiger vardet pa dess nettotillgangar utan att forst ha erbjudit dessa
aktier eller andelar till detta pristill befintligainvesterare.

Artikel 19
Awyttring av tillgangar i europeiska langsiktiga investeringsfonder

Varje europeisk langsiktig investeringsfond ska anta en tidsplan for en ordnad
avyttring av sina tillgangar i syfte att 16sa in investerares innehav efter det att en
europeisk |angsiktig investeringsfond upphor.

Den tidsplan som avsesi punkt 1 ska omfatta foljande:
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(@ Enbeddmning av marknaden for potentiella kopare.

(b) Enbeddmning och jamforelse av potentiella forsaljningspriser.
(c) Envérdering av detillgangar som ska avyttras.

(d) Enexakt tidsram for tidsplanen for avyttring.

Esma ska utarbeta férslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar de
Kriterier som ska anvandas for bedémningarna i punkt 2 a och varderingen i punkt 2
C.

Esma ska oOverlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [...].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses iforsta stycket i enlighet med artiklarnal0-14 i f6rordning (EU)
nr 1095/2010.

Artikel 20
I nkomstfordel ning

En europeisk langsiktig investeringsfond far regelbundet till investerare dela ut den
inkomst som genereras fran de tillgangar som ingar i portfoljen. Dessa inkomster ska
besta av

(@ inkomster som tillgangarna regelbundet genererar,

(b) den véardestegring som redliseras efter avyttringen av en tillgdng, men
exklusive de ursprungliga kapital dtagandena.

Inkomsterna kan utdelas i den omfattning det inte finns behov att uppfylla den
europei ska |angsi ktiga investeringsfondens framtida &taganden.

Den europeiska langsiktiga investeringsfonden ska i sina fondbestammelser eller
bolagsordningar ange den utdelningsstrategi den kommer att tillampa under fondens
existens.

Kapitel 1V
Krav painsyn

Artikel 21
Insyn

Andelar eller aktier i en godkand europeisk langsiktig investeringsfond far inte
marknadsforas i unionen utan foregaende offentliggtrande av ett prospekt.

Andelar eller aktier i en godkand europeisk langsiktig investeringsfond far inte
marknadsforas till icke-professionella investerare i unionen utan foregaende
offentliggorande av ett dokument med basfakta for investerare i enlighet med
Europaparlamentets och r&dets férordning nr [...] av den[...]%.

Prospektet ska innehdlla den information som krévs for att investerare ska kunna
gbra en vélgrundad beddmning av den foreslagna placeringen och sarskilt den
dérmed forenade risken.

Hanvisning till EUT.
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Prospektet ska atminstone innehdlla foljande:

(@) En redogorelse om hur den europeiska langsiktiga investeringsfondens
investeringsmal och strategi for att uppna dessa mal gor fonden till en fond av
langsiktig karaktar.

(b) Information som ska lamnas av foretag for kollektiva investeringar av sluten
typ enligt Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/7U/EG® och
kommissionens férordning (EG) nr 809/2004%,

() Information som ska redovisas till investerare i enlighet med artikel 23 i
direktiv 2011/61/EU, om det inte redan omfattas av led b i denna punk.

(d) En tydlig hanvisning till de kategorier av tillgangar som den europeiska
langsiktiga investeringsfonden far investerai.

(e)  All annan information som de behdriga myndigheterna anser vara relevanta for
tilldmpningen av punkt 2.

Prospektet, ett dokument med basfakta for investerare och annat
marknadsforingsmaterial ska pa ett tydligt sétt underrétta investerarna om fondens
illikvida natur.

Prospektet, dokumentet med basfakta for investerare och  annat
marknadsforingsmaterial skatydligt

(@ informera investerarna om att den europeiska langsiktiga investeringsfondens
investeringar ar av langsiktig karaktar,

(b) informera investerarna om nér den europeiska langsiktiga investeringsfonden
upphor att existera,

() ange om den europeiska langsiktiga investeringsfonden & avsedd att
marknadsforas till icke-professionellainvesterare,

(d) ange att investerarna inte har rétt att |6sa in sina investeringar férrdn den
europeiska |angsi ktiga investeringsfonden upphor att existera,

(e) ange hur ofta och nar eventuella inkomststod utbetalas till investerare under
fondens existens,

(f) ge rad till investerare om att bara en liten andel av deras samlade
investeringsportfolj bor investerasi en europeisk langsiktig investeringsfond.

Artikel 22
Uppgifter om kostnader

Prospektet ska tydligt informera investerare om storleken péa de olika kostnader som
direkt eller indirekt daggs investeraren. De olika kostnaderna ska grupperas enligt
foljande rubriker:

(@) Startkostnader for den europeiska langsiktiga investeringsfonden.
(b) Kostnader for forvarv av tillgangar.

(c) Forvatningskostnader.

(d) Distributionskostnader.

21
22

EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.
EUT L 149, 30.4.2004, s. 1.
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(e) Ovriga kostnader, inklusive administrativa, lagstiftningsméassiga, depdavgifter
och revisionskostnader.

Prospektet ska ange kostnadernas samlade andel av kapitalet i den europeiska

|angsi ktiga investeringsfonden.

Dokumentet med basfakta for investerare ska aterspegla alla kostnader som beskrivs

i prospektet i monetéra och procentuellatermer.

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

foljande:

(@ De gemensamma definitioner, berdkningsmetoder och gruppering av kostnader
som avsesi punkt 1 och den samlade andel som avsesi punkt 2.

(b) Den gemensamma definition, berakningsmetod och gruppering av de samlade
kostnaderna som avses i punkt 3.

Vid utarbetandet av dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska Esma ta
hansyn till forsdagen till regleringsstandarder som avsesi punkt (...) i férordning (...)
[PRIPS].

Esma ska oOverlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den [...].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses iforsta stycket i enlighet med artiklarnal0-14 i f6rordning (EU)
nr 1095/2010.

Kapitel V

Marknadsforing av andelar eller aktier i den europeiska

langsiktiga investeringsfonden

Artikel 23
Faciliteter tillgangliga for investerare

Forvaltaren av en europeisk langsiktig investeringsfond ska i varje medlemsstat dér
forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller aktier i den fonden, infora faciliteter
tillgangliga for att teckna, gora utbetalningar till innehavare av andelar eller aktier,
verkstédlla dterkdp eller inlésen av andelar eller aktier samt 1amna ut den information
som investeringsfonden och dess forvaltare & skyldiga att tillhandahdlla.

Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera olika
typer av faciliteter och deras egenskaper, deras tekniska infrastruktur och innehdllet i
deras uppgifter i forhdlande till de investerare i den europeiska langsiktiga
investeringsfonden som avsesi punkt 1.

Esma ska Overlamna dessa fordag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den[...].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses iforsta stycket i enlighet med artiklarna10-14 i forordning (EU)
nr 1095/2010.
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Artikel 24
Ytterligare krav vad galler marknadsforing till icke-professionella investerare

Forvaltaren av en europeisk langsiktig investeringsfond ska kunna marknadsfora andelar eller
aktier i den europeiska langsiktiga investeringsfonden till icke-professionella investerare,
forutsatt att alla av foljande tillaggskrav &r uppfyllda:

(@ | den europeiska langsiktiga investeringsfondens bestdmmelser eller bolagsordning
anges att alla investerare behandlas lika och ingen férmansbehandling eller sarskilda
ekonomiska formaner beviljas enskildainvesterare eller grupper av investerare.

(b) Den europeiska langsiktiga investeringsfonden &r inte uppbyggd som ett partnerskap.

(© Icke-professionella investerare far under teckningsperioden och minst tva veckor
efter teckningen av andelar eller aktier i den europeiska langsiktiga

investeringsfonden, annullera sin teckning och fa pengarnatillbaka utan pafdljd.

Artikel 25
Marknadsforing av andelar eller aktier i europeiska langsiktiga investeringsfonder

1 Forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder ska efter anmélan i enlighet
med artikel 31 i direktiv 2011/61/EU kunna marknadsfora andelar eller aktier i den
godkanda fonden till professionella och icke-professionella investerare inom sin
hemmedlemsstat.

2. Forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder ska efter anmélan i enlighet
med artikel 32 i direktiv 2011/61/EU kunna marknadsfora andelar eller aktier i den
godkanda fonden till professionella och icke-professionella investerare i andra
medlemsstater &n i sin hemmed|emsstat.

3. Forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder ska for varje fond till de
behoriga myndigheterna ange huruvida de har fér avsikt att marknadsféra den till
icke-professionellainvesterare.

4, Forutom den dokumentation och information som kravs enligt artiklarna 31 och 32 i
direktiv 2011/61/EU ska forvaltare av europeiska langsiktiga investeringsfonder till
sin behériga myndighet [amna alla foljande uppgifter:

(d) Prospektet for den europeiska langsiktigainvesteringsfonden.

(b) Dokument med basfakta for investerare for den europeiska langsiktiga
investeringsfonden vid marknadsforing till icke-professionellainvesterare.

() Information om de marknadsforingsmdjligheter som avsesi artikel 22.

5. De behoriga myndigheternas kompetenser och befogenheter enligt artiklarna 31 och
32 i direktiv 2011/61/EU ska tolkas sa att de ocksa avser marknadsforing av
europeiska langsiktiga investeringsfonder till icke-professionella investerare och
tacker de ytterligare krav som faststélls i denna férordning.

6. Utover sina befogenheter i enlighet med artikel 31.3 forsta stycket i direktiv
2011/61/EU ska den behoriga myndigheten i den europeiska langsiktiga
investeringsfondens forvaltares hemmediemsstat ocksa hindra marknadsféring av
godkanda europeiska langsiktiga investeringsfonder om deras forvaltare inte kommer
att foljaeller inte foljer denna férordning.

7. Utdver sina befogenheter i enlighet med artikel 32.3 forsta stycket i direktiv
2011/61/EU ska den behotriga myndigheten i fondférvatarens hemmediemsstat
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ocksa vagra overforing av en fullstandig anmdlan till de behdriga myndigheterna i
den medlemsstat dar den europeiska langsiktiga investeringsfonden ar avsedd att
marknadsforas, om fondens forvaltare inte foljer eller kommer att folja denna
forordning.

Kapitel VI
Tillsyn

Artikel 26
De behoriga myndigheternas tillsyn

De behotriga myndigheterna ska fortldpande utéva tillsyn av efterlevnaden av denna
forordning.

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens behoriga myndighet ska ansvara for
Overvakning av efterlevnaden av de bestdmmelser som faststélls i kapitlen 11, 111 och
V.

Den europeiska langsiktiga investeringsfondens behtriga myndighet ska ansvara for
Overvakningen av efterlevnaden av de skyldigheter som anges i fondbestdmmelserna
eller i bolagsordningen samt de skyldigheter som anges i prospektet, och som ska
vara forenliga med dennaforordning.

Den behoriga myndigheten for fondférvaltarens hemmedliemsstat ska vara ansvarig
for att dvervaka att forvaltarens arrangemang och organisation &r tillfredstéllande sa
att den europeiska langsiktiga investeringsfonden kan fullgéra de skyldigheter och
efterleva de regler som avser bildande och drift av alla de europeiska langsiktiga
investeringsfonder som den forvaltar.

Forvaltarens behdriga myndighet ska ansvara foér tillsynen 6ver den europeiska
langsiktiga investeringsfondens efterlevnad av denna forordning.

De behdriga myndigheterna ska 6vervaka foretag for kollektiva investeringar som &r
etablerade i eller marknadsfors pa deras territorier i syfte att kontrollera att de inte
anvander beteckningen europeisk langsiktig investeringsfond eller |ter paskina att
de &r en europeisk langsiktig investeringsfond, savida de inte godkants och uppfyller
kraven i dennaférordning.

Artikel 27
De behdriga myndigheternas befogenheter

De berérda myndigheterna ska ges ala de tillsyns- och utredningsbefogenheter som
de behdver for att utfora sina uppgifter.

De befogenheter som tilldelats behdriga myndigheter i enlighet med direktiv
2011/61/EU ska utdvas &ven nér det galler den har forordningen.

Artikel 28
Esmas befogenheter och behdrighet

Esma ska ha de befogenheter som kravs for att utfora de uppgifter som tilldelats den
genom denna férordning.
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2. Esmas befogenheter i enlighet med direktiv 2011/61/EU ska utbvas aven nédr det
galler den har forordningen och i Overensstammelse med férordning (EG) nr
45/2001.

3. For de syften som avses i forordning (EU) nr 1095/2010 ska denna férordning
inforas under alla ytterligare réttsligt bindande unionsréttsakter som tilldelar
myndigheten uppgifter i enlighet med artikel 1.2 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 29
Samarbete mellan myndigheter 1.

1 Den europeiska langsiktiga investeringsfondens behdriga myndighet och
fondforvaltarrens behdriga myndighet ska, om dessa inte ar identiska, samarbeta med
varandra och utbyta information fér att kunna utfora sina uppgifter enligt denna

forordning.

2. Behdriga myndigheter och Esma ska samarbeta med varandra for att fullgbra sina
respektive uppdrag enligt denna férordning i enlighet med férordning (EU) nr
1095/2010.

3. De behdriga myndigheterna och Esma ska utbyta all information och dokumentation

som krévs for ett de ska kunna fullgora sina respektive uppgifter enligt denna
forordning, i enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010, sarskilt for att konstatera
och avhjdlpa overtrddel ser av den hér forordningen.

Kapitel VII
Slutbestammel ser

Artikel 30
Oversynsklausul

Senast tre ar efter ikrafttradandet av denna forordning ska kommissionen inleda en 6versyn av
tillampningen av denna férordning. Oversynen ska sérskilt analysera féljande:

(d) Effekternaav bestammelseni artikel 16.1 som utesluter investerare fran att 10sa
in sina andelar eller aktier innan den europeiska langsiktiga investeringsfonden
upphor att existera. Oversynen ska, med besktande av den europeiska
langsiktiga investeringsfondens spridning till olika kategorier av investerare,
ocksa ta hansyn till huruvida undantagandet av ett begrénsat antal enskilda
icke-professionella investerare fran en sddan regel skulle leda till okad
efterfragan pa den europeiska langsiktiga investeringsfonden bland icke-
professionellainvesterare.

(b) Hur tillampningen av det l&gsta gransvardet pa 70 % av de stodberéttigande
investeringstillgangarna som anges i artikel 12.1 paverkar diversifiering av
tillgangar, i synnerhet for att bedoma om okade likviditetsdtgarder skulle
behtvas om ett begransat antal enskilda icke-professionella investerare
undantas fran forbudet mot inlésen av sina andelar innan den europeiska
l&ngsi ktiga investeringsfonden upphor att existera.

() | vilken utstréckning europeiska langsiktiga investeringsfonder marknadsfors i
unionen, inklusive huruvida AlF-férvaltare som omfattas av artikel 3.2 i
direktiv 2011/61/EU kan ha ett intresse av att marknadsfora europeiska
langsiktiga investeringsfonder.
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Resultaten av denna Oversyn ska meddelas Europaparlamentet och radet, vid behov
tillsammans med lampligaforslag till andringar.

Artikel 31
I kr afttr adande

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

Dennaférordning ar till alladelar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.
Utfardad i Bryssel den

P& Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Ordférande Ordforande
36
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET
1.1. Fordagets dller initiativets beteckning

1.2. Berdérda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen

1.3. Typav forslag eler initiativ
14. M
1.5. Motivering till forslaget eller initiativet

1.6. Tid under vilken &tgarden kommer att paga respektive paverka
resursanvandningen

1.7. Planerad metod for genomférandet

FORVALTNING

2.1. Bestdmmelser om uppfdljning och rapportering

2.2.  Administrations- och kontrollsystem

2.3. Atgérder for att forebygga bedrégeri och oegentligheter/oriktigheter

BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET

3.1. Bertrda rubriker i den flerdriga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel

3.2. Berdknad inverkan pa utgifterna

3.2.1. Sammanfattning av den beraknade inverkan pa utgifterna
3.2.2. Beraknad inverkan pa driftsanslagen

3.2.3. Berdknad inverkan pa anslag av administrativ natur
3.2.4. Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen
3.2.5. Bidrag fran tredje part

3.3. Berdknad inverkan painkomsterna
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1.2

13.

14.
14.1.

14.2.

FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLERINITIATIVET
Fordagets eler initiativets beteckning

Europaparlamentets och radets férordning om langsiktiga investeringsfonder

Berorda politikomrdden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen®

I nre marknaden — Finansmarknader

Typ av fordlag ler initiativ

x Ny atgard

O Ny &tgérd som bygger pé ett pilotprojekt eller en forberedande &tgar d®
O Befintlig atgéard vars genomforande forlangsi tiden

O Tidigare atgard som omformastill eller ersittsav en ny

Mal

Flerariga strategiska mal for kommissionen som forslaget eller initiativet ar avsett
att bidra till

Att 6ka sgkerheten och effektiviteten hos finansmarknaderna samt stimulera den inre
marknaden for finansiellatjanster.

Specifika mal eller verksamheter inom den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen som ber6rs

Att fungera som en kélla for langsiktig finansiering for den europeiska ekonomin,
garantera lika konkurrensvillkor for forvaltare av 1angsiktiga investeringsfonder, dka
foretagens tillgang till andra finansieringsformer @n bankfinansiering samt sakerstédlla
investerarskydd och finansiell stabilitet.

23

24

Verksamhetshaserad forvaltning och verksamhetsbaserad budgetering benamns ibland med de interna
forkortningarna ABM respektive ABB.
| den mening som avsesi artikel 54.2 aoch b i budgetforordningen.
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143.

14.4.

1.5.
151.

Verkan eller resultat som forvantas

Beskriv den verkan som forslaget eller initiativet forvantas f& pa de mottagare eller den del av
befolkningen som berors.

Syftet med férdaget ar foljande: att 6ka den gransdverskridande marknadsféringen
av europeiska langsiktiga investeringsfonder till bade professionella och icke-
professionella investerare i hela unionen, tillhandahalla ett harmoniserat forfarande
for godkannande av langsiktiga investeringsfonder, identifiera tilldtna
investeringsprinciper for langsiktiga investeringsfonder, forebygga intressekonflikter
samt faststalla omfattande krav painsyn och sarskilda marknadsforingsvillkor.

Indikatorer for beddmning av resultat eller verkan

Ange vilka indikatorer som ska anvandas for att folja upp hur forslaget eller initiativet genomfors.

Rapporter ska utarbetas pa grundval av:

utvecklingen for gransdverskridande marknadsforing av europeiska langsiktiga
investeringsfonder, den foreslagna forordningens effekter pa skyddet for investerare,
framsteg i fraga om att skapa konkurrens utan snedvridningar samt de féreslagna
&tgardernas effekter pa poolen av tillgangligt kapital for langsiktiga investeringar
(t.ex. investeringar i infrastrukturprojekt, fastigheter och onoterade bolag).

Motivering till férslaget eler initiativet
Behov som ska tillgodoses pa kort eller lang sikt

Effekter av antagandet av den foreslagna férordningen:

. Den gransdverskridande marknadsforingen av langsiktiga investeringsfonder
forvantas oka.

. Godkannandet av langsiktiga investeringsfonder av nationella behoriga
myndigheter skulle harmoniseras och samordningen mellan de nationella
tillsynsorganen forbéttras.

. Vidareutveckling av de langsiktiga investeringarna i hela unionen: en
harmonisering av forhdllandena for ala relevanta aktorer pa marknaden for
investeringsfonder kommer att sikerstélla de langsiktiga investeringsfondernas
effektivitet samt mojliggora stordriftsfordelar.

. Institutionella investerare, t.ex. forsakringsforetag och pensionsfonder, liksom
enskilda icke-professionella investerare, kommer att kunna dra nytta av den
regel bundna avkastning som langsiktiga investeringsfonder erbjuder.

. Storre valmajligheter for investerarna och hogre kvalitet pa de tjanster de
utnyttjar.

. Okad Oppenhet kommer att starka investerarnas fortroende och sannolikt
forbéttra konkurrensen.

. Den langsiktiga finansieringen av den europeiska ekonomin skulle forbéttras,
sarskilt nar det géler infrastrukturprojekt och finansiering av sma och medelstora
foretag.
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152

153.

154

Mervardet av en atgard pa unionsniva: behov som ska tillgodoses pa kort eller lang
sikt

1) Den splittrade lagstiftningen hindrar investerare fran att exponeras for langsiktiga
tillgangar, vilket motverkar en sadan tkad poolning av kapital och expertkunskap pa
investeringsomradet som skapar stordriftsfordelar for 1angsiktiga investeringsfonder.

2) Otillrackliga &tgarder pa EU-niva skulle leda till oskerhet bland investerarna och
hindra framvéaxten av lika konkurrensvillkor pa EU-niva for forvaltare av langsiktiga
investeringsfonder.

Huvudsakliga erfarenheter fran liknande forsok eller atgarder

Genom direktivet om fondforetag (kortform for ”foretag for kollektiva investeringar i
overldtbara vérdepapper”) inférdes for forsta gangen en rad bestammelser for
produkter som anvands av sadana investeringsfonder som icke-professionella
investerare har tillgang till. De tillgangar som fondforetagen forvaltar uppgar nu till
6,697 miljarder euro. Initiativet for fondféretag innebér inte nddvandigtvis att
skapandet av europeiska langsiktiga investeringsfonder kommer vécka lika stort
intresse bland investerarna, men det ar ett matt pa den framgang som sadana EU-
omfattande initiativ kan ha

Forenlighet med andra finansieringsformer och eventuella synergieffekter: behov
som ska tillgodoses pa kort eller lang sikt

De foreslagna bestammel serna bygger pa den befintliga rattsliga ram som uppréttats
genom direktiv 2011/61/EU (direktiv om forvaltare av aternativa investeringsfonder
— AlF-forvaltare) och de genomfbrandeakter som antagits for detta direktiv.
Harmoniserade godkannande- och tillsynsforfaranden for AlF-férvaltare enligt detta
direktiv kompletteras med ett godkannandeforfarande for europeiska langsiktiga
investeringsfonder. Dessutom ska produktbestammelserna for europeiska langsiktiga
investeringsfonder tillampas utover bestdammelserna i befintlig EU-lagstiftning,
savida det inte uttryckligen anges att de inte ska tillampas. | synnerhet kommer
bestdmmel serna om férvaltning och marknadsféring i den befintliga réttsliga ramen,
liksom direktivets bestammelser om grénsoverskridande tillhandahdllande av tjanster
och etableringsfrihet att tillampas pa ett motsvarande sétt pa europeiska langsiktiga
investeringsfonder.
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1.6.

1.7.

Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka
resur sanvandningen

O Forslag eller initiativ som pagar under begr ansad tid

1. O Forslaget eller initiativet ska géla frén [den DD/MM]JAAAA till [den
DD/MM]AARAA.

2. O Det paverkar resursanvandningen fran AAAA till AAAA.
x Forslag eller initiativ som pagar under en obegr ansad tid

1. Efter en inledande period fran 2015 till 2020,

2. beréknas genomforandetakten na en stabil niva

Planerad metod fér genomforandet®

[1 Direkt centraliserad forvaltning som skéts av kommissionen
[ Indirekt centraliserad forvaltning genom delegering till

3. O genomforandeorgan

4. x byréer/organ som inréttats av gemenskaperna®®

5. O nationella offentligréttsliga organ eller organ som anfortrotts uppgifter som
faller inom offentlig forvaltning

3. O personer som anfortrotts ansvaret for genomforandet av séarskilda atgarder som
foljer av avdelning V i fordraget om Europeiska unionen och som anges i den
grundlgggande réttsakten i den mening som avses | artikel 49 |
budgetforordningen

[1 Delad forvaltning med medlemsstaterna
[0 Decentraliserad férvaltning med tredjelander

00 Gemensam forvaltning med internationella organisationer (ange vilka)
4. Vidfler &n en metod, ange kompletterande uppgifter under ” Anmérkningar” .

25

26

Nérmare forklaringar av de olika metoderna for genomférande med héanvisningar till respektive
bestammel ser i budgetforordningen aterfinns pa Budgweb:
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html

Organ som avsesi artikel 185 i budgetférordningen.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

FORVALTNING
Bestdmmelser om uppfdljning och rapportering

Ange intervall och andra villkor fér s3dana &tgarder: behov som ska tillgodoses pa kort eller
lang sikt

Enligt artikel 81 i forordningen om inréttande av Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) ska det goras en utvardering av erfarenheterna fran
Esmas arbete inom tre & fran och med den faktiska driftsstarten. | detta syfte
kommer kommissionen att offentliggdra en allman rapport som Overlamnas till
Europaparlamentet och radet.

Administrations- och kontrollsystem
Risker somidentifierats: behov som ska tillgodoses pa kort eller 1ang sikt

De ytterligare resurser for Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) som foljer av det nuvarande forslaget behovs for att Esma ska kunna utéva
sina befogenheter och framfor alt sinroll ndr det galler féljande:

. Harmonisering och samordning av reglerna i férordningen om europeiska
|angsi ktiga investeringsfonder genom utformning av standarder for tillsyn.

. Forstarkning och konsekvent tillampning av den nationella tillsynen genom
utfardande av riktlinjer och utformning av tekniska standarder fér genomférande.

. Insamling och offentliggérande av nodvandiga uppgifter om aktorer pa den
|angfristiga finansmarknaden.

Om det saknas resurser kan Esma inte utfora sina uppgifter i tid och pa ett effektivt
Satt.

Uppgifter om det interna kontrollsystemet: behov som ska tillgodoses pa kort eller
lang sikt

Forvaltnings- och kontrollsystem i enlighet med Esma-forordningen kommer att
gédllaaven for Esmasroll enligt det aktuella forslaget.

Atgérder for att forebygga bedrageri och oegentligheter/oriktigheter
Beskriv forebyggande atgarder (befintliga eller planerade)

For bekdmpning av bedrdgeri, korruption och all annan olaglig verksamhet ska
bestdmmelserna i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1073/1999 av
den25maj 1999 om utredningar som utfors av Europeiska byran for
bedrageribekampning (Olaf) gédlla fér Esma utan inskrankning, i enlighet med artikel
66.1 1 Esma-forordningen.

Esma ska andluta sig till det interinstitutionella avtalet av den 25 maj 1999 mellan
Europaparlamentet, Europeiska unionens rad och Europeiska gemenskapernas
kommission om interna utredningar som utfors av Europeiska byrén for
bedrégeribekampning (Olaf) och ska omedelbart anta |ampliga bestémmelser for al
personal vid Esma, i enlighet med artikel 66.2 i Esma-forordningen.
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3. BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET
3.1 Berorda rubriker i den flerariga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel
1. Befintliga budgetrubriker (&ven kallade " budgetposter”)
Redovisa de berdrda rubrikernai budgetramen i nummerféljd och —inom varje sddan
rubrik — de berorda budgetrubrikernai den arliga budgeten i nummerfoljd
- T Typav .
Budgetrubrik i den arliga budgeten Bidrag
Rubrik | ansag
fle?éer?ga Diff./ Icke- frn Efta frén .
budgetrame | Nummer d(|2f7§ lander®® klznn?jg%_ trf(;dza]ne_ 2f_”2"§ti ?)rtt;(lj(;et.
n [Beteckning.......... ] 3nder forordningen
[12.03.04][ESMA] ,
la Diff. JA JA NEJ NEJ
2. Nya budgetrubriker som foreslas
Redovisa de berdrda rubrikerna i budgetramen i nummerfoljd och — inom varje sadan rubrik — de
ber6rda budgetrubrikerna i den &rliga budgeten i nummerfoljd
Rubrik i Budgetrubrik i den arliga budgeten 2]/5 v Bidrag
den o
flerdriga g o -
budgetrame | Nummer Diff/Icke- | frénEftar | | M0 trféd""j”e_ etk
n [Beteckning.......... ] diff. lander lander lander forordningen

27
28
29

SV

Differentierade respektive icke-differentierade anslag.

Efta: Europeiska frihandel ssasmmangl utningen.

Kandidatlander och i forekommande fall potentiella kandidatlander i vastra Balkan.
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3.2. Beraknad inverkan pa utgifterna

Den enda inverkan pa utgifterna géller anstallning av ytterligare 2 tillfalligt anstéllda pa obestamd tid. De nya uppgifterna kommer att
utféras med de personalresurser som finns tillgangliga inom det arliga budgetforfarandet, med beaktande av de begréansningar i fraga om

budgetmedel som géller for alla EU:s organ samt i linje med budgetplaneringen fér organen.

3.21. Sammanfattning av den beraknade inverkan pa utgifterna

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Rubrik i den flerariga budgetramen la Konkurrenskraft for tillvéxt och sysselsédttning
GD: MARKT 2015 2016 2017 2018 2019 2020 TOTALT
* Driftsandag
Ataganden (0] 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
12.03.04 Esma
Betalningar @l 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Ataganden (19)
Budgetrubrik (nr)
Betalningar (29)
Anslag av administrativ natur som finansieras genom ramanslagen
for vissa operativa program™®
Budgetrubrik (nr) 3
Ataganden %] 0140 | 0130 | 0130 | 0130 | 0,130 | 0,130 0,788
TOTALA andagfor GD MARKT
Betalningar =2+2a | 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
%0 Detta avser tekniskt eller administrativt stéd for genomférandet av vissa av Europeiska unionens program och atgarder (tidigare s.k. BA-poster) samt indirekta och
direkta forskningsdtgérder.
SV a4




+3

Ataganden (4 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* TOTALA driftsandag
Betalningar (5) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* TOTALA anslag av administrativ natur som finansieras ©
genom ramanslagen for vissa operativa program
TOTALA andag Ataganden =4+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
for RUBRIK l.ai den flerariga
budgetramen Betalningar =5+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788

Foljande ska anges om flerarubriker i

budgetramen péverkas av foraget eller initiativet:

Ataganden

4

* TOTALA driftsandag

Betalningar

®)

* TOTALA andag av administrativ natur som finansieras
genom ramanslagen for vissa operativa program

(6)

TOTALA anslag

Ataganden

=4+ 6

for RUBRIKERNA 1till 4i den

flerariga budgetramen
(referensbel opp)

Betalningar

=5+6

Anm.: Detta motsvarar endast 40 % av de totala kostnaderna; resterande 60 % finansieras av medlemsstaterna.
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Rubrik i den flerariga budgetramen 5 ” Administrativa utgifter”

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

For in s manga & som behovs

Ar Ar Ar Ar for att redovisainverkan pa
n n+1 n+2 n+3 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)

* Personalresurser

* Ovriga administrativa utgifter

GD<....... >TOTALT Anslag

TOTALA anslag (wmma  &aganden =
. for RU?_RIK 5 summa betal ningar)
i den flerariga budgetramen

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 TOTALT
TOTALA anslag Ataganden 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
for RUBRIKERNA 1till 5
i den flerériga budgetramen Betalningar 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
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3.2.2. Beréknad inverkan pa driftsansagen
6. [0 Forslaget/initiativet kraver inte att driftsanslag tasi ansprak

7. @ Fordaget/initiativet kraver att driftsanslag tasi ansprak enligt foljande:
Anmaérkningar:

Seovan.
Atagandebemyndiganden i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
Ar Ar Ar Ar For in sdménga &r som behovs for att redovisa
n n+1 n+2 n+3 inverkan pa reﬂjrsarl“éandnmgen (jfr punkt TOTALT
Mal- och .6)
rewltr?itr:);te(:k- RESULTAT
Geno : : ' : :
Typ™ | mSnitt | ® B s ® T ® ?
¢ liga € ! Kostn. | £ : Kostn. € i Kostn. € “ Kostn. | € Kosin € | Kosn. | € | Kostn. Totalt : Total
kostna | < < < < < i < < antal : kostnad
der :
SPECIFIKT MAL nr 1...%

- Resultat

- Resultat

- Resultat

Delsumma for specifikt mal nr 1

SPECIFIKT MAL nr 2...

- Resultat

Delsumma for specifikt mal nr 2

31

Resultaten som ska anges & de produkter eller tjanster som levererats (t.ex. antal studentutbyten som har finansierats eller antal kilometer vég som har byggts).
Mal som redovisats under punkt 1.4.2: ” Specifikt/specifikamal...”.
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TOTALA KOSTNADER
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3.2.3. Beréknad inverkan pa anslag av administrativ natur
3.2.3.1. Sammanfattning
8. ™ Fordaget/initiativet kréaver inte att anslag av administrativ natur tasi ansprak

9. O Fordlaget/initiativet kraver att anslag av administrativ natur tasi ansprak enligt
foljande:

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Ar

n® Ar Ar Ar For in sA ménga & som behdvs for att redovisa
n+l n+2 n+3 inverkan pa resursanvandningen (jfr punkt 1.6)

TOTALT

RUBRIK 5
i den flerariga
budgetramen

Personalresurser

Ovriga  administrativa
utgifter

Delsumma RUBRIK 5
i den flerériga
budgetramen

Belopp utanfér
RUBRIK 5*i den
flerdriga budgetramen

Personalresurser

Andra utgifter av
administrativ natur

Delsumma
for belopp utanfor
RUBRIK 5
i den flerariga
budgetramen

TOTALT

Personalbehoven ska téckas genom anslag inom generaldirektoratet som redan har avdelats for att forvalta dtgarden i fraga,
eller genom en omfoérdelning av personal inom generaldirektoratet, om sa kravs kompletterad med ytterligare resurser som
kan tilldelas det forvaltande generaldirektoratet som ett led i det arliga forfarandet for tilldelning av anslag och med hénsyn
tagen till begransningar i fréga om budgetmede!.

3 Med & n avses det & da forslaget eller initiativet ska borja genomféras.
# Detta avser tekniskt eller administrativt stdd for genomférandet av vissa av Europeiska unionens
program och atgarder (tidigare s.k. BA-poster) samt indirekta och direkta forskningsatgérder.
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3.2.3.2. Berdknat personalbehov
10. ™ Fordaget/initiativet kraver inte att personalresurser tasi ansprak

11. O Forslaget/initiativet kréver att personaresurser tas i ansprék enligt
foljande:

Anmérkningar:

12. GD MARKT kommer inte att behova nagra ytterligare personalresurser eller
administrativa resurser som ett resultat av fordaget. Ytterligare 2 tillfaligt
anstallda kommer att anstéllas vid Esma pa obestamd tid.

Berakningarna ska anges i heltidsekvivalenter

Ar
Ar Ar Arn+2 n+
n n+1 3

For in
A
manga
& som
behdvs
for att
redovis
a
inverka
npa
resursa
nvandn
ingen
(jfr
punkt
1.6)

* Tjanster som tasupp i tjansteforteckningen (tjansteman och tillfalligt anstallda)

XX 0101 01 (vid huvudkontoret eller vid
kommissionens kontor i medlemsstaterna)

XX 0101 02 (vid delegationer)

XX 01 05 01 (indirekta forskningsdtgérder)

10 01 05 01 (direkta forskningsdtgarder)

Extern personal (i heltidsekvivalenter)®

XX 01 02 01 (kontraktsanstéllda, nationella experter
och vikarier finansierade genom ramansl aget)

XX 01 02 02 (kontraktsanstéllda, lokalanstéllda,
nationella experter, vikarier och unga experter som
tjénstgor vid del egationerna)

- vid huvudkontoret
XX 0104 yy*®

- vid delegationer

XX 01 05 02 (kontraktsanstéllda, nationella experter
och vikarier som arbetar med indirekta
forskningsatgarder)

1001 05 02 (kontraktsanstéllda, vikarier och nationella
experter som arbetar med direkta forskningsatgarder)

Annan budgetrubrik (ange vilken)

TOTALT

XX motsvarar det politikomréde eller den avdelning i budgeten som avses.

Personalbehoven ska téckas med personal inom generaldirektoratet som redan har avdelats for att forvata
&garden i fréga, eller genom en omfordelning av personal inom generaldirektoratet, om si krévs kompletterad

35
36

[Dennafotnot forklarar vissainitialforkortningar som inte anvéandsi den svenska versionen].
Sarskilt tak for finansiering av extern personal genom driftsanslag (tidigare s.k. BA-poster).
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med ytterligare resurser som kan tilldelas det forvaltande generaldirektoratet som ett led i det rliga forfarandet
for tilldelning av anslag och med hansyn tagen till begransningar i fréga om budgetmedel.

Beskrivning av arbetsuppgifter:

Tjansteman och tillfalligt anstéllda

Extern personal
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3.24.

3.2.5.

Forenlighet med den géllande flerariga budgetramen
13. ™ Ford aget/initiativet ar forenligt med den géllande flerériga budgetramen
14. O Fordaget/initiativet kraver omfordelningar under den berorda rubriken i den flerdriga budgetramen
\ Forklarai férekommande fall vilka andringar i planeringen som kravs, och ange berérda budgetrubriker och belopp. \
15. O Forslaget/initiativet forutsatter att flexibilitetsmekanismen utnyttjas eller att den flerdriga budgetramen revideras® .
\ Beskriv behovet av sadana atgarder, och ange berdrda rubriker i budgetramen, budgetrubriker i den arliga budgeten samt belopp. \

Bidrag fran tredje part
16. Detingdr ingabidrag fran tredje part i det aktuellaforslaget eller initiativet

17. ™ Fordaget eller initiativet kommer att medfinansieras enligt foljande:
Andag i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 | TOTALT
Medlemsstater via EU:s | 59 0,194 0,194 0,194 0,194 0,194 1,181
nationella tillsynsorgan*
TOTALA andag som
tillfors genom | 0,210 0,194 0,194 0,194 0,194 0,194 1,181
medfinansiering

*  Uppskattning pa grundval av  den

nuvarande  finansieringsmekanismen i Esmaforordningen  (medlemsstaterna 60 %,  unionen 40 %).

37

SV

Se punkterna 19 och 24 i det interinstitutionella avtalet (avseende perioden 2007—2013).
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3.3. Beraknad inverkan painkomsterna

18. ™ Ford aget/initiativet paverkar inte budgetens inkomstsida.
19. O Forslaget/initiativet paverkar inkomsterna pa foljande sétt:
O Paverkan pa egna medel
O Paverkan pa” diverse inkomster”
Forslagets eller initiativets inverkan pd inkomsterna®
Belopp som

Budgetrubrik i den &rliga | fortsin for det

innevarande

For in sAmanga ar som behovs for att

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

budgetens inkomstdel:
budgeteret /Sr\]r nﬁ;rl n')'}_rz rﬁ‘_; redovisainverkan pa resursanvandningen
(jfr punkt 1.6)
Artikel ....
Ange vilka budgetrubriker i utgiftsdelen som berérsi de fall dar inkomster i diversekategorin kommer att avséttas for sirskilda andamal.
Ange med vilken metod inverkan painkomsterna har beréknats.
38 Né&r det gédller traditionella egna medel (tullar och sockeravgifter) ska nettobeloppen anges, dvs. bruttobel oppen minus 25 % avdrag for uppbdrdskostnader.
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Bilaga till finansieringsoversikten for ett forslag till Europaparlamentets och radets forordning om europeiska langsiktiga
investeringsfonder

Syftet med detta forslag &r att bidra till att 6ka poolen av kapital for langsiktiga investeringar i EU:s reala ekonomi. Detta ska astadkommas
genom att man inréttar en ny form av fondverktyg, EU:s langsiktiga investeringsfonder. Sadana fonder forvantas kunna ge investerare langsiktig,
stabil avkastning tack vare de tillgangsklasser som de fér investerai. De investeringsbara tillgangarna skulle betraktas som en typ av "adternativa
investeringar”, d.v.s. tillgangsklasser som faller utanfor den traditionella definitionen av noterade aktier och obligationer. Alternativa
investeringar omfattar fastigheter, riskkapital, riskkapitalfonder, hedgefonder, onoterade foretag, osékra fordringar och ravaror, men europeiska
langsiktiga investeringsfonder skulle bara fokusera pa alternativa investeringar som tillhdr en definierad kategori av |angsiktiga tillgangsklasser
for vilka ett 1angsiktigt engagemang fran investerarnas sida &r en forutséttning for en framgangsrik utveckling.

Investerarna maste formas att inte bara investera pa kort sikt eller i tillgdngar som endast kraver kortsiktiga dtaganden. Ett Ssitt att uppna detta ar
att minska hindren for att géra mer langsiktiga ataganden betraffande tillgangar som infrastrukturprojekt, genom att tillhandahalla vad som ofta
kallas "tamodigt kapital”. Denna typ av investeringar kanske inte kan 16sas in under ett antal &, men de ger i stéllet en stabil och forutsagbar
avkastning. Investeringar som motsvarar denna beskrivning &r t.ex. infrastrukturprojekt och trafikverksamhet. Kapital som investeras pa detta
langsiktiga, "tAlmodiga’ sitt gynnar den reala ekonomin genom att tillhandahdlla forutsagbara och stabila finansieringsfloden till foretagen. Detta
skapar i sin tur sysselsattning.

For att avlagsna hindren for en europaomfattande marknad for europeiska langsiktiga investeringsfonder och skapa fortroende hos investerarna
for dessa fonder, & det nbdvandigt att garantera stérsta mojliga samstdmmighet i tillsynen och en proportionell tillsyn. Esma kommer darfor att
spela en viktig roll, bade nér det galler att ta fram detaljerade krav i syfte att skapa konvergens och enhetlighet pa marknaden, och for att stodja
den I8pande tillsynen.

De kostnader som & kopplade till Esmas uppgifter har uppskattats i fréga om personakostnader (rubrik 1) i enlighet med
kostnadsklassificeringen i utkastet till Esmas budget. Enligt kommissionens fordag ska Esma ta fram fyra tekniska standarder for tillsyn.
Dessutom maste Esma i framtiden fora ett centralt register 6ver alla godkanda europeiska langsiktiga investeringsfonder. Esma kommer ocksa att
fatillfale att utarbeta riktlinjer pa de omraden som omfattas av denna férordning. Esma ska dartill underlétta samarbete och samordning mellan
medl emsstaternas behdriga myndigheter nar de utévar tillsyn dver europeiska langsiktiga investeringsfonder.

Forordningen antas trada i kraft i borjan av 2015, och darfor kravs det ytterligare resurser for Esma fran och med 2015. Man réknar med att det
kravs ytterligare persona for de tekniska standarder, den rédgivning och det register som Esma ska svara for, samt for andra permanenta
uppgifter som kompletterar Esmas roll nér det géller att starka samarbetet med de behdriga myndigheterna och garantera samstammighet i
tillsynen. For att de nya tekniska standarderna ska bli klara i tid och vara korrekt utformade kommer det framfor allt att behdvas ytterligare
tjansteman med ansvar for strategi, réttsliga fragor och konsekvensbeddmning.
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Foljande antaganden gjordes for att bedoma effekten pa det antal heltidsekvivalenter som krévs for att utarbeta tekniska standarder, riktlinjer och
rapporter:

- En tjansteman kan utarbeta 1,5 tekniska standarder per ar i genomsnitt. Detta arbete kraver forberedelser i form av
bl.a:

- Bilaterala och multilaterala méten med bertrda parter

- Analys och bedémning av alternativ och utarbetande av samrédsdokument

- Offentligt samrad med bertrda parter

- I nréttande och administration av standiga expertgrupper bestdende av tillsynsansvariga fran medlemsstaterna

- I nréttande och administration av tillfalliga expertgrupper bestéende av marknadsaktorer och foretradare for investerare

- Analys av synpunkter fran samraden

- K ostnads—nyttoanalys

- Utarbetande av lagtexten

Det behdver inréttas ett centralt register (specificering av it-projektet, bedomning av anbud, férvaltning av projektet). Detta register ska sedan
underhdllas |6pande, sa att uppgifterna ar korrekta och fullstandiga.

Dessutom kommer det fortlopande att krévas andra typer av insatser, inklusive samordning av de nationella tillsynsmyndigheternas arbete,
kartlaggning av tillsynspraxis och framjande av samstdmmighet i tillsynen, tvistidsning och medling, samt marknadstvervakning och
analysarbete for att faststalla trender pa den europeiska marknaden for |angsiktiga investeringar och bedoma eventuella nya risker for investerare
eller hinder for en va fungerande inre marknad for de berdrda fonderna.

Detta innebar att det kréavs ytterligare 2 heltidsekvivalenter fran och med 2015. Man har antagit att denna 6kning av antalet heltidsekvivalenter
kommer att bibehallas 2016-2020, eftersom standarderna sannolikt inte kommer att bli klara férran 2016-2017 och genomforandet har en tidsfrist
till 2020, samtidigt som Esmas |6pande uppgifter enligt ovan skulle 6ka efter genomférandearbetet.

Ovriga antaganden:

- Pa basis av fordelningen av heltidsekvivalenter fran och med 2015 antas det att de 2 ytterligare heltidsekvivalenterna
kommer att besta av 2 tillfalligt anstallda.

- De genomsnittliga lonekostnaderna per ar for olika personal kategorier baseras pariktlinjer fran GD Budget.

- En l6neviktningskoefficent for Paris pa 1,16.

- K ostnaden for tjansteresor uppskattas till 10 000 euro per &r.

- Rekryteringskostnader (resor, hotell, léakarunderstkningar, bosdttningsbidrag och andra bidrag, flyttkostnader osv.)
uppskattas till 12 700 euro.
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- | nedanstdende tabell anges mer detaljerat hur man berdknar ckningen av den budget som kravs for sex ar.
Berakningen bygger pa det faktum att 40 % av utgifterna finansieras genom unionens budget.

Utgiftstyper Berékningar Belopp (tusen euro)

2015 2016 . 2020

Avdelning 1: Personalutgifter:

11 Léner och erséttningar

- for tillfaligt anstéllda =2*131*1,16 304 304 304 304
- for utstationerade nationella
experter
- for kontraktsanstéllda —127 5
12 Utgifter i samband med | __,
rekrytering =2*10 20 20 20 20
13 Utgifter i samband med
tjansteresor 349 324 324 324
Totalt avdelning 1 140 130 130 130
Personal kostnader

-hi )
Varav EU-bidrag (40 %) 210 194 194 194
Varav bidrag fran
medlemsstaterna (60 %)

Nedanstéende tabell innehdller forslag pa lonegradsinplacering for de 2 tillfaligt anstéllda.

Tjanstegrupp och Iénegrad Tjanster

AD16

AD15
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AD14

AD13

AD12

AD11

AD10

AD9

ADS8

AD7

AD6

AD5

AD-tjanster totalt
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