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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Téaman ehdotuksen tarkoituksena on muuttaa eurooppalaisista riskipddomarahastoista
17 pdivané huhtikuuta 2013 annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o
345/2013", jaljempéni ’asetus (EU) N:o 345/2013’, ja eurooppalaisista yhteiskunnalliseen
yrittajyyteen erikoistuneista rahastoista 17 péaivadnd huhtikuuta 2013 annettua Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 346/2013%, jiljempéni ‘asetus (EU) N:o
346/2013".

Tata ehdotusta olisi tarkasteltava laajemmassa yhteydessd osana pyrkimystd edistaa
investoimista kasvaviin ja innovatiivisiin yrityksiin. Euroopan investointiohjelma® tarjoaa
kattavan strategian, jolla edistetaan tyollisyyttd, kasvua ja investointeja. Tarked osa Euroopan
investointiohjelmaa on padomamarkkinaunionia koskeva toimintasuunnitelma®, jonka
tavoitteena on véhentdd padomamarkkinoiden hajanaisuutta, poistaa sééntelystd johtuvia
esteitd, jotka haittaavat talouden rahoitusta, sekd lis4td p&doman tarjontaa yrityksille
perustamalla aidosti yhtendiset padomamarkkinat. Euroopan investointiohjelman tavoitteena
on saada aikaan yksityisid investointeja kayttdmalla julkisia varoja Euroopan strategisten
investointien rahaston (?EFSI-rahasto”)’ valityksells. Tassa yhteydessd on perusteilla
myd6s yleiseurooppalainen rahasto-osuusrahasto, joka tekee investointeja Euroopan
riskipadomamarkkinoilla vauhdittaakseen yksityisia investointeja néilld markkinoilla. Talla
tavoin yksityisen sektorin pddomaa yhdistetddn EU:n tukeen, jotta voitaisiin houkutella
suurten  yhteisosijoittajien  pddomaa  eurooppalaisen  riskipddoman  muodostamaan
omaisuuseraluokkaan ja lisat4 EU:n tuen vaikutusta Euroopan riskipadoma-alalla.

Eurooppalaisten riskipadomarahastojen (EuVECA) ja eurooppalaisten
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen (EuSEF) rakenteet luotiin
siind tarkoituksessa, ettd markkinatoimijat saisivat uusia mahdollisuuksia hankkia pddomaa ja
investoida sitd innovatiivisiin pieniin ja keskisuuriin yrityksiin, jéljempdnd ’pk-yritykset’,
seka yhteiskunnallisiin yrityksiin koko Euroopassa. Pk-yritykset muodostavat EU:n talouden
kannalta erittdin tarkedn sektorin, koska ne voivat luoda todellista kasvua ja tuottoa.
Eurooppalaisista riskipddomarahastoista tuetaan nuoria ja innovatiivisia yrityksid, kun taas
eurooppalaiset yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneet rahastot keskittyvat yrityksiin,
joiden tavoitteena on saada aikaan positiivista sosiaalista vaikutusta.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 345/2013, annettu 17 péivand huhtikuuta 2013,
eurooppalaisista riskipddomarahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 346/2013, annettu 17 péivand huhtikuuta 2013,
eurooppalaisista yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneista rahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013,
s. 18).

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle,
alueiden komitealle ja Euroopan investointipankille: Euroopan investointiohjelma (COM(2014)
903 final).

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle: Padomamarkkinaunionin luomista koskeva toimintasuunnitelma (COM(2015)
468 final).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/1017, annettu 25 pdivand kesékuuta 2015,
Euroopan strategisten investointien rahastosta, Euroopan investointineuvontakeskuksesta ja Euroopan
investointihankeportaalista sekd asetusten (EU) N:o 1291/2013 ja (EU) N:o 1316/2013 muuttamisesta —
Euroopan strategisten investointien rahasto (EUVL L 169, 1.7.2015, s. 1).
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Rahoituksen saanti ja rahoitusldhteet ovat tarkeitd tekijoitd, jotka vaikuttavat pk-yritysten
kehitykseen, kasvuun ja menestymiseen. Uusyrityksid, innovatiivisia pk-yrityksia ja
yhteiskunnallisia yrityksid olisi tuettava tehostamalla uusia rahoituskeinoja, jotta voitaisiin
edistdd uusia kasvualoja ja siirtyd innovaatiovetoiseen talouteen. Koska tdméntyyppisen
rahoituksen tarjoaminen ei ole yleenséd pankkien vahvuusaluetta, riskipddoman saanti ja
sosiaaliseen yrittdjyyteen tarvittavan padoman saanti vaikuttavat ratkaisevasti kasvun
rahoittamiseen talla EU:n talouden segmentilla. Tallaisen rahoituksen puute on toistuvasti
mainittu esteend, johon on puututtava, jotta voitaisiin edistdd EU:n talouskasvua. Liséksi EU
ei ole suinkaan saamassa Yhdysvaltoja kiinni riskipadomamarkkinoilla vaan jaddmassa yha
enemman jalkeen. Vaikka Yhdysvaltojen talous on samansuuruinen, se tarjoaa yrityksille
enemman riskipddomaa, pk-yritykset mukaan luettuina. P4domamarkkinaunionia koskevassa
toimintasuunnitelmassa todetaan, ettd jos EU:n riskipadomamarkkinat olisivat yhta syvéat kuin
Yhdysvaltojen vastaavat markkinat, yritysten rahoittamiseen olisi ollut kdytettavissa jopa
90 miljardia euroa vuosina 2009-2014. Vuonna 2014 noin 90 prosenttia EU:n kaikista
riskipddomasijoituksista oli  keskittynyt kahdeksaan jasenvaltioon: Yhdistyneeseen
kuningaskuntaan, Saksaan, Ruotsiin, Tanskaan, Suomeen, Alankomaihin, Ranskaan ja
Espanjaan. Mutta jopa naillda kehittyneemmilld markkinoilla riskipadoman osuus on alle
0,1 prosenttia BKT:sté.

Komission tavoitteena on varmistaa, ettd EUVECA- ja EuSEF-kehykset toimivat
mahdollisimman hyvin riskipddomasijoitusten ja yhteiskunnallisesti vastuullisten sijoitusten
tukena, jotta ndiden markkinoiden kehittymistd voitaisiin tukea enemman. Sen vuoksi
komissio paatti aikaistaa kummankin asetuksen uudelleentarkastelua, joka on kyseisten
asetusten  mukaan  suoritettava vuonna 2017,  kaynnistamélld  lainsdddannon
uudelleentarkastelun vuonna 2016 toteutettavan, sdantelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta
koskevan ohjelman ("REFIT”) yhteydessd®. Uudelleentarkastelussa pyrittiin arvioimaan,
miten edelld mainitut kaksi kehysta ovat toimineet tdhan saakka, ja tarkastelemaan erityisesti,
onko niiden toiminta ollut tehokasta, tuloksekasta, johdonmukaista ja merkityksellista ja
ovatko ne tuoneet EU:lle lisdarvoa. Uudelleentarkastelussa havaittiin useita tekijoita, jotka
haittaavat néiden rahastojen kehitystd. Tallaisia esteitd ovat erityisesti sdannot, jotka
maaraavat sen, miten rahastot sijoittavat omaisuuseriin, seké rahastonhoitajien tapa hoitaa
rahastoja, molempien asetusten vuorovaikutus muun voimassa olevan sijoitusrahastoja
koskevan lainsaddannon kanssa ja vaatimukset, jotka rahastojen on taytettdva voidakseen
kayttaa rahastopassia yli rajojen.

Taméan ehdotuksen soveltamisalan ulkopuolelle jaa muita tekijoitd, jotka haittaavat
riskipddoma-alan kehittymistd EU:ssa, kuten l&hestymistavat pankkien ulkopuoliseen
rahoitukseen tai verojarjestelyt, joita jasenvaltioiden olisi késiteltdva muissa erityisaloitteissa.
Né&ita tekijoita kasitelladn myods padomamarkkinaunionia koskevaan toimintasuunnitelmaan
liittyvadssa kattavassa toimenpidepaketissa, jolla tuetaan riskipadomarahoitusta EU:ssa.

. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sdanndsten kanssa

Tama ehdotus on osa padomamarkkinaunionia koskevaa toimintasuunnitelmaa.
Toimintasuunnitelma on yksi komission ensisijaisista tavoitteista, ja se siséltdd useita
toimenpiteitd, joiden tavoitteena on poistaa padomamarkkinoiden esteitd ja helpottaa pk-
yritysten rahoittamista. Niihin kuuluvat erityisesti toimet, joiden tavoitteena on saada pankit
antamaan parempaa palautetta pk-yrityksille niiden luottohakemusten hylkdamisestd seké

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan keskuspankille, Euroopan talous-
ja sosiaalikomitealle sekd alueiden komitealle: S&é&ntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskeva
ohjelma (REFIT): Tilanne ja ndkyméat (COM(2014) 368 final).

FI



F

parantaa pk-yrityksia koskevia luottotietoja ja tarkastella uudelleen verokannustimia ja
verohelpotuksia, joita jasenvaltiot tarjoavat pk-yrityksille ja niiden sijoittajille.

Tamé& ehdotus on p&d&domamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman keskeinen o0sa,
jonka avulla monipuolistetaan rahoituslahteitd ja vapautetaan padomaa, mika helpottaa
sijoittajien, rahastonhoitajien ja salkkuyritysten mahdollisuutta hyodyntdd EuVECA- ja
EuSEF-rahastoja. Padomamarkkinoilla on tarjolla monia erilaisia rahoittajia, ja kyseiset
markkinat tarjoavat irtautumismahdollisuuden riskipddomasijoittajille, yhteiskunnalliseen
yrittdjyyteen erikoistuneille sijoittajille, pddomasijoitusyrityksille ja bisnesenkeleille, jotka
sijoittavat varhaisessa kehitysvaiheessa oleviin yrityksiin.

. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa
Tama ehdotus tdydent&dd Euroopan investointiohjelman kahta muuta pilaria:

— Yksityisten investointien lisddminen julkisten varojen avulla. ESIR-rahasto on
perustettu lisédmaéan investointeja vahintdédn 315 miljardilla eurolla vuoteen 2018
mennesséd. ESIR tekee investointeja monilla eri aloilla ja tarjoaa suoraa taloudellista
tukea pk-yrityksille padasiassa Euroopan investointirahaston vélityksella.

— Investointirahoitus reaalitalouden k&ytt6on. Euroopan investointihankeportaali ja
Euroopan investointineuvontakeskus on perustettu helpottamaan
investointirahoituksen saattamista reaalitalouden ké&yttoon.

Taméa ehdotus taydentdd myods tutkimuksen ja innovoinnin puiteohjelmaa ”Horisontti
2020”’, jonka tarkeana tehtavana on edistad pk-yritysten rahoitusta InnovFin-hankkeen (EU
Finance for Innovators) valityksella. InnovFin koostuu joukosta integroituja ja tdydentavia
rahoitusvélineitd ja neuvontapalveluja, jotka ovat Euroopan investointipankkiryhmén
tarjoamia, ja se kasittdd tutkimuksen ja innovoinnin koko arvoketjun. Komissio hallinnoi
my0s yritysten kilpailukykya seka pienid ja keskisuuria yrityksid koskevaa ohjelmaa
(COSME)? , joka antaa pk-yrityksille paremmat mahdollisuudet hankkia rahoitusta, tarjoaa
yritystukipalveluja ja edistaa yrittajyytta.

Komissio pyrkii sisamarkkinastrategian® yhteydessa vahentamaan hallinnollisia rasitteita ja
tekemddn Euroopasta houkuttelevamman kohteen sekd EU:ssa toimiville ettd sen
ulkopuolisille innovoijille. Lisdksi se kdynnistdd myohemmin startup-yrityksia koskevan
aloitteen, jonka tavoitteena on tehdd kattava arviointi uusyrityksid koskevista vaatimuksista
sekd tavoista véhentda kyseisia vaatimuksia tai ainakin helpottaa niiden noudattamista.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1291/2013, annettu 11 péivana joulukuuta 2013,
tutkimuksen ja innovoinnin puiteohjelmasta “Horisontti 2020” (2014-2020) ja pdatdksen N:o
1982/2006/EY kumoamisesta (EUVL L 347, 20.12.2013, s. 104).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1287/2013, annettu 11 péivana joulukuuta 2013,
yritysten kilpailukykya sek& pienid ja keskisuuria yrityksid koskevan ohjelman (COSME) (2014-2020)
perustamisesta ja paatoksen N:o0 1639/2006/EY kumoamisesta (EUVL L 347, 20.12.2013, s. 33).
Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle: Sisdmarkkinoiden péivitys: enemman mahdollisuuksia kansalaisille ja yrityksille
(COM(2015) 0550 final).
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2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

. Oikeusperusta

Taman ehdotuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
114 artikla, joka on myos asetuksen (EU) N:o0 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013
oikeusperusta. Vaikutustenarviointiraportin yhteydessé suoritetussa analyysissa todetaan, etta
asetukseen (EU) N:o 345/2013 ja asetukseen (EU) N:o 346/2013 on tehtdvd muutoksia, joilla
voidaan parantaa ja yksinkertaistaa EUVECA- ja EuSEF-rahastojen kéayttod. Ainostaan EU:n
lainsdatdjilla on toimivalta tehdé tarvittavat muutokset.

. Toissijaisuusperiaate

Toimia olisi toteutettava EU:n tasolla vain, jos jasenvaltiot eivat voi riittavalla tavalla
saavuttaa suunnitellun toimen tavoitteita omien kansallisten perustuslaillisten jarjestelmiensa
puitteissa.

Asetuksessa (EU) N:o 345/2013 ja asetuksessa (EU) N:o 346/2013 sé&&detyt
riskipddomarahastojen ja yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen
sisamarkkinat ovat yhd hajanaiset, ja ndiden rahastojen rajatylittdvdd varainhankintaa on
vahvistettava lisdtoimin. T&ll& ehdotuksella on tarkoitus jatkaa riskipddomarahastojen ja
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen sisémarkkinoiden l&hentdmista ja
lujittamista. Sen vuoksi tdmén asetuksen tavoitteet voidaan saavuttaa ainoastaan unionin tason
toimilla.

Havaitut ongelmat liittyvat rajoituksiin ja eroihin, joita esiintyy jasenvaltioiden tavoissa
soveltaa asetusta (EU) N:o 345/2013 ja asetusta (EU) N:o 346/2013. Jos ndihin rajoituksiin ja
eroihin ei puututa, vaarana on, ettd sisdmarkkinoiden hajanaisuus lisdéntyy, jolloin
menetetddn mahdollisuuksia. Ainoa tapa ratkaista ndm& ongelmat on toteuttaa EU:n
koordinoituja toimia tdmén ehdotuksen mukaisesti. EU:n taso on ainoa asianmukainen taso,
jolla ongelmiin voidaan puuttua sen varmistamiseksi, ettd kaikissa jasenvaltioissa sovelletaan
yhdenmukaisia séantdja johdonmukaisella tavalla.

. Suhteellisuusperiaate

Talld ehdotuksella laajennetaan nimitysten "EuVECA” ja “"EuSEF” kiayttod. Asetuksessa
(EU) N:o 345/2013, asetuksessa (EU) N:o 346/2013 ja tassd ehdotuksessa ei myonneté
EUuVECA- ja EuSEF-rahastoille yksinoikeutta riskipddomarahastojen ja yhteiskunnalliseen
yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen alalla. Tdssa asetuksessa vahvistetaan, etta ainoastaan
EUVECA- ja EuSEF-rahastot saavat kayttdd "EuVECA”- ja "EuSEF”-nimityksid. Jasenvaltiot
voivat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevan direktiivin  2011/61/EU™,
jiljempana  "AIFM-direktiivi”’, nojalla vapaasti paattdd riskipddomarahastoja ja
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja koskevista kansallisista jarjestelmisté.

Tasséd ehdotuksessa tasapainotetaan yleinen etu, sijoittajansuoja, turvallisuus- ja
luottamusnakokohdat sekd toteuttamiskustannukset. Tarpeettomia rasitteita valtetdan:
ehdotuksen mukaan mahdollisuus hoitaa ja markkinoida asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja
asetuksen (EU) N:o 346/2013 soveltamisalaan kuuluvia rahastoja avataan uudelle ryhmalle
rahastonhoitajia, joihin sovelletaan AIFM-direktiivid ja ainoastaan niita kyseisten asetusten

10 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pdivana kesakuuta 2011,

vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sekd asetuksen
(EY) N:0 1060/2009 ja (EU) N:0 1095/2010 muuttamisesta (EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1).
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alakohtaisia vaatimuksia, joista ei sdddetd mainitussa direktiivissa. Lisaksi ehdotuksessa
yksinkertaistetaan rahastojen rekisterdintida ja tadsmennetddn, ettd iséntdjasenvaltioiden
toimivaltaiset viranomaiset eivat saa veloittaa palkkioita tai vastaavia maksuja.

. Toimintatavan valinta

Ehdotettu saddostyyppi on Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET
. Voimassa olevan lainsaadannon uudelleentarkastelu

Asetus (EU) N:o 345/2013 ja asetus (EU) N:o 346/2013 on siséllytetty Euroopan komission
REFIT-ohjelmaan. T&t4 uudelleentarkastelua késitelladn tarkemmin jaljempénd olevassa
jaksossa ”Sddntelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen”.

. Jalkiarviointi/toimivuustarkastus

Komissio paatti aikaistaa vuodeksi 2017 suunniteltua asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja
asetuksen (EU) N:o 346/2013 uudelleentarkastelua ja k&ynnistdd lainsd&ddannon
uudelleentarkastelun osana vuoden 2016 REFIT-tydohjelmaa™.

Asetuksesta (EU) N:o 345/2013 ja asetuksesta (EU) N:o 346/2013 ei ole kuitenkaan voitu
tehda téydellista arviointia, koska niitad on sovellettu vasta vuoden 2013 puolivélistd, mink&
vuoksi on ollut lilan aikaista tehdd varmoja paatelmia niiden pitkén aikavalin vaikutuksista.
Arvioinnissa tarkastellaan sen sijaan asetusten alustavia vaikutuksia keskittymalla tekijoihin,
jotka ovat voineet estdd rahastojen laajemman k&yton, ja verrataan naitd vaikutuksia
alkuperaisiin odotuksiin. Uudelleentarkastelu on liitetty komission
vaikutustenarviointiraporttiin, ja sen paatelmat esitetddn seuraavassa.

Asetusten vaikuttavuudesta todetaan, ettd asetuksen (EU) N:o 345/2013 tarjoamien
mahdollisuuksien kayttéa voitaisiin vield parantaa, kun taas asetuksen (EU) N:o 346/2013
mukainen kayttd on ollut selvasti liian véhdista ja sen vuoksi epatyydyttdvad. Molempien
asetusten kayttod rajoittaa joukko esteitd, joihin kuuluvat erityisesti sellaisia suuria
rahastonhoitajia koskevat rajoitukset, joiden salkkujen arvo ylittd44d 500 miljoonaa euroa ja
jotka eivit néin ollen voi kdyttdd "EuVECA”- tai "EuSEF”-nimitystd, seka ei-ammattimaisia
sijoittajia koskeva 100 000 euron vahimmaisvaatimus ja sallittavia sijoituksia koskevat
erityisrajoitukset (vaatimukset tayttdvien salkkuyritysten maéaritelmd). Pienten rahastojen
osalta 100 000 euron vahimmadisinvestointia koskeva vaatimus on mainittu mahdollisena
esteend, mutta ei-ammattimaisilla sijoittajilla on jo kéytettdvissdan muita keinoja tehda
pienempid sijoituksia  pk-yritysten omaisuuseriin  (esimerkiksi  joukkorahoitus  ja
listautumisannit). EUSEF- ja EUVECA-rahastot ovat kuitenkin toisentyyppisia valineitd, jotka
on tarkoitettu pitk&aikaisempaan sijoittamiseen (esimerkiksi niiden myyntirajoitusjakso on
vahintddn viisi vuotta), mikd edellyttdd suurempia kynnysarvoja ja suurempaa
sijoittajansuojaa.

Huhtikuun 2016 alussa EAMV:n tietokantaan oli rekisterdity 70 EuVECA-rahastoa.
Rekisterdityja EUSEF-rahastoja on nykyé&an nelj4, ja kaikki rekisterginnit on tehty ainoastaan
kahdessa maassa: yksi Ranskassa ja kolme Saksassa. Néaiden rahastojen hoitamien
sijoituskohteiden arvo on yhteensd 32 miljoonaa euroa.

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle: Komission tydohjelma 2016 — Uudet haasteet — uudet keinot (COM(2015) 610
final).
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Uudelleentarkastelussa todetaan asetusten tehokkuudesta, ettd eri lainkayttalueilla on
voimassa  erilaisia  vaatimuksia, mikd  koskee erityisesti  perustamismaksuja,
isantgjasenvaltioiden veloittamia lisdkustannuksia sek& vaadittuja omien varojen méaaria, joita
pidetddn riittavind. Joissakin tapauksissa tallaiset kdytdnnot merkitsevat ylisaantelyd, joka
menee asetusten vaatimuksia pidemmélle, mik& haittaa puolestaan sekd EUVECA- ettéd
EuSEF-rahastojen perustamista ja markkinoimista rajojen yli. Asetuksen (EU) N:o 345/2013
ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 merkityksestd todetaan, ettd asetukset ovat olennainen osa
pddomamarkkinaunioniin liittyvad tyotd. Nama asetukset kuuluvat komission aloitteeseen,
jonka tavoitteena on lisata talouden rahoittamista pankkien ulkopuolisella rahoituksella, ja ne
ovat linjassa Euroopan investointiohjelman kanssa, jossa pyritddn lisddmaan tyollisyytta
parantamalla kilpailukykya ja edistamalla investointeja.

Johdonmukaisuus varmistetaan siten, ettd asetuksella (EU) N:o 345/2013 ja asetuksella (EU)
N:0 346/2013 taydennetdan AIFM-direktiivi4, silla niitd sovelletaan pieniin rahastonhoitajiin,
joiden hoitamien salkkujen arvo on alle 500 miljoonaa euroa, jotta ne voisivat markkinoida
sekd EUVECA- ettd EuSEF-rahastoja yli rajojen.

EU:n lisdarvosta todetaan, ettd asetuksella (EU) N:o 345/2013 ja asetuksella (EU)
N:0 346/2013 on taytetty lainsd&ddanndssd ennen niiden antamista ollut aukko, minka
tarkoituksena oli antaa pienille rahastonhoitajille mahdollisuus markkinoida rahastoja yli
rajojen seké lisata sellaisen pankkien ulkopuolisen pddoman maarég, joka voitiin investoida
uusyrityksiin ja yhteiskunnallisiin yrityksiin. Asetukset tuovat EU:lle lisdarvoa myods sen
vuoksi, ettd ne ovat “yhteisid sdéntokirjoja”, joiden tavoitteena on varmistaa, ettd sijoittajilla
on kaytettavissddn mahdollisimman hyvét ja vertailukelpoiset tiedot, joiden pohjalta ne voivat
sijoittaa sekd EUVECA- ettd EuSEF-rahastoihin koko Euroopassa.

. Sidosryhmien kuuleminen

Tamaé ehdotus perustuu useisiin julkisiin kuulemisiin, joiden aiheina ovat olleet vihred kirja
pddomamarkkinaunionin luomisesta (18.2.2015-13.5.2015), asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja
asetuksen (EU) N:o 346/2013 uudelleentarkastelu (30.9.2015-6.1.2016) ja kannanottopyynto
rahoituspalveluja koskevasta EU:n saantelyjarjestelmasta (30.9.2015-31.1.2016). Ehdotus
perustuu myos kohdennettuun tekniseen seminaariin (27.1.2016).

Kuulemisten tulosten perusteella vaikuttaa siltd, ettd sidosryhmét kannattavat laajalti
ehdotusta, jossa laajennetaan sellaisten rahastonhoitajien piirid, jotka saavat hoitaa ja
markkinoida rahastoja kayttdimalldi "EuVECA” ja “EuSEF”-nimityksid, ottamalla siihen
mukaan direktiivin 2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneet rahastonhoitajat. Tdma
ehdotus avaa EUVECA- ja EuSEF-rahastojen markkinat AIFM-direktiivin nojalla toimiluvan
saaneille rahastonhoitajille, jotta ne voisivat tarjota tdydellistda tuotevalikoimaa
kotijasenvaltiostaan ja muista jasenvaltiosta oleville asiakkaille, mika lisdisi yleisesti nédiden
rahastojen paasya markkinoille. Naiden rahastonhoitajien olisi edelleen noudatettava AIFM-
direktiivin vaatimuksia seka tiettyja asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o
346/2013 s&antoja.

Sidosryhmét esittivat eridvid ndkemyksia siita, pitéisikd ei-ammattimaisilta sijoittajilta vaatia
vahemman kuin 100 000 euron sijoitusta, jotta ne voisivat sijoittaa EUVECA- ja EuSEF-
rahastoihin. Erdat vastaajat kannattivat taman vahimmaisvaatimuksen alentamista. Ne
ehdottivat, ettd mahdollisten sijoittajien joukkoa laajennettaisiin, jotta ei-ammattimaiset
sijoittajat  saisivat enemman  valinnanvaraa. Toiset vastaajat katsoivat, ettd
padomasijoitusyrityksiin ja yhteiskunnallisiin yrityksiin tehtdvien sijoitusten riskiprofiili,
sopimusvelvoitteet ja epalikvidi luonne eivét valttaméattad sovi vahittéissijoittajille, joilla on
vahemman pd&omaa. Tuotiin myos esille, ettd tatd sijoittajaryhmdd varten tarvittaisiin uusia
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raataloityja sijoittajansuojaséantojd, joiden kustannukset eivat kompensoituisi sijoittajapohjan
mahdollisella laajentamisella. Esimerkkind siitd, minkatasoista suojaa voitaisiin tarvita,
mainittiin - samanlainen yksittéisiin  sijoittajiin  sovellettava portfoliomenetelma kuin
eurooppalaisia pitkaaikaissijoitusrahastoja koskevassa asetuksessa (EU) 2015/760*. Ottaen
huomioon edelld esitetyt argumentit tdssd ehdotuksessa sailytetddn 100 000 euron
vahimmaisvaatimus seuraavista syista: Vaaditun vahimmaissijoituksen pienentdminen toisi
mukanaan huomattavia sijoittajansuojaan kohdistuvia riskeja ja voisi puolestaan heikentéa
sijoittajien luottamusta EUVECA- ja EuSEF-rahastoihin. Sijoituskynnyksen alentamiseen
pitéisi ehdottomasti yhdistda uusia sijoittajansuojatoimia, jotka aiheuttaisivat kustannuksia ja
vahentdisivat joustavammista EUVECA- ja EUSEF- rahastojarjestelyistd viime k&dessa
saatavia hyotyja.

Rahastonhoitajille EuVECA- ja EuSEF-rahastojen rekisterdinnistd aiheutuviin valillisiin
kustannuksiin kuuluvat omien varojen vaatimukset. Vastaajat painottivat, ettd toimivaltaiset
viranomaiset tulkitsevat riittdvien omien varojen kasitettd eri tavoin, ja osa viranomaisista
soveltaa vaatimuksia taysimittaisesti AIFM-direktiivin nojalla toimiluvan saaneisiin
rahastonhoitajiin. Vastaajat kyseenalaistivat sen, olivatko joidenkin isantgjasenvaltioiden
veloittamat lisamaksut asetuksen (EU) N:0 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013
mukaisia. Tassd ehdotuksessa puututaan ylisdantelyongelmaan pyytamélla Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaista, jiljempind "’EAMYV’, laatimaan tekniset sddntelystandardit
menetelmistd, joilla riittdvien omien varojen maarét vahvistetaan. Ehdotuksessa tdsmennetéén
myads, ettd isantdjasenvaltiot eivat saa veloittaa maksuja rajat ylittavilta EUWECA- ja EUSEF-
rahastoilta.

Asetuksessa (EU) N:o 345/2013 ja asetuksessa (EU) N:o 346/2013 Kkielletddn asettamasta
vaatimuksia tai hallinnollisia menettelyjd vaatimukset tayttdvien riskipddomarahastojen
markkinoinnille isantgjasenvaltioissa. Jotta tat4 kieltoa noudatettaisiin johdonmukaisesti, tdssa
asetuksessa sdadetddn selkedsti, ettd isdntgjésenvaltiot eivat saa madratd maksettaviksi
palkkioita eivatkd muita maksuja.

Valtaosassa vastauksia kannatettiin  EUVECA-rahastojen sallittujen sijoituskohteiden
valikoiman laajentamista, mitd perusteltiin sillg, ettd vaatimukset tayttavan salkkuyrityksen
maaritelma on asetuksessa (EU) N:o 345/2013 liian rajoittava. Téassa yhteydessd mainittiin
muun muassa, ettd rahastonhoitajien on vaikea I0ytaa riittdvasti sijoituksia, jotka olisivat
maaritelman mukaisia, seka jatkosijoitusten houkuttelevuus. Vastauksissa ehdotettiin myds,
etta tyontekijoiden lukumaaralle asetettua rajaa nostettaisiin ja ettd liikevaihdolle ja taseelle
asetetut rajat poistettaisiin. Tassa ehdotuksessa sallitaan investoinnit yrityksiin, joissa on
enintddn 499 tyontekijda (pienet midcap-yritykset). Talla muutoksella asetuksessa (EU)
N:0 345/2013 sallittujen sijoitusten valikoima sovitetaan yhteen Euroopan investointirahaston
hallinnoimien ja EU:n rahoitusohjelmista tuettujen riskipadomaohjelmien, kuten InnovFin-
valineen, kanssa. Ehdotuksessa sallitaan myds investoinnit pieniin ja keskisuuriin yrityksiin,
jotka on listattu rahoitusvélineiden markkinoista annetussa direktiivissa 2014/65/EU"
maaritellyilla pk-yritysten kasvumarkkinoilla, jotta kasvuvaiheessa olevat yhteisot, joilla on jo
mahdollisuus saada rahoitusta muista lahteistd, voisivat hankkia padomaa myos EuVECA.-
rahastoista. Tassa ehdotuksessa sallitaan myds jatkosijoitukset sellaiseen yritykseen, joka ei
ensimmdinen sijoituksen jalkeen vastaa en&& vaatimukset tdyttavan salkkuyrityksen
madritelmaa.

12 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/760, annettu 29 pdivand huhtikuuta 2015,

eurooppalaisista pitk&aikaissijoitusrahastoista (EUVL L 123, 19.5.2015, s. 98).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 péivand toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista sek& direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
(EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).
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. Asiantuntijatiedon keruu ja kaytto

Komissio on tukeutunut EAMV:n toimittamiin tietoihin. Liséksi se on jarjestanyt
kohdennetun teknisen seminaarin 27.tammikuuta 2016 seka kahdenvalisia kokouksia ja
teleneuvotteluja sidosryhmien kanssa ja hyodyntanyt toimialajérjestdjen tilastoja.

. Vaikutustenarviointi

Téaman ehdotuksen liitteend on vaikutustenarviointiraportti, jossa késitellaan eri
toimintavaihtoehtoja: ~ annetaanko  AIFM-direktiivin ~ nojalla  toimiluvan  saaneille
rahastonhoitajille mahdollisuus kayttda "EuVECA”- ja "EuSEF”-nimityksié, laajennetaanko
asetuksessa (EU) N:o 345/2013 esitettyd vaatimukset tayttavan salkkuyrityksen madritelmaa,
séilytetddnko vahimmaissijoitusta koskeva vaatimus ja tarkennetaanko isantgjasenvaltion
maaraédmia hallinnollisia menettelyja ja lisdtoimenpiteitd koskevia sd&dnnoksia.

Sééntelyntarkastelulautakunta  antoi  raportin  luonnoksesta  myonteisen  lausunnon
13. toukokuuta 2016 ja suositti viel&d parannuksia. Luonnokseen on mythemmin tehty
muutoksia, joissa lautakunnan kommentit on otettu huomioon®. Tarkeimmat muutokset
liittyvat oikeudellisen tarkistuksen kontekstiin ja aikatauluun, parhaina pidettyjen
vaihtoehtojen esittelyyn, yksinkertaistuksiin ja hallinnollisiin kustannussaastdihin. Tarkistettu
vaikutustenarviointiraportti ja sen tiivistelma julkaistaan yhdessa tamén ehdotuksen kanssa'®.

Seuraavassa taulukossa esitetddn yhteenveto valituista toimenpiteistd sekd& arvio niiden
vaikutuksista asianomaisiin sidosryhmiin ja niiden hyddyista ja oikeasuhteisuudesta.

Parhaina pidetyt vaihtoehdot Kustannusvaikutukset EuVECA- ja EUSEF- Oikeasuhteisuus

rahastojen hoitajille,
sijoittajille ja salkkuyrityksille

koituvat hyodyt

AIFM-direktiivin nojalla | Omaisuudenhoitajille ei koidu | Jarjestelmén  p&dpiirteet on | Parhaina pidetyissé
toimiluvan saaneille | lisdkustannuksia, koska | sdilytetty pienten | vaihtoehdoissa otetaan
rahastonhoitajille annetaan lupa | jarjestelmén pédpiirteitd ei ole | omaisuudenhoitajien osalta, ja | huomioon Euroopan unionin
kayttaa ”EuVECA”- ja | muutettu. niitd lujitetaan entisestadn. toiminnasta tehdyn sopimuksen
”EuSEF”-nimityksia . . . . 5artiklan 4 kohdan mukainen

Kustannukset ovat | Tasapaino sijoittajansuojan ja suhteellisuusperiaate, silla ne
Asetuksessa (EU) N:o 345/2013 | todennakdisesti nykyistd | kustannusten alentamisen ja | iittavat asetettujen tavoitteiden
esitetyn vaatimukset tdyttdvan | pienemmat, koska | jarjestelman joustavuuden | oo\ ttamiseen ylittimatta
saII_(kuyrit_yksen maéritelmén mukz_iutetuissa s_éénnd!ssé valilld sdilytetaén. kuitenkaan sita, mita
laajentaminen Ug?ilrf:l?(as?ssa selkeasti, paér:tggz Sijoittajiin i kohdistu | tavoitteiden saavuttaminen
100 000 euron oikeasuhteisuuteen. lisariskeja. edellyttaa.
véhi.mmaissijoﬁusta" .koskevan S ) AIFM-direktiivin nojalla Valituissa
vaatimuksen sailyttdminen i]cc))ismiIﬁ\\igrll\/l direktiivin Sl;oaj:;::; toimiluvan saaneet t0|m|n_tava|htoehd0|ss§ pyritaan
Asetukseen (EU) N:o 345/2013 rahastonhoitajat saavat Kayttid rahastonhoitajat hystyvat | tsapainottamaan yleinen etu,
ja asetukseen (EY) | "EyVECA™ ja  “EuSEF’- | EUVECA- ja EUuSEF- IS'JO'ttaJansF{ﬁ!?k LUFV&H'SUUS' Iia
N:0 346/2013 lisattavt selkedt | pimivvicia il on | rahastokehyksista ja  voivat | luottamusnakbkondat seka
sdannokset,  joilla  eStetddn | yo4onnaraicocti my6nteinen markkinoida ~ EUVECA-  ja | loteuttamiskustannukset.
raskaat hallinnolliset menettelyt | \aiitus sijoittajien | EUSEF-rahastoja Tarpeettomat rasitteet valtetdan.
ja_ lisatoimenpiteet  (My0S | \apagionhoitajille maksamiin | @mmattimaisille ja  sellaisille | ppgotetyissa  saannissa e
isantajasenvaltioiden maaraamat palkkioihin,  koska  AIFM- muille sijoittajille, jotka voivat yliteta sita, mika on tarpeen

maksut) ja kotijasenvaltioiden
asettamat
vaatimukset.

kohtuuttomat

direktiivin  nojalla toimiluvan
saaneet rahastonhoitajat
hyotyvét suuremmista
mittakaavaeduista.

Sailyttamalla 100 000 euron
kynnysarvo varmistetaan myds,
ettei ole tarpeen asettaa uusia
kuluttajansuojavaatimuksia,

kuten  sdilytysyhteistéd  tai

sijoittaa niihin 100 000 euroa.
Ne voivat myods valita

kohderyhmékseen
yhteisosijoittajia, kuten
vakuutusyhtioité, joille
delegoidut ~ Solvenssi 1l
séadokset tarjoavat jo

kannustimia sijoittaa téllaisiin
rahastoihin.

yhteisen oikeudellisen kehyksen
luomiseksi EuVECA- ja EUSEF-
rahastoja  varten. Niitd on
harkittu tarkasti, ja ne on
raataldity tukemaan EuVECA-
and EuSEF-rahastojen
erityispiirteitd, kasvupotentiaalia
ja innovatiivisuutta.
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hajauttamista koskevia saantéja. | Useammat omaisuudenhoitajat
Muuten téllaiset vaatimukset | voivat kéyttdd EuVECA- ja
kasvattaisivat EuSEF-nimityksia, mika
omaisuudenhoitajien vaikuttaa  myonteisesti  pk-
kustannuksia ja valillisesti myds | yrityksiin,  pieniin  midcap-
sijoittajien maksamia palkkioita. | yrityksiin ja yhteiskunnallisiin

yrityksiin tehtaviin
investointeihin.
Ei vaikutuksia BUN | kun  vaatimukset  tayttavan

talousarvioon. salkkuyrityksen ~ maaritelmaa

laajennetaan niin, etta se késittaa
myds  suurempia  yhteisdja,
EuVECA-rahastojen  salkkuja
voidaan hajauttaa ja pienet
midcap-yritykset voivat hankkia
EuVECA-rahoitusta.

Kun asetuksessa (EU) N:o
345/2013 esitettyd vaatimukset
tayttavan salkkuyrityksen
maéritelméa laajennetaan
sallimalla  investoinnit  pk-
yritysten  kasvumarkkinoihin,
tdmd muutos edistédd kyseisten
markkinoiden kehitysta.

Sijoittajille tarjotaan
hajautetumpia EuVECA-
salkkuja, joihin voi liittya
pienempi riski.

EUVECA- ja EuSEF-rahastojen
hoitajien hallinnollinen taakka
kevenee.

Parhaina pidetyt vaihtoehdot
ovat linjassa muiden saaddsten
ja aloitteiden kanssa, erityisesti
AIFM-direktiivin,  direktiivin
2014/65/EU  mukaisten  pk-
yritysten kasvumarkkinoiden ja
padomamarkkinaunionin kanssa,
ja  niilld lujitetaan  EU:n
rahoitusohjelmia, kuten
yritysten Kilpailukykyd ja pk-
yrityksid koskevaa ohjelmaa
(COSME), Horisontti 2020 -

ohjelmaa ja Euroopan
strategisten investointien
rahastoa.

. Saantelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen

Asetus (EU) N:o 345/2013 ja asetus (EU) N:o 346/2013 muodostavat puitteet vapaaehtoisille
rahastoille, joiden kayttd riippuu siitd, missd maarin sidosryhmét ovat kiinnostuneita
perustamaan téllaisia rahastoja. Téll4 ehdotuksella vahennetddn sellaisille rahastonhoitajille
koituvia tarpeettomia rasitteita ja kustannuksia, jotka ovat halukkaita perustamaan EuVECA-
ja EuSEF-rahastoja.

EuVECA- ja EuSEF-rahastojen hoitajien on nykyaan noudatettava asetuksen (EU) N:o
345/2013 tai asetuksen (EU) N:0346/2013 ja direktiivin 2011/61/EU mukaisia
rekisterdintimenettelyjd. Tassda ehdotuksessa valtetddn tallaiset paéllekkaiset vaatimukset.
Asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 uudelleentarkastelu osoittaa,
ettd samankokoisille rahastoille asetetaan eri jasenvaltiossa erisuuruisia omien varojen
vaatimuksia: vaihteluvéli on téssé 6 500 eurosta 125 000 euroon, ja ylaraja vastaa AIFM-
direktiivin nojalla toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien tdysiméaaraisia paddomavaatimuksia.
Ylisaantelyn valttdmiseksi tassé ehdotuksessa esitetadn, ettd EAMV kehittad riittdvien omien
varojen maaritysmenetelmat teknisissd saantelystandardeissa. Uudelleentarkastelu osoittaa
myads, ettd erddt toimivaltaiset viranomaiset veloittavat maksuja rajat ylittdvien EUVECA- ja
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EuSEF-rahastojen markkinoimisesta niiden laink&yttoalueilla. ~ N&ma 300-3 000 euron
suuruiset vuosimaksut ovat samansuuruisia kuin maksut, joita veloitetaan AIFM-direktiivin
nojalla  toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien  markkinoimista rajat  ylittavista
vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista. Lisaksi erdat isantdjasenvaltiot veloittavat my6s 300—
3000 euron suuruisia kertaluonteisia maksuja rajat ylittdvan markkinoinnin alkaessa. Taméa
kaytanto kielletaan tassé ehdotuksessa.

Vaikutustenarviointiraportissa arvioidaan taltd osin, ettd 27 jasenvaltiossa markkinoidut
EuVECA- ja EuSEF-rahastot s&éstavat kiellon ansiosta noin 40 500 euroa vuodessa rahastoa
kohden ja ettd kaikkien uusien EUVECA-rahastojen kustannusséastot olisivat viiden vuoden
aikana yhteensa 32 miljoonaa euroa.

. Perusoikeudet

Téssd asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja noudatetaan Euroopan unionin
perusoikeuskirjassa tunnustettuja periaatteita. Asetus on linjassa elinkeinovapautta koskevan
16 artiklan kanssa, koska se antaa muille sd&nnellyille rahastonhoitajille mahdollisuuden
markkinoida rahastoja kayttdmalla EUVECA- ja EUSEF-nimityksid. Asetuksella tuetaan myos
47 artiklan mukaista oikeutta oikeussuojakeinoihin ja oikeudenmukaiseen oikeudenké&yntiin,
silla siind varmistetaan oikeus muutoksenhakuun myo6s sellaisissa tapauksissa, joissa
toimivaltaiset viranomaiset eivét tee paatostd maaraajassa.

Tat4 asetusta on sovellettava néaiden oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti.

4, TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
Talla ehdotuksella ei ole vaikutuksia Euroopan unionin talousarvioon.

5. LISATIEDOT
. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijarjestelyt

Muutettuja asetuksia (EU) N:o 345/2013 ja (EU) N:o 346/2013 arvioidaan neljan vuoden
kuluttua niiden voimaantulosta.

Seuranta ja arviointi painottuvat neljagdn kysymykseen: i) houkuttelevatko muutetut
sadantelykehykset ~ AIFM-direktiivin ~ nojalla  toimiluvan  saaneita  rahastonhoitajia
markkinoimaan EUVECA- ja EuSEF-rahastoja, ii) ovatko sadntelykehykset omalta osaltaan
kasvattaneet EUVECA- ja EuSEF-rahastojen hallinnoimia varoja ja laajemmin katsottuna
paadomasijoitusyrityksiin ja yhteiskunnallisiin yrityksiin sijoitettuja varoja, iii) ovatko
vaatimukset tayttdvad salkkuyritystd koskevat muutetut perusteet kasvattaneet EuVECA-
rahastojen hankkimaa p&&omaa ja tekemid sijoituksia ja iv) ovatko saannokset, joissa
isantgjasenvaltioita nimenomaisesti kielletddn méarddmastd maksuja ja riittdvia omia varoja
koskevia vaatimuksia, véhentaneet EUVECA- ja EuSEF-rahastojen hallinto- ja
markkinointikustannuksia.

Néiden seikkojen seurannassa aiotaan kayttaa seuraavia indikaattoreita: i) yleiset tiedot EU:n
riskipadoma-alasta ja yhteiskunnalliseen vaikutukseen erikoistuneesta padoma-alasta, mukaan
luettuina riskipadomarahastot ja yhteiskunnalliseen vaikutukseen erikoistuneet rahastot, jotka
eivat ole EUVECA- tai EuSEF-rahastoja, (if) EUVECA- ja EuSEF-rahastojen lukumaaré ja
sellaisten EUVECA- ja EuSEF-rahastoja hoitavien ja markkinoivien rahastonhoitajien
lukumaara, jotka ovat saaneet toimiluvan AIFM-direktiivin nojalla, sek& asetuksen (EU) N:o
345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 mukaisesti rekisterdityjen EUVECA- ja EUSEF-
rahastonhoitajien  lukumadrg, iii) EuVECA- ja EuSEF-rahastojen hallinnoimien
sijoituskohteiden arvo ja kyseisten rahastojen keskiméardinen koko, iv) rajat ylittavien
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EuVECA- ja EuSEF-rahastojen markkinointikustannukset, v) EUVECA- ja EuSEF-rahastojen
hoitajien hallussaan pitdmien omien varojen maérien yhdenmukaisuus ja vi) rahastojen
perustamiskustannukset. Seurantaa harjoitetaan yhteistydssa EAMV:n kanssa, jonka tehtdvana
on yllapitaa rekisteria EUVECA- ja EuSEF-rahastojen hoitajista seka EUVECA- ja EUSEF-
rahastoista, sekd mahdollisuuksien mukaan AIFM-direktiivin mukaisen raportoinnin
perusteella. Liséksi otetaan huomioon kaupalliset tiedot ja raportit, jotka koskevat EUVECA-
ja EuSEF-rahastoja sekda EU:n padomasijoitusyrityksid ja yhteiskunnalliseen vaikutukseen
erikoistuneita yrityksid, jotta saataisiin laajempi kuva EUVECA- ja EuSEF-rahastojen
vaikutuksista.

. Ehdotukseen sisdltyvien sdannodsten yksityiskohtaiset selitykset

Asetuksen 1 artiklan 1 kohdassa ja 2 artiklan 1 kohdassa annetaan direktiivin 2011/61/EU
6 artiklan nojalla toimiluvan saaneille yhteissijoitusyritysten hoitajille, jotka hoitavat
vaatimukset tayttavien riskipddomarahastojen ja vaatimukset tdyttavien yhteiskunnalliseen
yrittajyyteen erikoistuneiden rahastojen sijoitussalkkuja, mahdollisuus kayttdda "EuVECA™- ja
”EuSEF”-nimityksid markkinoidessaan kyseisid rahastoja unionissa. Naiden rahastonhoitajien
on rekisterditavd EUVECA- ja EuSEF-rahastonsa ja noudatettava tiettyja asetuksen (EU)
N:0 345/2013 tai asetuksen (EU) N:o 346/2013 sdannoksid. Naihin sadnnoksiin kuuluvat
erityisesti muita kuin vaatimukset tayttavia sijoituksia koskeva 30 prosentin kynnysarvo seké
kelpoisuusehdot téyttavia sijoittajia, tiettyjd sijoittajille annettavia tietoja ja ilmoituksia
koskevat s&&dnnot. EuSEF-rahastojen hoitajien on lisdksi noudatettava niitd menettelyja
koskevia s&annoksid, joilla mitataan, missd méérin vaatimukset tayttavat salkkuyritykset,
joihin kyseiset rahastot sijoittavat, saavuttavat mitattavissa olevia myonteisia yhteiskunnallisia
vaikutuksia.

Asetuksen 1 artiklan 2 kohdassa muutetaan asetuksessa (EU) N:o 345/2013 esitettyd
vaatimukset tayttdvan salkkuyrityksen madritelméa ja siséllytetddn siihen listaamattomat
yritykset, joissa on enintdén 499 tyontekijaa, seka direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan
12 alakohdassa maéaéritellylla pk-yritysten kasvumarkkinalla listatut pienet ja keskisuuret
yritykset, jotka maaritelladn kyseisen direktiivin 4 artiklan 1 kohdan 13 alakohdassa. Lisaksi
annetaan mahdollisuus tehdd jatkosijoituksia vaatimukset tayttaviin salkkuyrityksiin
tapauksissa, joissa yritykset eivét tayta enad méaaritelman perusteita, mutta ovat tayttaneet ne
ajankohtana, jona vaatimukset tayttavé riskipadomarahasto on tehnyt ensimmaéisen sijoituksen
kyseisiin yrityksiin. Asetuksen 1 artiklan 2 kohdassa ja 2 artiklan 2 kohdassa muutetaan
toimivaltaisen viranomaisen ja kotijasenvaltion maéritelmia.

Asetuksen 1 artiklan 3 kohdassa ja 2 artiklan 3 kohdassa EAMV:lle annetaan tehtavéksi laatia
luonnokset teknisiksi s&antelystandardeiksi, joissa vahvistetaan riittdvien omien varojen
maaritysmenetelmat. Menetelmissa on tehtdva ero sisdisesti ja ulkoisesti hoidettujen
EUuVECA- ja EuSEF-rahastojen valill4, otettava huomioon asetuksen (EU) N:o 345/2013 tai
asetuksen (EU) N:0 346/2013 nojalla rekisterdityjen rahastonhoitajien sekd direktiivin
2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien koko ja sisdinen
organisaatio seka varmistettava, ettd maarat, joista riittdvat omat varat muodostuvat, eivét
ylita direktiivin 2011/61/EU 9 artiklassa vahvistettuja maaria.

Asetuksen 1 artiklan 4 kohdan ja 2 artiklan 4 kohdan tavoitteena on yksinkertaistaa
rekistergintimenettelyd.  Ensiksikin  s&&nnoksissa edellytetddn, ettd kotijasenvaltion
toimivaltainen viranomainen ilmoittaa rahastonhoitajille viimeistadn kahden kuukauden
kuluttua siit4, kun ne ovat toimittaneet kaikki vaaditut tiedot, onko ne rekisteroity. Toiseksi
sdannoksilla pyritddn estamaan se, ettd rekisterdinti suoritetaan kahteen kertaan asetuksen
(EU) N:o 345/2013 tai asetuksen (EU) N:o 346/2013 ja direktiivin 2011/61/EU nojalla.
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Asetuksen 1 artiklan 5 kohdassa ja 2 artiklan 5 kohdassa annetaan sadnnokset siitd, milla
edellytyksilla direktiivin 2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneet rahastonhoitajat
voivat rekisteroidd EUVECA- ja EuSEF-rahastoja. Asetuksessa annetaan ndille
rahastonhoitajille mahdollisuus rekister6idd EuVECA- ja EuSEF-rahastot muissa
jasenvaltioissa kuin niissg, jossa kyseiset rahastonhoitajat ovat saaneet toimiluvan. Nailla
5 kohdilla varmistetaan, ettd jos rahastonhoitajien tai EUVECA- ja EuSEF-rahastojen
rekisterginti evataan tai rekisterdintipyyntoon ei reagoida, asia on perusteltava ja annettava
tiedoksi, ja siithen on voitava hakea muutosta tuomioistuimessa.

Asetuksen 1 artiklan 6 kohdassa ja 2 artiklan 6 kohdassa todetaan nimenomaisesti, etta
isantdjasenvaltiot eivat saa maaraté palkkioita tai muita maksuja, jotka liittyvét rajat ylittdvaan
EUuVECA- ja EuSEF-rahastojen markkinointiin. Lisaksi n&illa sd&nnoksilla laajennetaan
ilmoitusten kayttdd rajojen yli kansallisten valvontaviranomaisten valilla direktiivin
2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien rekisteréimien ja
markkinoimien EuUVECA- ja EuSEF-rahastojen osalta.

Asetuksen 1 artiklan 7 kohdalla ja 2 artiklan 7 kohdalla varmistetaan, ettd EAMV:n tietokanta
sisaltaa tiedot kaikista EUVECA- ja EuSEF-rahastojen hoitajista ja niiden markkinoimista
rahastoista.

Asetuksen 1 artiklan 8 kohdassa ja 2 artiklan 8 kohdassa muutetaan paivaméaaraa, johon
mennessé jasenvaltioiden on ilmoitettava sdénndistd, joita sovelletaan asetuksen (EU)
N:0 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 rikkomisiin. Niihin kuuluvat myds sellaisten
direktiivin 2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien suorittamat
rikkomiset, jotka kayttaviat "EuVECA”- ja "EuSEF”-nimityksia markkinoidessaan EUVECA-
ja EuSEF-rahastoja.

Asetuksen 9 artiklan 1 kohdalla ja 2 artiklan 9 kohdalla varmistetaan asetuksen (EU) N:o
345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 taytdntéonpanon valvonta sellaisten direktiivin
2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneiden rahastonhoitajien osalta, jotka hoitavat
vaatimukset tayttavia riskipddomarahastoja ja yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneita
rahastoja ja kayttdvit "EuVECA”- ja “EuSEF”-nimityksid markkinoidessaan kyseisia
rahastoja.

Asetuksen 1 artiklan 10 kohdassa ja 2 artiklan 10 kohdassa vahvistetaan, ettd asetuksen (EU)
N:0 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 uudelleentarkastelu suoritetaan neljan vuoden
kuluttua asetuksen soveltamispaivasta.
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2016/0221 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

eurooppalaisista riskipddomarahastoista annetun asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja
eurooppalaisista yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneista rahastoista annetun
asetuksen (EU) N:0 346/2013 muuttamisesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jalkeen kun esitys lainsaatamisjarjestyksessa hyvaksyttdvéksi saddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon®®,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon®’,
noudattavat tavallista lainsaatamisjarjestysta’®,

sek& katsovat seuraavaa:

1) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 345/2013" ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:0 346/2013%° saadetaan yhtenaisista
vaatimuksista ja edellytyksistd, jotka koskevat sellaisten yhteissijoitusyritysten
hoitajia, jotka haluavat kayttdd unionissa “EuVECA”- tai “EuSEF”-nimitysta
markkinoidessaan vaatimukset tayttavia riskipddomarahastoja ja vaatimukset tayttavia
yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneita rahastoja. Asetus (EU) N:o 345/2013 ja
asetus (EU) N:0346/2013 siséltdvat s&antoja erityisesti vaatimukset tayttavista
sijoituksista, vaatimukset tayttavista salkkuyrityksista ja kelpoisuusehdot tayttavista
sijoittajista. Asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 mukaan
ainoastaan sellaiset rahastonhoitajat, joiden sijoituskohteiden yhteisarvo ei ylita
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU** 3 artiklan 2 kohdan

16 EUVLCI[...I,[...]1,s. [...].
o EUVLCI[...L,[...]1s. [...].
18 Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu ................... R ), ja neuvoston paatds, annettu ................

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 345/2013, annettu 17 péivana huhtikuuta 2013,

eurooppalaisista riskipadomarahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 346/2013, annettu 17 péivand huhtikuuta 2013,
eurooppalaisista yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneista rahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013,
s. 18).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pdivana kesakuuta 2011,
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sekd asetuksen
(EY) N:0 1060/2009 ja (EU) N:0 1095/2010 muuttamisesta (EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1).
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

b alakohdassa mainittua kynnysarvoa, voivat kayttdd "EuVECA”- ja “EuSEF”-
nimityksia.

Marraskuun 16 pdivand 2014  annetussa  tiedonannossa  “Euroopan
investointiohjelma™® esitetddn kattava strategia, jolla pyritdédn korjaamaan
rahoitusvajetta, joka jarruttaa Euroopan kasvupotentiaalin hyddyntamista ja
tyopaikkojen luomista Euroopan kansalaisille. Strategian tavoitteena on houkutella
yksityisid  investointeja  k&yttdmalla  julkista rahoitusta ja  parantamalla
investointiympériston oikeudellista kehysta.

Pagomamarkkinaunionista 30 paivana syyskuuta 2015 annettu tiedonanto®® on tarkea
osa kyseistd investointiohjelmaa. Tiedonannon tavoitteena on véhent&da
rahoitusmarkkinoiden hajanaisuutta ja lisdtd p&&oman tarjontaa yrityksille
perustamalla aidosti yhtendiset padomamarkkinat. Tiedonannossa todetaan, etta
asetusta (EU) N:o 345/2013 ja asetusta (EU) N:o 346/2013 on tarpeen muuttaa sen
varmistamiseksi, ettd kyseisilla kehyksilla voidaan tukea mahdollisimman hyvin pk-
yrityksiin tehtévié investointeja.

Vaatimukset  tdyttdvien  riskipddomarahastojen ja  vaatimukset  tayttavien
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen markkinat olisi avattava,
jotta  voitaisiin  lis44  mittakaavavaikutuksia,  vahentdd  transaktio- ja
toimintakustannuksia, parantaa kilpailua ja lisdtd sijoittajien valinnanvaraa.
Markkinoiden avaamista edistetddn laajentamalla mahdollisten rahastonhoitajien
joukkoa. Taman pitdisi hyodyttad yrityksid, jotka tarvitsevat investointeja, antamalla
niille mahdollisuus hankkia rahoitusta laajemmasta ja monipuolisemmasta
valikoimasta riskisijoitusten l&hteitd. Sen vuoksi asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja
asetuksen (EU) N:o 346/2013 soveltamisalaa olisi laajennettava antamalla direktiivin
2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan saaneille yhteissijoitusyritysten hoitajille
mahdollisuus kéyttdd "EuVECA”- ja ”EuSEF”’-nimityksié.

Jotta sijoittajansuoja pysyisi korkeatasoisena, téllaisten yhteissijoitusyritysten hoitajien
olisi edelleen kuuluttava direktiivin 2011/61/EU vaatimusten soveltamisalaan ja
noudatettava samalla asetuksen (EU) N:o 345/2013 tai asetuksen (EU) N:o 346/2013
tiettyja saannoksid, jotka koskevat sallittavia sijoituksia, kohderyhménd olevia
sijoittajia ja tiedonantovaatimuksia.

Sen varmistamiseksi, ettd jokainen uusi "EuVECA”- ja "EuSEF”-nimitysten kdyttd on
toimivaltaisten viranomaisten tiedossa, direktiivin 2011/61/EU 6 artiklan nojalla
toimiluvan saaneiden yhteissijoitusyritysten hoitajien olisi rekisterditdva jokainen
vaatimukset tayttava riskipddomarahasto tai vaatimukset tayttava yhteiskunnalliseen
yrittdjyyteen erikoistunut rahasto, jota ne aikovat hoitaa ja markkinoida. Tamén pitéisi
varmistaa se, ettd ndma yhteissijoitusyritysten hoitajat voivat sailyttaa
liiketoimintamallinsa, koska niilla olisi mahdollisuus hoitaa muihin jasenvaltioihin
sijoittautuneita  yhteissijoitusyrityksia ja  laajentaa  samalla  tarjoamaansa
tuotevalikoimaa.

Olisi laajennettava sellaisten kelpoisuusehdot tayttavien yritysten valikoimaa, joihin
vaatimukset tayttavat riskipadomarahastot voivat sijoittaa, jotta voitaisiin helpottaa

22

23

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan keskuspankille, Euroopan talous-
ja sosiaalikomitealle, alueiden komitealle ja Euroopan investointipankille: Euroopan investointiohjelma
(COM(2014) 903 final).

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan keskuspankille, Euroopan talous-
ja sosiaalikomitealle sek& alueiden komitealle: P&&omamarkkinaunionin luomista koskeva
toimintasuunnitelma (COM(2015) 468 final).
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8)

9)

10)

11)

12)

13)

padoman tarjontaa yrityksille. Vaatimukset tayttavien salkkuyritysten maaritelmén
olisi ndin ollen kasitettava myds sellaiset yritykset, joissa on enintdan 499 tyontekijaa
(pienet midcap-yritykset), sek& pk-yritysten kasvumarkkinoilla listatut pienet ja
keskisuuret yritykset. Uusien sijoitusvaihtoehtojen pitaisi antaa myds kasvuvaiheessa
oleville yhteisoille, jotka voivat jo hankkia rahoitusta muista lahteistd, kuten pk-
yritysten kasvumarkkinoilta, mahdollisuus saada p&iomaa vaatimukset tayttavilta
riskipddomarahastoilta, = minkd  pitéisi puolestaan  edistdd  pk-yritysten
kasvumarkkinoiden kehitysta.

Vaatimukset tayttaville riskipddomarahastoille olisi annettava paasy listaamattomien
pk-yritysten,  listaamattomien  pienten  midcap-yritysten ja  pk-yritysten
kasvumarkkinoilla listattujen pk-yritysten rahoitusportaille pidemmalla aikavélill,
jotta ne voisivat hyoddyntdd paremmin mahdollisuuksiaan saada tuottoa nopeasti
kasvavista yrityksistd. Sen vuoksi olisi sallittava jatkosijoitukset ensimmaisen
sijoituksen jalkeen.

Rekistergintimenettelyjen  olisi  oltava  kustannustehokkaita. ~ Sen  vuoksi
rahastonhoitajan rekisteréinnin, joka suoritetaan asetuksen (EU) N:o 345/2013 tai
asetuksen (EU) N:0346/2013 mukaisesti, olisi palveltava myo6s direktiivissa
2011/61/EU mainittua rekisteréinnin tarkoitusta. Asetuksen (EU) N:o 345/2013 tai
asetuksen (EU) N:0 346/2013 mukaisiin rekisterdintipaatoksiin tai rekister0imétta
jattamisiin olisi tarvittaessa sovellettava tuomioistuinvalvontaa.

On tarpeen tdsmentad, etté isantajasenvaltiota koskevaan kieltoon madrata vaatimuksia
tai  hallinnollisia  menettelyjd, jotka  liittyvat  vaatimukset  tdyttavien
riskipddomarahastojen ja vaatimukset tdyttdvien yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen
erikoistuneiden rahastojen markkinointiin kyseisen jasenvaltion alueella, sisaltyy
kielto maarata palkkioita ja muita maksuja kyseisten rahastojen hoitajien
maksettaviksi.

Vaatimukset  tayttdvien  riskipddomarahastojen ja  vaatimukset tayttdvien
yhteiskunnalliseen vyrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen hoitajilla on asetuksen
(EU) N:0 345/2013 ja asetuksen (EU) N:o 346/2013 mukaan aina oltava kaytdssaan
riittdvasti omia varoja. Sen varmistamiseksi, etta riittdvien omien varojen kasite
ymmaérretddn yhdenmukaisesti koko unionissa, Euroopan valvontaviranomaista,
jiljempdnda "EAMV’, olisi pyydettivd laatimaan teknisten sddntelystandardien
luonnokset, joissa vahvistetaan menetelmét riittdvien omien varojen maarittamiseksi.

Koska téssa asetuksessa annetaan direktiivin 2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan
saaneille yhteissijoitusyritysten hoitajille mahdollisuus kayttdd “EuVECA”- ja
”EuSEF”-nimityksid, EAMV:n asetuksen (EU) N:o 345/2013 ja asetuksen (EU)
N:0 346/2013 mukaisesti yllapitamén keskitetyn tietokannan olisi siséllettdva tiedot
myos kyseisten rahastonhoitajien hoitamista ja markkinoimista vaatimukset tayttavista
riskipddomarahastoista ja vaatimukset tayttavistd yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen
erikoistuneista rahastoista.

Jésenvaltiot eivat voi riittdvalla tavalla saavuttaa tdméan asetuksen tavoitetta eli
vaatimukset  tdyttdvien  riskipddomarahastojen  ja  vaatimukset téyttavien
yhteiskunnalliseen  yritt4jyyteen  erikoistuneiden rahastojen  sisamarkkinoiden
lujittamista laajentamalla "EuVECA”- ja “EuSEF”-nimitysten kayttdd, vaan se
voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin
tasolla, joten unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen
5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Tassa asetuksessa ei
Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklan 4 kohdassa vahvistetun
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suhteellisuusperiaatteen mukaisesti ylitetd sitd, mik& on tarpeen asetetun tavoitteen
saavuttamiseksi.

14)  Sen vuoksi asetusta (ETY) N:o 345/2013 ja asetusta (EY) N:0346/2013 olisi
muutettava vastaavasti,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Muutetaan asetus (EU) N:o 345/2013 seuraavasti:
Q) Korvataan 2 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Taman asetuksen 5 ja 6 artiklaa, 13 artiklan 1 kohdan c ja ialakohtaa ja
14 a artiklaa sovelletaan direktiivin  2011/61/EU 6 artiklan nojalla toimiluvan
saaneisiin yhteissijoitusyritysten hoitajiin, jotka hallinnoivat vaatimukset tayttévien
riskipddomarahastojen sijoitussalkkuja ja aikovat kayttdd 'EuVECA’-nimitysta
kyseisten rahastojen markkinoinnissa unionin alueella.”

2 Muutetaan 3 artikla seuraavasti:
a)  Korvataan k alakohta seuraavasti:

k) "kotijdsenvaltiolla’ tarkoitetaan jdsenvaltiota, jossa vaatimukset
tayttavan riskipddomarahaston hoitajalla on sdantoméaardinen kotipaikka;”.

b)  Korvataan d alakohdan i alakohta seuraavasti:

1) joka vaatimukset tayttdvan riskipddomarahaston siihen tekemén
ensimmaisen sijoituksen hetkelld tdyttdd jommankumman seuraavista
edellytyksista:

— yritysta ei ole otettu kaupankaynnin kohteeksi Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin  2014/65/EY* 4 artiklan 1 kohdan 21 alakohdassa
méaritellylla s&éannellylld markkinalla tai kyseisen direktiivin 4 artiklan
1 kohdan 22 alakohdassa maaritellyssa monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelméssa, ja sen tyotekijoiden lukumé&éra on enintaan 499;

— yritys on direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 13 alakohdassa
madritelty pieni tai keskisuuri yritys, joka on listattu kyseisen direktiivin
4 artiklan 1 kohdan 12 alakohdassa maaritellylla pk-yritysten
kasvumarkkinalla.”

c)  Korvataan m alakohta seuraavasti:

2

m) ’toimivaltaisella viranomaisella’ tarkoitetaan:

) tdman asetuksen 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien
osalta direktiivin 2011/61/EU 3 artiklan 3 kohdan a alakohdassa tarkoitettua
toimivaltaista viranomaista;

i) tdman asetuksen 2 artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien
osalta direktiivin 2011/61/EU 7 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua toimivaltaista
viranomaista;

i) vaatimukset tayttavien riskipddomarahastojen osalta sen jasenvaltion
toimivaltaista viranomaista, jossa vaatimukset tayttavalla riskipddomarahastolla
on sddntomadridinen kotipaikka tai piddtoimipaikka;”.
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©)

(4)

()

* Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu
15 pdivana toukokuuta 2014, rahoitusvalineiden markkinoista sek& direktiivin
2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 349).

Lisataan 10 artiklaan 3 kohta seuraavasti:

”3.  EAMV laatii teknisten sddntelystandardien luonnokset, joissa tdsmennetéén
menetelmat riittdvien omien varojen maéarittdmiseksi. Naissd menetelmissa on

a) tehtdva ero sen Vélill4, mistd sisdisesti hoidettujen vaatimukset
tayttavien riskipddomarahastojen riittdvat omat muodostuvat ja mista
vaatimukset téyttavien riskipddomarahastojen sellaisten hoitajien omat varat
muodostuvat, jotka ovat ulkopuolisia hoitajia;

b) otettava huomioon 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen
rahastonhoitajien koko ja  sisdinen organisaatio tasapuolisten
kilpailuedellytysten varmistamiseksi kyseisten rahastonhoitajien ja mainitun
artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien valilla;

C) varmistettava, ettd maarat, jotka saadaan Kkyseisi& menetelmid
soveltamalla, eivét ylita direktiivin 2011/61/EU 9 artiklassa séé&dettyjad maarié.

EAMV toimittaa kyseisten teknisten s&antelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan [18 kuukauden kuluttua tdméan asetuksen soveltamispéivasta].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd taman kohdan ensimmaéisessd alakohdassa
tarkoitetut tekniset saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”

Lisatdan 14 artiklaan 3 a ja 3 b kohta seuraavasti:

”3 a. Viimeistddn kahden kuukauden kuluttua siitd, kun 1 kohdassa tarkoitetut
rahastonhoitajat ovat toimittaneet kaikki 1 kohdassa tarkoitetut tiedot, kyseisten
rahastonhoitajien kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava niille,
onko ne rekisterdity vaatimukset tayttavan riskipadomarahaston hoitajaksi.

3b. Taman artiklan mukainen rekisterdinti katsotaan rekisterdinniksi direktiivin
2011/61/EU 3 artiklan 3 kohtaa sovellettaessa.”

Lis&tdan 14 a ja 14 b artikla seuraavasti:
”14 a artikla

1.  Direktiivin  2011/61/EU 6 artiklan ~ nojalla  toimiluvan  saaneiden
yhteissijoitusyritysten hoitajien on haettava sellaisten vaatimukset tayttavien
riskipddomarahastojen rekisterdintid, joista ne aikovat kayttdd ’EuVECA’-nimitysta.

2.  Edelld 1 kohdassa tarkoitettua rekisterdintida koskeva hakemus on jatettava
vaatimukset tayttavéan riskipddomarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle, ja siihen
on sisallyttava

a) vaatimukset tayttavan riskipddomarahaston s&annot tai
perustamisasiakirjat;

b) séilytysyhteison tunnistetiedot;
c) 14 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot.
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(6)

(")

Sovellettaessa ensimmaisen alakohdan c¢ alakohtaa tiedoilla tdman asetuksen Il luvun
vaatimusten noudattamiseksi tehdyista jarjestelyista tarkoitetaan tietoja, jotka
koskevat 5 ja 6 artiklan sek& 13 artiklan 1 kohdan c ja i alakohdan noudattamiseksi
tehtyja jarjestelyja.

3. Vaatimukset tayttdvan riskipddomarahaston toimivaltaisen viranomaisen on
rekisterditdvéd jokainen rahasto vaatimukset tayttdvéksi riskipadomarahastoksi, jos
kyseisen rahaston hoitaja tayttdé 14 artiklan 2 kohdassa sdadetyt edellytykset.

4.  Viimeistddn kahden kuukauden kuluttua siitd, kun 1 kohdassa tarkoitetut
rahastonhoitajat ovat toimittaneet kaikki 2 kohdassa tarkoitetut tiedot, kyseisen
vaatimukset tayttdvan riskipddomarahaston toimivaltaisen viranomaisen on
ilmoitettava niille, onko kyseinen rahasto rekisterdity vaatimukset tayttavaksi
riskipddomarahastoksi.

5. Edelld olevien 1, 2 ja 3 kohdan mukainen vaatimukset tdyttavien
riskipddomarahastojen rekisterdinti on voimassa koko unionin alueella, ja sen nojalla
kyseisid rahastoja voidaan markkinoida ’EuVECA’-nimityksell& koko unionissa.

14 b artikla

Kieltdytyminen 14 artiklassa tarkoitettujen rahastonhoitajien ja 14 a artiklassa
tarkoitettujen rahastojen rekisterdinnistd on perusteltava, siitd on ilmoitettava
kyseisissa artikloissa tarkoitetuille rahastonhoitajille, ja siihen on voitava hakea
muutosta tuomioistuimissa. Muutoksenhakuoikeus on olemassa myos silloin, kun
rekisterdintipdatosté ei ole tehty kahden kuukauden kuluttua sen hakemisesta.”

Korvataan 16 artiklan 1 ja 2 kohta seuraavasti:

”1.  Kun vaatimukset tayttdvan riskipddomarahaston hoitaja on rekisterdity, uusi
vaatimukset tdyttdva riskipddomarahasto on lisatty, vaatimukset tayttavén
riskipddomarahaston sijoittautumista varten on lisatty uusi kotipaikka tai on lisatty
sellainen uusi jasenvaltio, jossa vaatimukset tdyttdvan riskipddomarahaston hoitaja
aikoo markkinoida vaatimukset tayttavia riskipddomarahastoja, kotijasenvaltioiden
toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava tasta valittomasti isantajasenvaltioiden
toimivaltaisille viranomaisille sekd EAMV:lle.

Sovellettaessa ensimmadista alakohtaa 14 aartiklan mukaisesti  rekisterdidyn
vaatimukset tdyttdvan riskipddomarahaston toimivaltaisen viranomaisen on
ilmoitettava  valittomasti  rekisterdinnistd  kyseisen  vaatimukset tayttdvan
riskipadomarahaston hoitajan kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

2. Iséntdjésenvaltion toimivaltaiset viranomaiset eivat saa maaratad vaatimukset
tayttdvien riskipadomarahastojen hoitajille mitddn niiden vaatimukset tdyttavien
riskipddomarahastojen markkinointiin liittyvia vaatimuksia tai hallinnollisia
menettelyja eivatkd vaatia markkinoinnilta minkaanlaista hyvéksyntda ennen sen
aloittamista.

Ensimmaisessé  alakohdassa tarkoitettuihin  vaatimuksiin  tai  hallinnollisiin
menettelyihin kuuluvat palkkiot ja muut maksut.”

Korvataan 17 artikla seuraavasti:

717 artikla

EAMYV yll&pitad internetissé julkisesti saatavana olevaa keskitettyd tietokantaa, jossa
luetellaan kaikki vaatimukset téyttavien riskipddomarahastojen hoitajat, jotka
kayttavat "EuVECA’-nimitystd, ja kaikki vaatimukset tayttavat riskipddomarahastot,
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joista ne Kkayttdvat tatd nimitystd, sekd maat, joissa kyseisid rahastoja
markkinoidaan.”

Korvataan 20 artiklan 2 kohdassa pdivimddrd 16 pdivdnd toukokuuta 20157
paivamairilld ”[24 kuukauden kuluttua timéan asetuksen soveltamispéivasté]”.

Muutetaan 21 artikla seuraavasti:

a)  Korvataan 1 kohdan c alakohta seuraavasti:

’C) kayttdad "EuVECA’-nimitystd, vaikkei sitd ole rekisteroity 14 artiklan
mukaisesti, tai vaatimukset tayttavaa riskipddomarahastoa ei ole rekisterdity
14 a artiklan mukaisesti;”.

b)  Korvataan 1 kohdan e alakohta seuraavasti:

’e) on saanut rekisterdinnin antamalla virheellisid tietoja tai muutoin
sédannosten vastaisella tavalla ja rikkoo ndin 14 tai 14 a artiklaa;”.

c) Korvataan 2 kohdan a alakohta seuraavasti:

’a) toteutettava toimenpiteitd sen varmistamiseksi, ettd Kkyseinen
vaatimukset tayttavan riskipadomarahaston hoitaja noudattaa 5 ja 6 artiklan,
7 artiklan a ja b alakohdan sekd 12 — 14 a artiklan vaatimuksia;”.

(10) Korvataan 26 artiklan 2 kohdan a alakohdassa paivamaird 22 péivand heindkuuta

2017” paivaméaéralla ”[48 kuukauden kuluttua timin asetuksen soveltamispdivistd]”.

2 artikla

Muutetaan asetus (EU) N:0 346/2013 seuraavasti:

1)

)

Korvataan 2 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Taman asetuksen 5 ja 6 artiklaa, 10 artiklaa, 13 artiklan 2 kohtaa, 14 artiklan
1 kohdan d, e ja falakohtaa ja 15 a artiklaa sovelletaan direktiivin 2011/61/EU
6 artiklan nojalla toimiluvan saaneisiin yhteissijoitusyritysten hoitajiin, jotka
hallinnoivat vaatimukset tayttavien yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden
rahastojen sijoitussalkkuja ja aikovat kayttda *EuSEF’-nimitystd kyseisten rahastojen
markkinoinnissa unionin alueella.”

Muutetaan 3 artikla seuraavasti:
a)  Korvataan k alakohta seuraavasti:

“kotijasenvaltiolla’ tarkoitetaan jasenvaltiota, jossa vaatimukset tayttavan
yhteiskunnalliseen  yritt4jyyteen erikoistuneen rahaston hoitajalla on
saantOmaarainen kotipaikka;”.

b)  Korvataan m alakohta seuraavasti:

2

m) ’toimivaltaisella viranomaisella’ tarkoitetaan:

) tdman asetuksen 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien
osalta direktiivin 2011/61/EU 3 artiklan 3 kohdan a alakohdassa tarkoitettua
toimivaltaista viranomaista;

i) tdman asetuksen 2 artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien
osalta direktiivin 2011/61/EU 7 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua toimivaltaista
viranomaista;
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3)

(4)

(5)

iii) vaatimukset tayttdvien yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneiden
rahastojen osalta sen jasenvaltion toimivaltaista viranomaista, jossa
vaatimukset tayttavalla yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneella
rahastolla on sdédntomadriinen kotipaikka tai padtoimipaikka;”.

Lisataan 11 artiklaan 3 kohta seuraavasti:

”3.  EAMV laatii teknisten sddntelystandardien luonnokset, joissa tdsmennet&én
menetelmat riittdvien omien varojen méaarittamiseksi. Naissa menetelmissa on

a) tehtdvd ero sen valilla, mistd sisaisesti hoidettujen vaatimukset tdyttavien
yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneiden rahastojen riittdvat omat
muodostuvat ja mistd vaatimukset tayttavien yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen
erikoistuneiden rahastojen sellaisten hoitajien omat varat muodostuvat, jotka
ovat ulkopuolisia hoitajia;

b)  otettava huomioon 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettujen rahastonhoitajien koko
ja siséinen organisaatio tasapuolisten Kilpailuedellytysten varmistamiseksi
kyseisten rahastonhoitajien ja mainitun artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen
rahastonhoitajien valillg;

c) varmistettava, ettd méaérat, jotka saadaan kyseisid menetelmid soveltamalla,
eivat ylité direktiivin 2011/61/EU 9 artiklassa sdddettyja maaria.

EAMV toimittaa kyseisten teknisten s&antelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistaan [18 kuukauden kuluttua tdméan asetuksen soveltamispéivasta].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd tdmdan kohdan ensimméisessé alakohdassa
tarkoitetut tekniset saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”

Lisatdan 15 artiklaan 3 a ja 3 b kohta seuraavasti:

”3 a. Viimeistddn kahden kuukauden kuluttua siitd, kun 1 kohdassa tarkoitetut
rahastonhoitajat ovat toimittaneet kaikki 1 kohdassa tarkoitetut tiedot, kyseisten
rahastonhoitajien kotijasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava niille,
onko ne rekisterdity vaatimukset tayttavan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen
erikoistuneen rahaston hoitajaksi.

3b. Taman artiklan mukainen rekisterginti katsotaan rekisterdinniksi direktiivin
2011/61/EU 3 artiklan 3 kohtaa sovellettaessa.”

Lisatdan 15 a ja 15 b artikla seuraavasti:
”15 a artikla

1.  Direktiivin  2011/61/EU 6 artiklan  nojalla  toimiluvan  saaneiden
yhteissijoitusyritysten hoitajien on haettava sellaisten vaatimukset tayttavien
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen rekisterdintid, joista ne
aikovat kayttda *"EuSEF’-nimitysta.

2.  Edelld 1 kohdassa tarkoitettua rekisterdintida koskeva hakemus on jatettava
vaatimukset tdyttdvan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen rahaston
toimivaltaiselle viranomaiselle, ja siihen on siséllyttava

a) vaatimukset tayttavan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen
rahaston sdannot tai perustamisasiakirjat;

b) séilytysyhteison tunnistetiedot;
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(6)

C) 15 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot.

Sovellettaessa ensimmaisen alakohdan c¢ alakohtaa tiedoilla tdman asetuksen Il luvun
vaatimusten noudattamiseksi tehdyistd jarjestelyistd tarkoitetaan tietoja, jotka
koskevat 5, 6 ja 10 artiklan, 13 artiklan 2 kohdan seka 14 artiklan 1 kohdan d, e ja
f alakohdan noudattamiseksi tehtyja jarjestelyjéa.

3. Vaatimukset tayttdvan yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneen rahaston
toimivaltaisen viranomaisen on rekisterditdva jokainen rahasto vaatimukset
tayttavaksi yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneeksi rahastoksi, jos kyseisen
rahaston hoitaja tayttaa 15 artiklan 2 kohdassa séé&detyt edellytykset.

4. Viimeistddn kahden kuukauden kuluttua siitd, kun 1 kohdassa tarkoitetut
rahastonhoitajat ovat toimittaneet kaikki 2 kohdassa tarkoitetut tiedot, vaatimukset
tayttavan yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneen rahaston toimivaltaisen
viranomaisen on ilmoitettava niille, onko kyseinen rahasto rekisterdity vaatimukset
tayttavaksi yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneeksi rahastoksi.

5.  Edelld olevien 1, 2 ja 3 kohdan mukainen vaatimukset tdyttdvien
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen rekisterdinti on voimassa
koko unionin alueella, ja sen nojalla kyseisid rahastoja voidaan markkinoida
"EuSEF’-nimityksell& koko unionissa.

15 b artikla

Kieltdytyminen 15 artiklassa tarkoitettujen rahastonhoitajien ja 15 a artiklassa
tarkoitettujen rahastojen rekisterdinnistd on perusteltava, siitd on ilmoitettava
kyseisissé artikloissa tarkoitetuille rahastonhoitajille, ja siihen on voitava hakea
muutosta tuomioistuimissa. Muutoksenhakuoikeus on olemassa myds silloin, kun
rekisterdintipddtosta ei ole tehty kahden kuukauden kuluttua sen hakemisesta.”

Korvataan 17 artiklan 1 ja 2 kohta seuraavasti:

”1.  Kun vaatimukset tayttavan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen
rahaston hoitaja on rekisteroity, uusi vaatimukset tdyttava yhteiskunnalliseen
yrittdjyyteen erikoistunut rahasto on lisatty, vaatimukset tayttdvan yhteiskunnalliseen
yrittajyyteen erikoistuneen rahaston sijoittautumista varten on lisdtty uusi kotipaikka
tai on lisatty sellainen uusi jasenvaltio, jossa vaatimukset tayttdvén
yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneen rahaston hoitaja aikoo markkinoida
Kyseisid rahastoja, kotijasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava
tastd  valittdmésti  isantdjasenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille sek&
EAMV:lle.

Sovellettaessa ensimmadistd alakohtaa 15 a artiklan mukaisesti rekisterdidyn
vaatimukset tayttdvan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen rahaston
toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava valittomasti rekisterdinnista kyseisen
vaatimukset tayttdvan yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen rahaston
hoitajan kotijasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

2. Iséntdjésenvaltion toimivaltaiset viranomaiset eivat saa maaratad vaatimukset
tayttdvien yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen hoitajille
mitéan niiden vaatimukset tayttavien yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneiden
rahastojen markkinointiin liittyvid vaatimuksia tai hallinnollisia menettelyja eivatka
vaatia markkinoinnilta minkaénlaista hyvaksyntéa ennen sen aloittamista.

Ensimmaisessa alakohdassa tarkoitettuihin  vaatimuksiin  tai  hallinnollisiin
menettelyihin sisdltyvit palkkiot ja muut maksut.”
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(7) Korvataan 18 artikla seuraavasti:
18 artikla

EAMYV yll&pitad internetissé julkisesti saatavana olevaa keskitettyd tietokantaa, jossa
luetellaan  kaikki  vaatimukset tayttdvien yhteiskunnalliseen yrittajyyteen
erikoistuneiden rahastojen hoitajat, jotka kayttavdat *EuSEF’-nimitystd, ja kaikki
vaatimukset tayttavat yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneet rahastot, joista ne
kayttavat tata nimitystd, sek& maat, joissa kyseisié rahastoja markkinoidaan.”

(8) Korvataan 21 artiklan 2 kohdassa pdivamddrd 16 pdivdand toukokuuta 20157
paivamairalla ’[24 kuukauden kuluttua timén asetuksen soveltamispéivésta]”.

(9) Muutetaan 22 artikla seuraavasti:
a)  Korvataan 1 kohdan c alakohta seuraavasti:

’c) kayttdd *EuSEF’-nimitystd, vaikkei sitd ole rekisteroity 15 artiklan
mukaisesti, tai vaatimukset tayttdvaa yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen
erikoistunutta rahastoa ei ole rekistergity 15 a artiklan mukaisesti;”.

b)  Korvataan 1 kohdan e alakohta seuraavasti:

’e) on saanut rekisterdinnin antamalla virheellisid tietoja tai muutoin
sédannosten vastaisella tavalla ja rikkoo ndin 15 tai 15 a artiklaa;”.

¢) Korvataan 2 kohdan a alakohta seuraavasti:

’a) toteutettava toimenpiteitd sen varmistamiseksi, ettd Kkyseinen
vaatimukset tayttdvan yhteiskunnalliseen yrittajyyteen erikoistuneen rahaston
hoitaja noudattaa 5 ja 6 artiklan, 7 artiklan a ja b alakohdan sekd 13 —
15 a artiklan vaatimuksia;”.

(10) Korvataan 27 artiklan 2 kohdan a alakohdassa pdivamadrd 22 pdivand heindkuuta
2017” paivaméaéralla ”[48 kuukauden kuluttua timin asetuksen soveltamispdivistd]”.

3 artikla

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend péivand sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

Taméa asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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