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Propositionens huvudsakliga innehall

I denna proposition foreslds hur de dndringar i Europaparlamentets och
radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder samt om andring av direktiv 2003/41/EG och
2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
1095/2010 (AIFM-direktivet) som har gjorts i Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finan-
siella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (omarbetning) ska genomforas i svensk ratt.

De andringar i AIFM-direktivet som har gjorts i direktiv 2014/65/EU
(MiFID II) innebér att en forvaltare av alternativa investeringsfonder
(AIF-forvaltare) med stod av ett tillstdnd i hemlandet for diskretionér for-
valtning av investeringsportfoljer och vissa andra sidotjénster, efter ett
underréttelseforfarande, far erbjuda och tillhandahélla dven dessa tjénster
i andra lander inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES). I
propositionen foreslas att det gors motsvarande andringar i bestdm-
melserna i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investerings-
fonder som de som har gjorts i reglerna i direktivet. Som en konsekvens
av de dndringarna foreslés dven @ndringar i lagen (1999:158) om investe-
rarskydd. Vidare foreslas det ocksé en foljdandring i lagen (2014:798)
om &ndring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investerings-
fonder.

I propositionen foreslas dven dndringar i lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument. De dndringarna hanfor sig till genomférandet
av Europaparlamentets och radets direktiv 2010/73/EU av den 24 novem-
ber 2010 om &ndring av direktiv 2003/71/EG om de prospekt som ska
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offentliggoras nér véardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och av direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven
angéende upplysningar om emittenter vars véardepapper dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

Forslaget innebér att det tydliggors att en investerares rétt att aterkalla
sin anmélan eller sitt samtycke till kop eller teckning nér ett tillagg till ett
prospekt har offentliggjorts giller endast i friga om erbjudanden av over-
latbara vérdepapper till allménheten. Vidare klargors att ritten att ater-
kalla en anmdlan eller ett samtycke géller endast om den nya omstiandig-
heten, sakfelet eller forbiseendet som medforde att tilldgget till pro-
spektet maste upprittas intraffade innan anmélningstiden for erbjudandet
16pte ut och de 6verlatbara vardepapperen levererades.

Andringarna i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och lagen om investerarskydd foreslas trdda i kraft den 3 juli 2015.
Andringarna i lagen om handel med finansiella instrument foresls trida
i kraft den 1 juli 2015.
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till

1.lag om éandring i lagen (1991:980) om handel med finansiclla
instrument,

2. lag om dndring i lagen (1999:158) om investerarskydd,

3.lag om éandring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder,

4. lag om andring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder.
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Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980)

om handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs' att 2 kap. 34 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument” ska ha fljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
2 kap.

34 §°

Varje ny omstdndighet, sakfel eller forbiseende som kan péverka
bedémningen av Overlatbara vardepapper som omfattas av ett prospekt
och som intriffar eller uppmirksammas efter det att prospektet har
godkénts men innan anmdilningstiden for erbjudandet av overlatbara
véardepapper till allménheten 16per ut eller, om det intréffar senare, de
Overlatbara virdepapperen tas upp till handel pd en reglerad marknad,
ska tas in eller rittas till i ett tilldgg till prospektet. Sammanfattningen,
och eventuella Oversittningar av denna, ska kompletteras om det &r
nodvéndigt for att aterge informationen i tilligget.

Fragan om godkénnande av ett tilldgg till ett prospekt fir provas av
Finansinspektionen, om Sverige d4r hemmedlemsstat. Finansinspektionen
ska meddela beslut med anledning av ansdkan om godkdnnande av ett
tilligg inom sju arbetsdagar fran det att ansdkan kom in till inspektionen.
Tillagget ska dérefter offentliggdras pd samma sitt som prospektet har
offentliggjorts pa. Nar Finansinspektionen har godként ett tilligg till
prospekt, ska Europeiska vidrdepappers- och marknadsmyndigheten
underrittas om godkdnnandet. Tillsammans med underrittelsen ska
Finansinspektionen ldmna en kopia av tillagget.

En investerare som innan tilldg-
get till prospektet offentliggirs har
gjort en anmélan om eller pa annat
sdtt samtyckt till kop eller teckning
av de dverlatbara vardepapper som
omfattas av prospektet, har ritt att
aterkalla sin anmdilan eller sitt
samtycke inom minst tva arbets-
dagar fran offentliggérandet.

En investerare som har gjort en
anmélan om eller pad annat sitt
samtyckt till kop eller teckning av
de Overlatbara virdepapper som
omfattas av prospektet har ritt att
aterkalla sin anmdilan eller sitt
samtycke inom minst tva arbets-
dagar fran offentliggérandet av
tilldgget, om

1. prospektet avser ett erbjudan-

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggéras ndr virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och

radets direktiv 2010/73/EU.
% Lagen omtryckt 1992:558.
® Senaste lydelse 2012:378.
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allmdnheten,

2. anmdlan gjordes eller sam-
tycket ldmnades fore offentliggor-
andet, och

3. den nya omstdindigheten, sak-
felet eller forbiseendet intrdffade
innan anmdlningstiden for erbjud-
andet lopte ut och de overldtbara
virdepapperen levererades.

I tillagget till prospektet ska sista dagen for aterkallelse av anmilan
eller samtycke anges.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 juli 2015.

2. Om en investerare fore ikrafttridandet har anmalt eller pa annat sétt
samtyckt till kop eller teckning av dverlatbara virdepapper, géiller dldre
bestdmmelser om ritten till aterkallelse.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (1999:158)
om investerarskydd

Hirigenom foreskrivs' att 2, 4, 6, 7, 16, 21, 23 och 24 §§ lagen
(1999:158) om investerarskydd ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2§

I denna lag betyder

1. virdepappersinstitut: detsamma som anges i 1 kap. 5§ 27 lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden,

2. fondbolag: ett sddant bolag som anges i 1 kap. 1 § forsta stycket 8
lagen (2004:46) om viardepappersfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sddant utlindskt foretag som anges i 1 kap. 1 §
forsta stycket 13 lagen om vérdepappersfonder, som driver verksamhet
fran filial i Sverige med stdd av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat
ett virdepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en svensk AlF-forvaltare for ut-
forande av en investeringstjdnst
eller den for vars rékning tjansten
utfors,

4. investerare: den som anlitat
ett vardepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en AIF-forvaltare for utférande av
en investeringstjénst eller den for
vars rakning tjénsten utfors,

5. investeringstjénst: en sadan tjanst som avses i
a)2kap. 1§ och 2§ forsta stycket 1 lagen om viardepappersmark-

naden,

b) 7 kap. 1 § andra stycket 9 lagen (2004:297) om bank- och finansie-

ringsrorelse,

c) 1 kap. 4 § savitt avser diskretionér portfoljforvaltning, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2 lagen om virdepappersfonder samt

d) 3 kap. 2 § forsta stycket och andra stycket 1-3 och 9 kap. 10 § forsta
stycket 1 lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa investerings-

fonder,

6. finansiella instrument: detsamma som anges i 1kap. 4§ forsta
stycket 1 lagen om vardepappersmarknaden,
7. garantimyndigheten: den myndighet som handlagger fragor om

investerarskyddet, och

8. AIF-forvaltare: ett sddant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder.

8. AlF-forvaltare: ett sadant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller som driver verk-
samhet fran filial i Sverige med

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.

* Senaste lydelse 2013:568.
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samma lag.

48

Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en AIF-forval-
tare som har fatt tillstdind att

tillhandahalla investeringstjdnster
tillhér  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
vérdepappersinstituts eller fond-
bolags filial i ett annat land inom
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet (EES).

Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en svensk AIF-
forvaltare som har fatt tillstdnd att

tillhandahalla investeringstjénster
tillhér  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
véardepappersinstituts, e#t fond-
bolags eller en svensk AIF-
forvaltares filial i ett annat land
inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES).

Garantimyndigheten far p& ansokan av ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett fondbolag besluta om att skyddet enligt denna lag ska omfatta
dven tillgdngar enligt 3 § som finns hos en filial till institutet eller fond-

bolaget i ett land utanfor EES.

6§

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlandskt vardepap-
persinstitut fran ett land inom EES
eller ett forvaltningsbolag besluta
att institutets eller bolagets filial i
Sverige skall tillhora det svenska
investerarskyddet som komplette-
ring till det skydd som giller for
institutet eller bolaget i hemlandet
(kompletteringsskydd).

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlandskt virdepap-
persinstitut fran ett land inom EES,
ett forvaltningsbolag eller en
utldndsk AIF-forvaltare besluta att
institutets, bolagets eller AIF-
forvaltarens filial 1 Sverige ska
tillhéra det svenska investerar-
skyddet som komplettering till det
skydd som giller for institutet,
bolaget eller AIF-forvaltaren i
hemlandet (kompletteringsskydd).

Detsamma géller for ett utldndskt vdrdepappersinstitut fran ett land
utanfor EES, om dess filial i Sverige tillhor ett skydd i hemlandet som
uppfyller minst de krav som géller inom EES.

Nér ersittning faststélls enligt
denna lag skall i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan f&
fran skyddet i institutets hemland.

* Senaste lydelse 2013:568.
* Senaste lydelse 2007:1434.

Nér ersittning faststills enligt
denna lag ska i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan fa
fran skyddet i institutets, bolagets
eller AIF-férvaltarens hemland.
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78
En investerare har ritt till ersdttning fran investerarskyddet om ett
véardepappersinstitut, ett fondbolag, ett forvaltningsbolag eller en AIF-
forvaltare som tillhor skyddet forsétts i konkurs och investeraren inte
frén institutet, bolaget eller AIF-forvaltaren kan fa ut finansiella instru-

ment eller medel som avses i3 §.
Om en filial till ett utlindskt
véardepappersinstitut eller en filial
till ett forvaltningsbolag tillhor
investerarskyddet, har investerare
som anlitat filialen dven ratt till
ersittning om en behdrig myn-
dighet i institutets eller bolagets
hemland forklarat att finansiella
instrument och medel hos institutet
eller bolaget inte &r tillgéngliga.
Vad som sdgs i denna lag om
konkursbeslut ska i sdadana fall
tillimpas pd motsvarande sdtt.

Om en filial till ett utlindskt
véardepappersinstitut, en filial till
ett forvaltningsbolag eller en filial
till en utlindsk AIF-forvaltare till-
hor investerarskyddet, har investe-
rare som anlitat filialen dven rétt
till ersdttning om en behdrig myn-
dighet i institutets, bolagets eller
AIF-forvaltarens hemland forkla-
rat att finansiella instrument och
medel hos institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren inte é&r tillging-
liga. I sddana fall ska bestimmel-
serna om konkursbeslut i denna
lag tillimpas.

16 §°

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en AIF-forvaltares konkurs finner
att en investerare kan ha rétt till
ersittning fran investerarskyddet,
ska forvaltaren genast informera
investeraren om detta. Forvaltaren
ska ocksa ldmna de uppgifter till
garantimyndigheten som myndig-
heten behover for att kunna ta
stéillning till en investerares ersitt-
ningskrav.

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en svensk AlF-forvaltares konkurs
finner att en investerare kan ha rétt
till ersédttning frdn investerar-
skyddet, ska forvaltaren genast
informera investeraren om detta.
Forvaltaren ska ocksd lamna de
uppgifter till garantimyndigheten
som myndigheten behdver for att
kunna ta stdllning till en investe-
rares ersittningskrav.

21§

I frdga om erséttningar som har betalats ut fran investerarskyddet
trader staten in i investerarens ritt mot vardepappersinstitutet, fond-
bolaget, forvaltningsbolaget eller AIF-forvaltaren med foretradesritt
framfor investeraren intill det utgivna beloppet.

Nir ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut ersédttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut eller ett fondbolag
forsatts i konkurs, trdder det ut-

* Senaste lydelse 2013:568.
¢ Senaste lydelse 2013:568.
7 Senaste lydelse 2013:568.

Nir ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut ersdttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut, ett fondbolag eller
en svensk AIF-forvaltare forsatts i



landska skyddssystemet in i
investerarens ritt mot vardepap-
persinstitutet  eller  fondbolaget
med foretradesrétt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

konkurs, trdder det utlindska
skyddssystemet in i investerarens
ritt mot vérdepappersinstitutet,
fondbolaget eller AIF-férvaltaren
med foretradesritt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

23 §"

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en AIF-forvaltare som tillhor
investerarskyddet inte fullgor sina
skyldigheter enligt denna lag.

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en svensk AIF-forvaltare som
tillhdr investerarskyddet inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag.

24 §°

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och vérdepappersinstitutet
eller forvaltningsbolaget inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag, ska  garantimyndigheten
underritta tillsynsmyndigheten i
institutets eller bolagets hemland
om detta. Myndigheten ska sam-
arbeta med den tillsynsmyndig-
heten i friga om é&tgirder som
vidtas for att sékerstéilla att
institutet eller bolaget fullgoér sina
skyldigheter.

Om institutet eller bolaget dnda
inte fullgér sina skyldigheter far
garantimyndigheten foreldgga det
att vidta rittelse inom viss tid,
dock minst ett ar. Institutet eller
bolaget ska erinras om att skyddet
inte liangre ska gélla for filialen,
om det inte fullgdér sina skyldig-
heter. Har institutet eller bolaget
inte vidtagit réttelse inom fore-
skriven tid far garantimyndigheten
besluta att skyddet inte langre ska
gilla for filialen. Ett sddant beslut
far meddelas endast om tillsyns-
myndigheten 1 institutets eller

8 Senaste lydelse 2013:568.
? Senaste lydelse 2007:1434.

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och virdepappersinstitut-
et, forvaltningsbolaget eller AIF-
forvaltaren inte fullgdr sina skyl-
digheter enligt denna lag, ska
garantimyndigheten underratta till-
synsmyndigheten 1 institutets,
bolagets eller AIF-forvaltarens
hemland om detta. Myndigheten
ska samarbeta med den tillsyns-
myndigheten i frdga om atgérder
som vidtas for att sdkerstilla att
institutet, bolaget eller AIF-for-
valtaren fullgor sina skyldigheter.

Om institutet, bolaget eller AIF-
forvaltaren &nda inte fullgdr sina
skyldigheter, far garantimyndig-
heten foreldgga det eller den att
vidta réttelse inom viss tid, dock
minst ett ar. Foreldggandet ska
innehdlla en upplysning om att
skyddet inte lidngre ska gilla for
filialen, om institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren inte fullgoér sina
skyldigheter. Har institutet, bolag-
et eller AIF-férvaltaren inte vid-
tagit réttelse inom foreskriven tid,
far garantimyndigheten besluta att
skyddet inte ldngre ska gilla for
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beslutet. meddelas endast om tillsynsmyn-
digheten i institutets, bolagets eller
AIF-forvaltarens  hemland  har
samtyckt till beslutet.

Denna lag trader i kraft den 3 juli 2015.



23 Forslag till lag om dndring i lagen (2013:561)

om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom foreskrivs' att 1 kap. 7 och 11 §§, 2 kap. 6 §, 3 kap. 2§,
S kap. 1 och 8 §§ och 6 kap. 1 § och rubrikerna nérmast fore 5 kap. 1 §
och 6 kap. 1§ lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.

78§
Med en EES-baserad AIF-forvaltares virdland avses det land, annat

4n hemlandet, i vilket forvaltaren

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland, eller

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgor fondens hemland.

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland,

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgdr fondens hemland, eller

3. erbjuder och tillhandahdller
de tjdnster som avses i 3 kap. 2 §.

11§

I denna lag betyder

1. arbetstagarrepresentanter:
detsamma som 1 artikel 2 e 1
Europaparlamentets och rédets
direktiv 2002/14/EG av den 11
mars 2002 om inrdttande av en
allmédn ram for information till och
samrad med arbetstagare i Euro-
peiska gemenskapen,

1. arbetstagarrepresentanter:
detsamma som 1 artikel 2 e 1
Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/14/EG av den 11
mars 2002 om inrdttande av en
allmédn ram f6r information till och
samrad med arbetstagare i Euro-
peiska gemenskapen, i den ur-

sprungliga lydelsen,
2. direktivet _om__forvaltare av 2. direktivet _om__ forvaltare av
alternativa investeringsfonder:  alternativa investeringsfonder:
Europaparlamentets och rddets Europaparlamentets och radets

direktiv 2011/61/EU av den 8 juni
2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder =~ samt  om
dndring av direktiv 2003/41/EG
och 2009/65/EG och foérordning-

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 forordning-

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.

? Senaste lydelse 2014:991.
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arna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010,

arna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010, i Iydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2014/65/EU,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

4. emittent: ett foretag som har sitt stadgeenliga site i ett land inom
EES och vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad,

5. etablerad:

a) for en alternativ investeringsfond: dér fonden har tillstand eller &r
registrerad eller, om fonden varken har tillstand eller &r registrerad, dar
dess stadgeenliga séte eller huvudkontor finns, eller, om fonden inte har
nagot stadgeenligt séte eller huvudkontor, det land till vilket fonden har

starkast anknytning,

b) for en AIF-forvaltare: dar dess stadgeenliga séte finns,
c) for ett forvaringsinstitut: dér dess stadgeenliga sdte eller en filial

finns,

6. filial: avdelningskontor med sjilvstindig forvaltning, varvid dven en
AlF-forvaltares etablering av flera driftstéllen i ett annat land inom EES
4n hemlandet eller i ett land utanfor EES ska anses som en enda filial,

7. finansiell hdvsting: en metod genom vilken en AIF-forvaltare Skar
exponeringen for en forvaltad alternativ investeringsfond genom 1én av
kontanter eller vardepapper, eller med anvidndning av derivatinstrument

eller pa nagot annat sétt,

8. finansiellt instrument. detsamma som i 1 kap. 4 § forsta stycket 1
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,
9. fondféretag: detsamma som i 1kap. 1§ forsta stycket 9 lagen

(2004:46) om vardepappersfonder,

10. holdingbolag: ett foretag med aktieinnehav i ett eller flera andra
foretag, vars affirsidé &r att fullfolja en eller flera affdrsstrategier genom
sina dotterforetag, nérstiende foretag eller dgarintressen for att bidra till
deras vérde pa lang sikt, och som ér ett foretag som antingen

a) handlar for egen rikning och vars aktier dr upptagna till handel pé en

reglerad marknad, eller

b) har etablerats inte huvudsak-
ligen for att generera avkastning at
sina investerare genom avyttring
av sina dotterforetag eller nér-
staende foretag, vilket framgér av
bolagets arsredovisning eller andra
offentliga handlingar,

11. kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 1 Europaparlamentets
och réadets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag  och  om
andring av forordning (EU) nr
648/2012,

12. kommissionens _ delegerade
forordning: kommissionens dele-

b) har etablerats inte huvudsak-
ligen for att generera avkastning at
sina investerare genom avyttring
av sina dotterforetag eller nér-
staende foretag, vilket framgér av
foretagets  é&rsredovisning  eller
andra offentliga handlingar,

11. kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 i Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag  och  om
andring av forordning (EU) nr

648/2012, i den ursprungliga
lydelsen,
12. kommissionens _delegerade

forordning: kommissionens dele-



gerade  forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december
2012 om komplettering av Europa-
parlamentets och rédets direktiv
2011/61/EU vad giller undantag,
allminna verksamhetsvillkor, for-
varingsinstitut, finansiell havstang,
Oppenhet och tillsyn,

gerade  forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december
2012 om komplettering av Europa-
parlamentets och radets direktiv
2011/61/EU vad géller undantag,
allminna verksamhetsvillkor, for-
varingsinstitut, finansiell havstang,
Oppenhet och tillsyn, i den ur-

sprungliga lydelsen,

13. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i en AIF-for-
valtare, om innchavet berdknat pa det sétt som anges i 1 kap. 1 a § lagen
om vardepappersfonder representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggor ett vdsentligt inflytande
over ledningen av forvaltaren,

14. marknadsforing: direkt eller indirekt erbjudande eller placering, pa
AlF-forvaltarens initiativ eller for AIF-forvaltarens rékning, av andelar
eller aktier i en alternativ investeringsfond som denne forvaltar och som
riktar sig till investerare med hemvist eller stadgeenligt sdte inom EES,

15. matarfond till en alternativ investeringsfond: en alternativ investe-
ringsfond som

a) placerar minst 85 procent av sina tillgangar i andelar eller aktier i en
annan alternativ investeringsfond (mottagarfond till en alternativ investe-
ringsfond), eller

b) placerar minst 85 procent av sina tillgangar i fler &n en mottagarfond
till en alternativ investeringsfond forutsatt att dessa fonder har identiska
investeringsstrategier, eller

c) pa annat sitt har en exponering pad minst 85 procent av sina till-
gangar mot en sddan mottagarfond till en alternativ investeringsfond,

16. moderforetag och dotterforetag: detsamma som i 1 kap. 4 § ars-
redovisningslagen (1995:1554),

17. mottagarfond till en alternativ investeringsfond: en alternativ
investeringsfond i vilken en annan alternativ investeringsfond investerar
eller mot vilken denna fond har en exponering i enlighet med 15,

18. ndra forbindelser: detsamma som i 1 kap. 2 § lagen om vérdepap-
persfonder, med den skillnaden att det som anges om fondbolag i stéllet
ska tillampas pa AIF-forvaltare,

19. onoterat foretag: ett foretag som har sitt stadgeenliga site i ett land
inom EES och vars aktier inte &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad,

20. primdrmdklare: kreditinstitut, véirdepappersbolag, vérdepappers-
foretag eller annan lagreglerad enhet som star under fortlopande tillsyn,
vilka erbjuder professionella investerare tjanster for att frimst finansiera
eller som motpart utféra transaktioner med finansiella instrument, och
som dven kan tillhandahélla andra tjénster, sdsom clearing, avveckling,
depatjanster, vardepapperslan, skridddarsydda tekniska 16sningar och
stodtjénster,

21. professionell investerare: en investerare som avses i 8 kap. 16 eller
17 § lagen om viardepappersmarknaden,

22. reglerad marknad: detsamma som i 1 kap. 5 § 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,
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23. specialfond: en alternativ investeringsfond som forvaltas enligt
denna lag och uppfyller de sérskilda villkoren i 12 kap.,

24. specialféretag for virdepap-
perisering: ett foretag vars enda
syfte ar att genomfora en eller flera
vardepapperiseringstransaktioner i
den mening som avses i artikel 1.2
i Europeiska centralbankens for-
ordning (EG) nr 24/2009 av den
19 december 2008 om statistik
over tillgdngar och skulder hos
finansiella foretag som deltar i
véardepapperiseringstransaktioner
och annan ldmplig verksamhet for
att uppna detta mal,

24. specialféretag for virdepap-
perisering: ett foretag vars enda
syfte dr att genomfora en eller flera
vardepapperiseringstransaktioner i
den mening som avses i artikel 1.2
i Europeiska centralbankens for-
ordning (EG) nr 24/2009 av den
19 december 2008 om statistik
over tillgdngar och skulder hos
finansiella foretag som deltar i
véardepapperiseringstransaktioner, i
den ursprungliga lydelsen, och
annan ldmplig verksamhet for att
uppna detta mal,

25. startkapital: detsamma som i 1 kap. 5§ 18 lagen (2004:297) om

bank- och finansieringsrorelse,

26. sdrskild vinstandel: en andel av en alternativ investeringsfonds
vinst som tillfaller AIF-forvaltaren som ersittning for forvaltningen, ex-
klusive eventuell andel av fondens vinst som tillfaller forvaltaren som
avkastning pé en investering som gjorts i fonden av forvaltaren, och

27. virdepappersfond: detsamma som i 1kap. 1§ forsta stycket 25

lagen om vérdepappersfonder.

2 kap.
6§

Av bestimmelserna om tillsyn i
13 kap. ska bara 1§ forsta och
andra styckena 3, 7, 9, 10 och
15 §§ tillampas pa AIF-forvaltare
som avses 1 2 § men som inte har
tillstand som AIF-forvaltare enligt
denna lag.

Av bestimmelserna om tillsyn i
13 kap. ska bara 1§ forsta och
andra styckena, 3, 7, 9, 10 och
15 §§ tillampas pa AIF-forvaltare
som avses i 2 § men som inte har
tillstand som AIF-forvaltare enligt
denna lag.

3 kap.
28
En extern AIF-forvaltare med tillstdnd enligt 1 §, far av Finansinspek-
tionen ges tillstdnd att utfora diskretionir forvaltning av investeringsport-

foljer.

En AIF-forvaltare med tillstdnd for diskretiondr forvaltning av investe-
ringsportféljer far efter tillstind av Finansinspektionen
1. férvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i fridga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
héllande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,

Vid erbjudande och tillhanda-
héallande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,



9-12, 14, 21-23, 26, 27 och 34 §§
samt 35§ forsta stycket lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgéngar.

9-12, 14, 21-27 och 34 §§ samt
35§  forsta  stycket lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgéngar.

5 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

i Sverige

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare far, utan tillstdnd enligt
denna lag, forvalta en alternativ
investeringsfond som ér etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om forvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska fOrvaltas hir i
landet.

i Sverige, diskretiondr forvaltning
av investeringsportfoljer och
tillhandahdllande av sidotjdnster

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare far, utan tillstand enligt
denna lag,

1. forvalta en alternativ investe-
ringsfond som é&r etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om fOrvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska forvaltas hir i
landet, och

2.1 Sverige erbjuda och till-
handahdlla tjdnster som avses i
3 kap. 2 § forsta stycket och andra
stycket 1, 3 och 4, om forvaltaren i
sitt hemland har tillstand som av-
ses i direktivet om forvaltare av
alternativa investeringsfonder och
som omfattar de tjdnster som ska
erbjudas och tillhandahdllas hdr i
landet.

Verksamheten far inledas den dag da behorig myndighet i forvaltarens
hemland har meddelat forvaltaren att en underrittelse om verksamheten
och ett intyg om att forvaltaren har tillstind som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder har ldmnats till Finans-
inspektionen.

8§
Verksamhet enligt 1-3 och Verksamhet enligt 1-3 och
5-7 §§ far drivas genom att AIF- 5-7 §§ far drivas genom att AIF-
forvaltaren inrdttar en filial i fOrvaltaren inrdttar en filial i
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tjénster i Sverige fran sitt hemland.

Sverige eller erbjuder och tll-
handahdller tjanster i Sverige fran
sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder 4n

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstand enligt 6 §, och

3. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, savitt
giller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tilldimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hiar i landet ska dven 8 kap. 1,
19-21 och 23 §§ tillimpas. Vid
forvaltning enligt 1 och 2§§
tillimpas &ven 8 kap. 28 §. For
forvaringsinstitut  till alternativa
investeringsfonder som forvaltas
enligt 5 kap. 1 eller 2 § tillimpas
9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tilldimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hiar i landet ska dven 8kap. 1,
19-21 och 23 §§ tillampas. Vid
forvaltning enligt 1§ forsta
stycket 1 och 2§ tillampas &ven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som forvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.

6 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES

En AIF-forvaltare med tillstdnd
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som #r etablerad i ett annat land
inom EES, ska underritta Finans-
inspektionen innan sadan verksam-
het inleds forsta gangen. Vid for-
valtning av en séddan fond krivs att
AIF-forvaltaren enligt sitt tillstdnd
enligt 3 kap. 1 § har ritt att forval-
ta fonder av motsvarande slag som
den som ska forvaltas i vdrdlandet.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES, diskretioniir forvaltning av
investeringsportfoljer och
tillhandahdllande av sidotjinster

En AIF-forvaltare med tillstand
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som #r etablerad i ett annat land
inom EES eller erbjuda och till-
handahdlla sddana tjdnster som
avses i 3kap. 2§ forsta stycket
och andra stycket 1, 3 och 4 i ett
annat land inom EES, ska under-
ritta Finansinspektionen innan sa-
dan verksambhet inleds forsta gang-
en. Vid forvaltning av en sadan
fond krévs att AIF-forvaltaren en-
ligt sitt tillstdnd enligt 3 kap. 1§
har ritt att forvalta fonder av mot-
svarande slag som den som ska
forvaltas i virdlandet. Vid erbjud-
ande och tillhandahdllande av sd-
dana tjdnster krdvs att AIF-forval-



Om forvaltaren avser att forvalta
fonden fran Sverige (gransover-
skridande verksamhet), ska under-
rittelsen innehélla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden,
samt

taren har tillstand enligt 3 kap. 2 §
och enligt det har rdtt att till-
handahdlla tjidnster av samma slag
som dem som ska erbjudas och till-
handahdllas i virdlandet.

Om forvaltaren avser att forvalta
fonden eller erbjuda och tillhanda-
hdlla  tjidnsterna frén  Sverige
(grinsoverskridande verksamhet),
ska underrittelsen innehélla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden
eller erbjuda och tillhandahadlla
tjdnsterna, samt

2. en verksamhetsplan med uppgifter om vilka tjdnster som forvaltaren
avser att utfora och vilken fond som forvaltaren avser att forvalta.

Om forvaltaren avser att erbjuda
och utfora sina tjanster genom en
filial 1 védrdlandet (filialverksam-
het), ska underrattelsen, utdver det
som anges i1 andra stycket, inne-
hélla uppgifter om

1. filialens organisation,

Om forvaltaren avser att erbjuda
och fillhandahdlla sina tjanster
genom en filial i vérdlandet (filial-
verksamhet), ska underrattelsen,
utdver det som anges 1 andra
stycket, innehalla uppgifter om

2. pa vilken adress i fondens hemland handlingar kan erhallas, samt
3. namn och kontaktuppgifter for filialens ansvariga ledning.

Denna lag trader i kraft den 3 juli 2015.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2014:798)

om andring 1 lagen (2013:561) om fGrvaltare av
alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs' att 5 kap. 8 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder i

stillet for lydelsen enligt lagen

(2014:798) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.

8§

Verksamhet enligt 1-3, 6 och
78§ far drivas genom att AIF-
forvaltaren inréttar en filial i
Sverige eller erbjuder och utfor
tjdnster i Sverige fran sitt hemland.

Verksamhet enligt 1-3, 6 och
78§ far drivas genom att AIF-
forvaltaren inrittar en filial i
Sverige eller erbjuder och #ill-
handahaller tjanster i Sverige fran
sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder &n

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstand enligt 6 §, och

3. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, savitt
giller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hiar 1 landet ska dven 8 kap. 1,
19-21 och 23 §§ tillimpas. Vid
forvaltning enligt 1 och 2§§
tillampas &ven 8 kap. 28 §. For
forvaringsinstitut till alternativa
investeringsfonder som forvaltas
enligt 5 kap. 1 eller 2 § tillimpas
9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hiar i landet ska &dven 8kap. 1,
19-21 och 23 §§ tillimpas. Vid
forvaltning enligt 1§ forsta
stycket 1 och 2§ tillimpas &ven
8 kap. 28 §. For forvaringsinstitut
till alternativa investeringsfonder
som forvaltas enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 § tillimpas 9 kap.

' Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.



3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011
om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av
direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 antogs i juni 2011 (i det foljande
bendmnt AIFM-direktivet), se bilaga 1. Europeiska kommissionen (i det
foljande bendmnd kommissionen) har i enlighet med ett i direktivet fore-
skrivet kommittéforfarande antagit ett antal réttsakter som kompletterar
direktivet. Kommissionen har dven antagit genomférandebestimmelser
till direktivet.

AIFM-direktivet har i svensk ritt genomforts i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (prop. 2012/13:155). Lagen
tradde i kraft den 22 juli 2013.

I maj 2014 dndrades AIFM-direktivet genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finan-
siella instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (omarbetning) (i det foljande bendmnt MiFID II), se utdrag
ur direktivet i bilaga 2. Andringarna innebir att en AIF-forvaltare med
stod av ett tillstdnd 1 hemlandet for diskretionér foérvaltning av investe-
ringsportféljer och vissa andra sidotjdnster, genom underrittelseforfa-
rande, fér tillhandahéalla dven de tjansterna i andra ldnder inom EES.

I bilaga 9 finns en uppstéllning som visar vilka bestimmelser som
foreslas for att i svensk ritt genomfora de dndringar i AIFM-direktivet
som har gjorts i MiFID II.

I november 2003 antogs Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offent-
liggoras nir viardepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel
och om éndring av direktiv 2001/34/EG (i det foljande bendmnt pro-
spektdirektivet). Direktivet har i1 svensk rdtt genomfOrts i lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument (prop. 2004/05:158).
Lagindringarna tradde i kraft den 1 januari 2006 (se SFS 2005:833).

Under 2010 &ndrades prospektdirektivet genom Europaparlamentets
och radets direktiv 2010/73/EU av den 24 november 2010 om dndring av
direktiv 2003/71/EG om de prospekt som ska offentliggdras nér vérde-
papper erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och av direktiv
2004/109/EG om harmonisering av insynskraven angéende upplysningar
om emittenter vars vardepapper dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad. Direktiv 2010/73/EU finns i bilaga 3. Aven de dndringar i
prospektdirektivet som har gjorts genom det direktivet har i svensk rétt
genomfOrts huvudsakligen i lagen om handel med finansiella instrument
(prop. 2011/12:129). Lagéndringarna trddde i kraft den 1 juli 2012 (se
SFS 2012:378).

EU-kommissionen har varen 2014 savitt avser genomforandet i svensk
ritt av artikel 16.2 i prospektdirektivet, i dess lydelse enligt direktiv
2010/73/EU, pétalat att det i 2 kap. 34 § tredje stycket lagen om handel
med finansiella instrument inte &r specificerat att ratten till aterkallelse
géller endast i fraga om erbjudanden av 6verlatbara vardepapper till all-
ménheten och endast nér den nya omsténdigheten, sakfelet eller forbise-
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endet intrdffade fore det slutliga upphdrandet av erbjudandet till allmén-
heten och leveransen av viardepapperen (dnr Fi2014/617).

I promemorian Négra virdepappersmarknadsfragor (Ds 2014:46), som
har tagits fram inom Finansdepartementet, finns det forslag dels till
bestimmelser som genomfor ndmnda éndringar i AIFM-direktivet, dels
till andringar i lagen om handel med finansiella instrument som behovs
for att &tgérda det som kommissionen har pétalat nér det géller genom-
forandet av prospektdirektivet. En sammanfattning av promemorian finns
i bilaga 4. Promemorians lagforslag finns i bilaga 5. Promemorian har
remissbehandlats. En forteckning dver remissinstanserna finns i bilaga 6.
En sammanstillning av remissvaren finns tillgdnglig i Finansdeparte-
mentet (dnr Fi2014/4475).

Lagrddet

Regeringen beslutade den 26 mars 2015 att inhdmta Lagradets yttrande
over de lagforslag som finns i bilaga 7. Lagradets yttrande finns i bi-
laga 8.

Regeringen har i1 propositionen foljt Lagradets forslag och synpunkter.
Lagradets forslag och synpunkter behandlas i avsnitten 5.1-5.3 och i for-
fattningskommentaren.

I forhallande till lagradsremissen har det dessutom gjorts nagra sprak-
liga och redaktionella dndringar i lagtexten.

4 Berorda regelverk

4.1 Forvaltare av alternativa investeringsfonder

4.1.1 Direktivet om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

AIFM-direktivet reglerar juridiska personer vars normala verksamhet
bestér i forvaltning av en eller flera alternativa investeringsfonder. I den
svenska Overséttningen av direktivet bendmns forvaltarna AIF-forvaltare
och fonderna AIF-fonder. I lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder, som genomfor AIFM-direktivet, bendmns fonderna alterna-
tiva investeringsfonder (prop. 2012/13:155 s. 186 f.). Bakgrunden till
AIFM-direktivet och till lagen behandlas i lagens forarbeten (a. prop.
s. 168—183 och prop. 2013/14:113 s. 55-60).

4.1.2 Genomforandet av direktivet om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

AIFM-direktivet har, som framgar av avsnitt 4.1.1, genomforts i1 svensk
ratt i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Lagen tradde
i kraft den 22 juli 2013. Av lagen fOljer att en alternativ investeringsfond
ar ett foretag som har bildats for kollektiva investeringar och som tar
emot kapital fran ett antal investerare for att investera det i enlighet med



en faststélld investeringspolicy till forman for dessa investerare, och som
inte krdver auktorisation enligt UCITS-direktivet (1 kap. 2 § forsta
stycket).

Med en EES-baserad AIF-forvaltare avses en forvaltare som har sitt
stadgeenliga séte i ett land inom EES (1 kap. 3 § fjarde stycket nimnda
lag). Andra AIF-forvaltare utgdr icke EES-baserade AIF-forvaltare. Inne-
borden av att en AIF-forvaltare ér etablerad inom EES adr densamma som
att forvaltaren ar en EES-baserad AIF-forvaltare (1 kap. 11 § 5 b samma
lag).

De bestimmelser i lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder som genomfor de regler i AIFM-direktivet som innebér att det blir
mojligt dven for icke EES-baserade AIF-forvaltare och icke EES-
baserade alternativa investeringsfonder att med stdd av tillstand i ett land
inom EES genom ett underrittelseférfarande driva verksamhet i andra
lander inom EES har &nnu inte trétt i kraft (se prop. 2013/14:113 och
lagen [2014:797] om éandring i lagen [2013:561] om forvaltare av
alternativa investeringsfonder prop. 2013/14:113). I enlighet med AIFM-
direktivet kommer de bestimmelserna att kunna boérja tillimpas tidigast
2015. Nuvarande bestimmelser om icke EES-baserade AIF-forvaltare
och icke EES-baserade alternativa investeringsfonder i lagen om forval-
tare av alternativa investeringsfonder ska i enlighet med AIFM-direktivet
senare upphora att gilla. De nuvarande bestdmmelserna kommer i
enlighet med direktivet att kunna fortsitta att tillimpas &tminstone till
2018 (se lagen [2014:798] om &ndring i lagen [2013:561] om fo6rvaltare
av alternativa investeringsfonder). I bada fallen trdder lagéndringarna i
kraft den dag regeringen bestimmer. Kommissionen ska i delegerade
akter ange den tidpunkt nér det ska ske.

4.1.3 Andringsdirektiv

Andringar 2013

I maj 2013 &ndrades AIFM-direktivet genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/14/EU av den 21 maj 2013 om andring av direktiv
2003/41/EG om verksamhet i och tillsyn Over tjénstepensionsinstitut,
direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i dverlatbara vardepapper
(fondforetag) och direktiv 2011/61/EU om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder nir det géller alltfor stor forlitan pa kreditbetyg.

Den 20 juni 2013 trddde Europaparlamentets och radets foérordning
(EU) nr 462/2013 av den 21 maj 2013 om &ndring av forordning (EG) nr
1060/2009 om kreditvéarderingsinstitut i kraft. Férordningen r till alla
delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater. Nar Europa-
parlamentet och rédet antog den forordningen antog de samtidigt nyss
ndmnda direktiv. Direktivet innehéller regler som ror kreditvirdering.

De édndringar i AIFM-direktivet som gjordes i direktiv 2013/14/EU har
genomforts 1 svensk ritt i lagen (2014:1018) om &ndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, som tradde
i kraft den 21 december 2014 (se prop. 2013/14:108 s. 24 f. och 33).
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I maj 2014 andrades AIFM-direktivet genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om é&ndring av direktiv 2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU (omarbetning) (i det féljande bendmnt MiFID II).

De andringar som har gjorts innebdr endast att en EES-baserad AIF-
forvaltare med stdd av ett tillstdnd i hemlandet for diskretiondr forvalt-
ning av investeringsportfoljer och vissa andra sidotjanster genom ett
underrittelseforfarande far tillhandahélla &ven de tjédnsterna i andra
lander inom EES (artikel 92 i MiFID II). En EES-baserad AIF-forvaltare
far sdledes med stod av sitt verksamhetstillstdnd i hemlandet inte ldngre
bara forvalta EES-baserade alternativa investeringsfonder och marknads-
fora andelar eller aktier i sddana fonder i andra linder inom EES utan
dven tillhandahalla diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer och
sidotjénster. Det s.k. EU-passet eller Europapasset for AIF-forvaltare
omfattar ddrmed ocksa tillhandahallande av diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjanster.

Andringarna i AIFM-direktivet har gjorts i form av tilligg i ett par
artiklar. Dels dr det i definitionen av vardmedlemsstat enligt vilket dven
ett land inom EES, annat en hemlandet, dir en EES-baserad AIF-forval-
tare tillhandahaller diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och
sidotjénster anses som forvaltarens vérdland (artikel 4.1 r vii, se 1 kap.
7 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Dels ar det i
reglerna om villkor for forvaltning av EES-baserade alternativa investe-
ringsfonder etablerade i andra ldnder inom EES enligt vilka dessa villkor
giller dven for tillhandahallande av nimnda tjanster (artikel 33.1 och
33.2,se 5 kap. 1 och 8 §§ och 6 kap. 1 § samma lag).

Medlemsstaterna ska tillampa de nya reglerna fr.o.m. den 3 juli 2015
(artikel 93.2 i MiFID II).

4.2 Prospekt
4.2.1 Prospektdirektivet

Europaparlamentet och radet antog i november 2003 prospektdirektivet.
Syftet med direktivet &r bl.a. att sdkerstilla ett gott investerarskydd och
att underlitta kapitalanskaffning O6ver grianserna inom EU. Reglerna i
direktivet bygger pa de regleringsstandarder som redan antagits av inter-
nationella organisationer inom omradet.

Prospektdirektivet har inforlivats med svensk ritt huvudsakligen
genom lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument (se prop.
2004/05:158 och SFS 2005:833).

I korthet innebar de nya reglerna bl.a. att det infordes ett s.k. EU-pass
eller Europapass for prospekt, vilket betyder att ett prospekt som god-
kédnns i en medlemsstat &r giltigt i alla andra medlemsstater efter ett
anmilningsforfarande. Det blev ocksa uttryckligen forbjudet for myndig-
heter i andra medlemsstater att stélla krav pd den som lamnar ett erbjud-
ande att komplettera informationen i prospektet om detta har godkénts i
hemmedlemsstaten. Genom EES-avtalet foljer att ett prospekt som &r
godként i en stat inom EES ér giltigt i alla andra stater inom EES.



Med prospektdirektivet inférdes ett nytt system dér ett prospekt kan
besté av ett eller tre olika dokument — registreringsdokument, vardepap-
persnot och sammanfattning. Vidare infoérdes en uttrycklig regel om
prospektansvar, som bl.a. stéller krav pa att prospektet ska innehalla
information om vem som ar ansvarig for dess innehall.

Sarskilda regler infordes om skyldighet att upprétta tilligg till prospekt
och om rétt for investerare att aterkalla sitt samtycke till att kopa eller
teckna virdepapper om tillagg till prospekt offentliggjorts.

4.2.2  Andringsdirektiv

Andringar 2010

Under 2010 dndrades prospektdirektivet genom dels direktiv 2010/73/EU
(i det foljande bendmnt dndringsdirektivet), dels direktiv 2010/78/EU (i
det foljande bendmnt omnibus I-direktivet).

Andringarna i dndringsdirektivet berdrde bl.a. prospektdirektivets till-
lampningsomrade. Ett flertal gransvirden dndrades. Nér det géller defini-
tionen av kvalificerade investerare dndrades den for att stimma &verens
med motsvarande definition i Europaparlamentets och radets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instru-
ment och om &ndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av
radets direktiv 93/22/EEG (MiFID I). Vidare berordes skyldigheten att
offentliggora prospekt och prospektets utformning. Undantaget for erbju-
danden till anstdllda och styrelseledaméter utvidgades. Anpassade infor-
mationskrav infordes for féretag med begriansat borsvérde, mindre kredit-
institut och i samband med foretrddesemissioner. Kravet pé arliga doku-
ment i artikel 10 i prospektdirektivet togs bort. Andringsdirektivet inne-
bar ocksé fortydliganden och dndringar vad avser tillédgg till prospekt (ar-
tikel 16).

I omnibus I-direktivet gjordes &ndringar i flera direktiv pa finansmark-
nadsomradet med anledning av den nya struktur som hade skapats inom
EU for tillsynen 6ver den finansiella sektorn.

Aven de #ndringar i prospektdirektivet som gjordes genom ndrings-
direktivet och omnibus I-direktivet har i svensk ritt genomforts huvud-
sakligen i lagen om handel med finansiclla instrument (se prop.
2011/12:70 och prop. 2011/12:129). Lagéndringarna trddde i kraft den
15 maj respektive den 1 juli 2012 (se SFS 2012:189 respektive SFS
2012:378).

Andringar 2013 och 2014

Prospektdirektivet har dven dndrats 2013 genom Europaparlamentets och
rddets direktiv 2013/50/EU av den 22 oktober 2013 om é&ndring av
Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/109/EG om harmonisering
av insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper
ar upptagna till handel pd en reglerad marknad, av Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/71/EG om de prospekt som skall offentliggoras
nér viardepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel och av
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vissa bestimmelser i direktiv 2004/109/EG.

Medlemsstaterna ska ha genomfort direktiv 2013/50/EU senast i no-
vember 2015 och direktiv 2014/51/EU senast i mars 2015. Genomforan-
det av de bada direktiven behandlas dock inte i férevarande lagstiftnings-
drende (se SOU 2014:70 respektive SOU 2014:56).

5 Forvaltare av alternativa
investeringsfonder

5.1 En EES-baserad AIF-forvaltares vardland

Regeringens forslag: Med en EES-baserad AIF-forvaltares vardland
ska dven avses det land, annat d4n hemlandet, i vilket forvaltaren
erbjuder och tillhandahaller diskretiondr forvaltning av investerings-
portfoljer och sidotjanster.

Promemorians forslag 6verensstimmer i sak med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att erinra mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I AIFM-direktivet finns en definition
av en AIF-forvaltares vardmedlemsstat (artikel 4.1 r). Nar direktivet
genomfordes i svensk ritt gjordes vissa anpassningar av terminologin
med anledning av att reglerna inte géller enbart i medlemsstater utan
dven i de ldnder inom EES som inte & medlemmar i EU (se prop.
2012/13:155 s. 186 f.). I lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder definieras dérfor en EES-baserad AIF-forvaltares
vardland som det land, annat dn hemlandet, i vilket férvaltaren forvaltar
en alternativ investeringsfond som har det landet som sitt hemland eller
marknadsfor andelar eller aktier i en alternativ investeringsfond,
oberoende av vilket land som utgdr fondens hemland (1 kap. 7 §).

Genom de dndringar i AIFM-direktivet som har gjorts i MiFID II inne-
héller definitionen av en AIF-forvaltares virdmedlemsstat ett ytterligare
led (artikel 4.1 r vii respektive artikel 92.1). Enligt det nya ledet ar dven
en medlemsstat, annan dn hemmedlemsstaten, diar en EU-baserad AIF-
forvaltare tillhandahéller de tjanster som avses i artikel 6.4 en AIF-
forvaltares virdmedlemsstat. Artikel 6.4 har i svensk ritt genomforts i
3kap. 2§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder (se
a. prop. s. 206 f. och 437 f.). De tjanster som avses ar diskretionér for-
valtning av investeringsportfoljer och sidotjénster.

Det tilldgg i definitionen av en AIF-forvaltares virdmedlemsstat som
har gjorts i AIFM-direktivet bor genomforas pa sa sitt att motsvarande
tilligg gors i definitionen av en EES-baserad AIF-forvaltares vérdland i
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Lagrddet papekar
att det i lagtexten forekommer olika uttryck: tillhandahéller tjanster”,
“erbjudande och tillhandahéllande” och “erbjuder och utfor tjanster”. Om
uttrycken dr avsedda att ha olika betydelse, bor det klargoras vari skill-



naderna bestdr. Om inte, forordar Lagradet att en enhetlig terminologi
anvénds. Lagradet hdnvisar dirvid dven till uttryck i niraliggande lagar
sasom lagen (2004:46) om viardpappersfonder och lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden. Enligt regeringens uppfattning finns det med
hinsyn till Lagradets synpunkter skél att anpassa lydelsen av tillagget till
definitionen i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder sa att
terminologin blir enhetlig. Med en EES-baserad AIF-forvaltares véardland
bor darfor avses dven det land, annat dn hemlandet, i vilket forvaltaren
erbjuder och tillhandahéller diskretionér forvaltning av investeringsport-
foljer och sidotjénster.

5.2 Svenska AIF-forvaltare

Regeringens forslag: En AIF-forvaltare som avser att erbjuda och
tillhandahalla diskretiondr forvaltning av investeringsportféljer och
nagon av sidotjdnsterna forvara och administrera andelar eller aktier i
foretag for kollektiva investeringar, ta emot och vidarebefordra order i
frdga om finansiella instrument och ldmna investeringsrad i ett annat
land inom EES, ska underritta Finansinspektionen innan verksam-
heten inleds. For att fa erbjuda och tillhandahélla sidana tjénster krdvs
att AIF-forvaltaren har tillstdnd av Finansinspektionen att erbjuda och
tillhandahalla tjanster av samma slag i Sverige som dem som ska
erbjudas och tillhandahéllas i det andra landet.

Om forvaltaren avser att erbjuda och tillhandahélla tjansterna fran
Sverige (gransoverskridande verksamhet), ska underrittelsen innehalla

1. uppgift om i vilket land forvaltaren avser att erbjuda och till-
handahalla tjansterna, samt

2. en verksamhetsplan med uppgifter om vilka tjénster som forvalta-
ren avser att utfora.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
promemorians forslag omfattar dven sidotjinsten ta emot medel med
redovisningsskyldighet.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att erinra mot det. Finansinspektionen konstaterar att en AIF-
forvaltare med tillstand enligt lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder kan fa tillstdnd for diskretionér forvaltning av investerings-
portfoljer och vissa sidotjanster enligt 3 kap. 2 § samma lag. Enligt
forslaget inkluderas genom hénvisningen till 3 kap. 2 § ndmnda lag
emellertid dven sidotjénsten ta emot medel med redovisningsskyldighet.
Detta tycks vara ett forbiseende, eftersom den sidotjansten saknar mot-
svarighet i AIFM-direktivet. Mgjligheten att tillhandahélla tjénster i
andra lander inom EES bor dérfor omfatta endast de tjanster som har en
motsvarighet i direktivet.

Skiilen for regeringens forslag: En EES-baserad AIF-forvaltare som i
sitt hemland har tillstind som avses i AIFM-direktivet far med stod av
det tillstandet forvalta en alternativ investeringsfond som ér etablerad i
ett annat land inom EES om ett underrittelseférfarande foljs (artikel 33).
Forvaltningen av fonden fér ske genom att AIF-forvaltaren antingen utfor
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forvaltningen genom en filial i vérdlandet (filialverksamhet) eller direkt
fran forvaltarens hemland (grinsoverskridande verksamhet). En EES-
baserad AIF-forvaltare far ocksa med stod av sitt tillstand 1 hemlandet
marknadsfora en alternativ investeringsfond i ett annat land inom EES
om ett underrittelseforfarande f6ljs (artikel 32). Mojligheten att med stod
av tillstdnd i hemlandet fa driva verksamhet i ett virdland efter en under-
rattelse brukar bendmnas EU-pass eller Europapass.

For svenska AIF-forvaltare har reglerna om Europapass i AIFM-direk-
tivet genomforts 1 6 kap. 1 och 3 §§ lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (se prop. 2012/13:155 s. 356-362 och 457-459). Det
innebér att en svensk AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt 3 kap. 1§
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder med stod av det till-
stdndet far forvalta och marknadsfora en alternativ investeringsfond i ett
annat land inom EES, om underrittelseforfarandet i 6 kap. samma lag
foljs.

Genom de dndringar i AIFM-direktivet som har gjorts i MiFID II om-
fattar Europapasset, utover forvaltning och marknadsforing av en alterna-
tiv investeringsfond, &ven tillhandahéllande av diskretiondr forvaltning
av investeringsportfoljer och sidotjénster (artikel 33.1 och 33.2 respek-
tive artikel 92.2 b). Det &r sadana tjanster som avses i 3 kap. 2 § lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder (se prop. 2012/13:155
s. 206 f. och 437 f.). Som Finansinspektionen papekar finns det dock i
AIFM-direktivet inte ndgon motsvarighet till den sidotjénst i 3 kap. 2 §
andra stycket 2 som avser att ta emot medel med redovisningsskyldighet.
Europapasset i direktivet omfattar sdledes inte den sidotjédnsten. Endast
de slag av tjanster som omfattas av AIF-forvaltarens tillstind i hemlandet
far erbjudas och tillhandahéllas i vérdlandet. Europapasset har saledes
aldrig storre omfattning 4n AIF-forvaltarens tillstind i hemlandet.

De tilldgg i reglerna om Europapass som har gjorts i AIFM-direktivet
bor genomforas pa sa sitt att motsvarande tilligg gors i de bestimmelser
i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som genomfor
reglerna om gransoverskridande forvaltning av en alternativ investerings-
fond i direktivet (6 kap. 1 §). Med hénsyn till Lagrddets synpunkter finns
det emellertid skal att anpassa lydelsen i lagen sa att terminologin blir
enhetlig, se avsnitt 5.1. En AIF-forvaltare med tillstdnd enligt 3 kap. 1 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som avser att
erbjuda och tillhandahélla diskretiondr forvaltning av investeringsport-
foljer och nagon av sidotjdnsterna forvara och administrera andelar eller
aktier i foretag for kollektiva investeringar, ta emot och vidarebefordra
order i frdga om finansiella instrument och ldmna investeringsrad i ett
annat land inom EES, ska underritta Finansinspektionen innan sédan
verksamhet inleds forsta gangen. Vid erbjudande och tillhandahallande
av sddana tjdnster krivs att AIF-forvaltaren har tillstdnd enligt 3 kap. 2 §
samma lag att erbjuda och tillhandahalla tjanster av det slag som dem
som ska erbjudas och tillhandahéllas i vardlandet.

Om fOrvaltaren avser att erbjuda och tillhandahélla tjénsterna fran
Sverige (gransoverskridande verksamhet), ska underrdttelsen innehalla
uppgift om i vilket land forvaltaren avser att erbjuda och tillhandahalla
tjdnsterna samt en verksamhetsplan med uppgifter om vilka tjédnster som
forvaltaren avser att utfora. Om en AIF-forvaltare avser att gora en
viasentlig dndring av ndgot som har angetts i en sddan underréttelse, ska
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lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).

Enligt AIFM-direktivet ska nagra artiklar i Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om dndring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt
upphévande av radets direktiv 93/22/EEG (MiFID I) tillimpas pa AIF-
forvaltares tillhandahéllande av diskretiondr forvaltning av investerings-
portfdljer och sidotjanster (artikel 6.6 respektive artiklarna 2.2, 12, 13
och 19). De artiklarna i MiFID I innehaller bl.a. regler om investerar-
skydd som ska tillimpas av vardepappersforetag nér de tillhandahéller
investeringstjénster. Kraven i AIFM-direktivet har i svensk rétt huvud-
sakligen genomforts i 3 kap. 2 § tredje stycket lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder genom en hénvisning till de paragrafer i
8 kap. lagen om vérdepappersmarknaden i vilka dessa investerarskydds-
regler i MiFID I har genomforts (se prop. 2012/13:155 s.206 f. och
437 f.). Bestimmelserna i det lagrummet motsvarar dem som géller for
fondbolag som utfor diskretionér portfoljforvaltning avseende finansiella
instrument (se 7 kap. 3 § lagen om virdepappersfonder). En AIF-forval-
tare far emellertid, till skillnad fran ett fondbolag, som sidotjinst dven ta
emot och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument (3 kap.
2 § andra stycket 3 lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
respektive 7 kap. 1 § forsta stycket lagen om vardepappersfonder).

I 8 kap. 23 § lagen om vérdepappersmarknaden finns bestimmelser om
inhdmtande av information fran kunder vid tillhandahéllande av investe-
ringsradgivning och portfoljforvaltning. I 3 kap. 2 § tredje stycket lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder finns det dérfor en hén-
visning till den paragrafen. Bestimmelser om inhdmtande av information
fran kunder vid tillhandahéllande av ndgon annan investeringstjénst,
exempelvis mottagande och vidarebefordran av order i fridga om finan-
siella instrument, finns i 8 kap. 24 och 25 §§ lagen om vérdepappers-
marknaden (se prop. 2006/07:115 s. 586 f. samt artikel 19.5 och 19.6 i
MIFID I).

Om en AIF-forvaltare erbjuder och tillhandahéller sidotjénsten ta emot
och vidarebefordra order i frdga om finansiella instrument, borde forval-
taren darfor tillimpa bestimmelserna om inhdmtande av information fran
kunder 1 8 kap. 24 och 25 §§ lagen om vérdepappersmarknaden. I 3 kap.
2 § tredje stycket lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
bor det darfor tas in en hénvisning till de bada paragraferna.

5.3 Utlandska EES-baserade AIF-forvaltare

Regeringens forslag: En utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare fér,
utan tillstdnd enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder, i Sverige erbjuda och tillhandahalla diskretionér foérvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjénsterna forvara och administrera
andelar eller aktier i foretag for kollektiva investeringar, ta emot och
vidarebefordra order i friga om finansiella instrument och ldmna
investeringsrad, om forvaltaren i sitt hemland har tillstand som avses i
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direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder och som
omfattar de tjénster som ska erbjudas och tillhandahallas hér i landet.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
promemorians forslag omfattar dven sidotjénsten ta emot medel med
redovisningsskyldighet.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att erinra mot det. Finansinspektionen framfor samma syn-
punkter som nér det giller forslaget avseende svenska AIF-forvaltare (se
avsnitt 5.2). Fondbolagens forening anser att det mojligen skulle kunna
klargoras vilka svenska bestimmelser som géller nir en utlindsk EES-
baserad AIF-forvaltare tillhandahéller diskretiondr forvaltning frén en
filial i Sverige. Av artikel 32.7 i MiFID I framgér att en filial till ett
vardepappersforetag ska tillimpa uppforanderegler i virdlandet. Denna
princip har inforts i 8 kap. 2 § lagen om virdepappersmarknaden. Det-
samma bor gélla ocksa ndr en AIF-forvaltare tillhandahéller motsvarande
tjénster fran en filial i Sverige. AIF-forvaltaren torde enligt foreningen i
ett sddant fall ha att tillimpa 8 kap. 1, 12, 21 a—27 §§ lagen om vérdepap-
persmarknaden.

Skilen for regeringens forslag: 1 avsnitt 5.2 beskrivs hur Europa-
passet i AIFM-direktivet, genom de dndringar i det direktivet som har
gjorts i MiFID II, har utvidgats sa att det, utdver forvaltning och mark-
nadsforing av en alternativ investeringsfond, omfattar dven tillhanda-
héllande av diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och utfor-
ande av sidotjénster.

For utlindska EES-baserade AIF-forvaltare har reglerna om Europa-
pass i AIFM-direktivet genomforts i 5 kap. 1 och 3 §§ lagen om forval-
tare av alternativa investeringsfonder (se prop. 2012/13:155 s. 356-362,
450 och 452). Det innebér att en sadan AIF-forvaltare, utan tillstand
enligt den lagen, far forvalta och marknadsfora en alternativ investerings-
fond i Sverige, om forvaltaren i sitt hemland har tillstind som avses i
AIFM-direktivet och som omfattar férvaltning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag som den som ska forvaltas hdr i landet.
Den verksamheten far inledas den dag da behorig myndighet i forvalta-
rens hemland har meddelat forvaltaren att en underréttelse om verksam-
heten och ett intyg om att forvaltaren har tillstind som avses i AIFM-
direktivet har lamnats till Finansinspektionen.

For en utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare innebér de tilldgg i regler-
na om Europapass i AIFM-direktivet att forvaltaren, utan tillstind enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder, ska fa erbjuda och
tillhandahalla diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och sido-
tjdnster 1 Sverige, om fOrvaltaren i sitt hemland har tillstind som avses i
AIFM-direktivet och som omfattar de tjanster som ska erbjudas och till-
handahallas hér i landet. Som Finansinspektionen papekar finns det dock
i AIFM-direktivet inte ndgon motsvarighet till den sidotjénst i lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder som avser att ta emot medel
med redovisningsskyldighet (3 kap. 2 § andra stycket 2). Europapasset i
direktivet omfattar séledes inte den sidotjinsten, se avsnitt 5.2.

Aven nir det giller utlindska EES-baserade AIF-forvaltare bor de
tilligg 1 reglerna om Europapass som har gjorts i AIFM-direktivet



genomfOras pé s sitt att motsvarande tillagg gors i de bestimmelser i
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder som genomfor reg-
lerna om grinsdverskridande forvaltning i direktivet (5 kap. 1 §). I enlig-
het med Lagrddets synpunkter bor lydelsen i lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder anpassas sé att terminologin blir enhetlig,
se avsnitten 5.1 och 5.2. Ocksé den verksamheten far inledas den dag da
behorig myndighet i AIF-forvaltarens hemland har meddelat forvaltaren
att en underrittelse om verksamheten och ett intyg om att forvaltaren har
tillstand som avses i AIFM-direktivet har ldmnats till Finansinspek-
tionen.

I avsnitt 5.2 beskrivs dven att enligt AIFM-direktivet ska vissa artiklar
i MiFID I tillimpas pa AIF-forvaltares erbjudande och tillhandahéllande
av diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjénster. En
utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare som erbjuder och tillhandahaller
diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjénster i
Sverige, ska tillimpa de bestimmelser i sitt hemland som genomfor de
tillimpliga artiklarna i MiFID I, enligt principen om hemlandstillsyn.

Med anledning av Fondbolagens forenings remissynpunkter kan
foljande anforas. I AIFM-direktivet finns det sdrskilda regler om de
behoriga myndigheternas ansvarsomraden som reglerar undantaget fran
principen om hemlandstillsyn (artikel 45.2). Enligt dessa regler ska den
behoriga myndigheten i vdrdlandet vervaka efterlevnaden av regler om
allménna principer for investerarskydd och intressekonflikter nir verk-
samheten drivs genom en filial i det landet (artiklarna 12 och 14). Regler-
na om de behoriga myndigheternas ansvarsomraden innehéller inte nagot
undantag nér det géller 6vervakningen av efterlevnaden av de regler som
en AIF-forvaltare ska tillimpa nér den tillhandahaller diskretiondr for-
valtning av investeringsportfoljer och sidotjanster (artikel 6.4). I upprak-
ningen av de artiklar i MiFID I som ska tillimpas pad AIF-forvaltares
tillhandahallande av sddana tjanster ingér inte heller artikel 32.7 (artikel
6.6 i AIFM-direktivet). Enligt regeringens uppfattning bor det forstés
som att fordelningen av ansvar mellan den behoriga myndigheten i hem-
landet och den behériga myndigheten i vardlandet déarfor skiljer sig at
mellan AIFM-direktivet och MiFID I. Det innebér i sé fall dven att det
inte heller &r samma bestdmmelser i svensk rétt som giller for ett ut-
landskt virdepappersforetag som driver vardepappersrorelse genom en
filial 1 Sverige som géller for en utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare
som erbjuder och tillhandahéller motsvarande tjénster genom en filial hér
i landet.

Reglerna i AIFM-direktivet om allménna principer for investerarskydd
och intressekonflikter har i svensk rétt genomforts i 8 kap. 1, 19-21 och
23 §§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder (se prop.
2012/13:155 s. 252 f., 256-258, 454 f., 464 och 472-474). De bestim-
melserna tillimpas enligt 5 kap. 8 § tredje stycket samma lag nér en
utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare driver verksamhet genom filial hér
i landet. Om en saddan AIF-forvaltare erbjuder och tillhandahaller diskre-
tiondr forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjanster i Sverige
genom en filial, ska forvaltaren saledes tillimpa dessa bestammelser i
8 kap. nimnda lag dven i frdga om den verksamheten. Detta motsvarar
det som géller for ett utlindskt EES-baserat forvaltningsbolag som driver
verksamhet genom filial i Sverige (se 1 kap. 6 § och 10 § andra stycket
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forsta strecksatsen samt 10 kap. 1 § lagen om vardepappersfonder och se
dven prop. 2011/12:135 s. 114, 123 f. och 290 samt artikel 17.4 och 17.5
1 UCITS-direktivet).

54 Investerarskydd

Regeringens forslag: Investerarskyddet enligt lagen om investerar-
skydd ska omfatta dven de finansiella instrument och medel hos en
svensk AIF-forvaltares filial i ett annat land inom EES som forval-
taren forfogar over i samband med att den utfor diskretionér forvalt-
ning av investeringsportfljer eller sidotjénster.

P& ansokan av en utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare ska garanti-
myndigheten fa besluta att AIF-forvaltarens filial i Sverige ska tillhora
investerarskyddet som komplettering till det skydd som giller for

AIF-forvaltaren i hemlandet (kompletteringsskydd).

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att erinra mot
det. Riksgdldskontoret framfor synpunkter som ror definitionen av
investeringstjinst i lagen om investerarskydd nér det géller AIF-forval-
tare.

Skilen for regeringens forslag: AIF-forvaltare med tillstand for disk-
retiondr forvaltning av investeringsportfoljer ska enligt AIFM-direktivet
omfattas av Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3
mars 1997 om system for erséttning till investerare (investerarskydds-
direktivet) savitt avser portfoljforvaltningsverksamheten (artikel 12.2 b).

Investerarskyddsdirektivet har genomforts i svensk rétt genom lagen
(1999:158) om investerarskydd (se prop. 1998/99:30). For att uppfylla
kraven i AIFM-direktivet omfattar lagen om investerarskydd numera
dven svenska AIF-forvaltare med tillstind for diskretionér forvaltning av
investeringsportfoljer (se prop. 2012/13:155 s. 269 1.).

Investerarskyddet trider in om ett virdepappersinstitut, ett fondbolag,
ett forvaltningsbolag med filial i Sverige eller en svensk AIF-forvaltare
med tillstand att tillhandahalla diskretiondr forvaltning av investerings-
portfoljer forsdtts i konkurs och investeraren inte kan fa tillbaka sina
tillgdngar. Skyddet omfattar finansiella instrument och medel till ett
varde upp till 250 000 kronor som ett vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en svensk AIF-forvaltare forfogar 6ver i samband med att en
investeringstjanst utfors. Skyddet omfattar emellertid inte andelségare i
en virdepappersfond eller specialfond savitt avser rétt till ersittning for
tillgdngar som ingér i fonden.

Genom de éndringarna i AIFM-direktivet som har gjorts i MiFID II far
en EES-baserad AIF-forvaltare tillhandahalla diskretionér forvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjanster (investeringstjénster) dven i andra
lander inom EES med st6d av sitt tillstdnd i hemlandet, se avsnitten 5.2
och 5.3.

I lagen om investerarskydd bor det déarfor tas in hanvisningar till
utlindska EES-baserade AIF-forvaltare som tillhandahaller investerings-
tjénster i Sverige och svenska AIF-forvaltares filialer i andra lander inom
EES s& att samma bestdmmelser blir tillimpliga for sadana AIF-



forvaltare som for forvaltningsbolag och fondbolag som tillhandahéller
investeringstjanster fran filial i Sverige respektive fran en filial i ett annat
land inom EES.

Till skillnad fran fondbolag har svenska AIF-forvaltare inte nagon
mojlighet att f4 tillstdnd att inrdtta en filial i ett land utanfor EES (se
6 kap. 7§ lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
2 kap. 16 § lagen [2004:46] om vérdepappersfonder). Det bor dérfor inte
tas in nadgon hdnvisning till svenska AIF-forvaltare i bestimmelserna om
att fondbolag far ansdka hos garantimyndigheten att investerarskyddet
ska omfatta dven sddana tillgdngar som finns hos en filial i ett land
utanfor EES (4 § tredje stycket lagen om investerarskydd).

Investerarskyddet administreras av Riksgéldskontoret, som &r garanti-
myndighet, och finansieras genom avgifter fran de védrdepappersinstitut,
fondbolag och AIF-forvaltare som tillhor skyddet. Forslaget innebar att
dven de ytterligare AIF-forvaltare som enligt forslaget ska tillhora
investerarskyddet ska betala sddana avgifter.

De synpunkter som Riksgdldskontoret framfor tar sikte pa fragor som
ligger utanfor det som behandlas i propositionen och foranleder darfor
ingen ytterligare kommentar.

6 Prospektregler — aterkallelse av anmélan
eller samtycke till kop eller teckning av
overlétbara viardepapper

Regeringens forslag: Ritten att aterkalla en anmilan eller ett annat
samtycke till kop eller teckning av Gverldtbara viardepapper som har
gjorts innan ett tillagg till ett prospekt offentliggors ska gélla bara om

— prospektet avser ett erbjudande av 6verlatbara vardepapper till all-
ménheten, och

—den nya omstindigheten, sakfelet eller forbiseendet som foran-
ledde tilldgget intraffade innan anmaélningstiden for erbjudandet 16pte
ut och de 6verlatbara vardepapperen levererades.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att erinra mot det. Sveriges advokatsamfund anser att prome-
morians forslag dr oforenligt med bestimmelserna om minskning av
aktiekapitalet i aktiebolagslagen (2005:551). Advokatsamfundet rekom-
menderar darfor en ndrmare Oversyn av de aktiebolagsrittsliga konse-
kvenserna av ett aterkallande efter att anmélningstiden 16pt ut, men innan
vérdepapperen levererats. Vidare papekar Advokatsamfundet att det vid
finansiering genom foretagsobligationer inte &r ovanligt att emittenten
under de aktuella villkoren for obligationen forebehaller sig ritten att ge
ut ytterligare obligationer upp till ett specificerat belopp (en s.k. tap
issue) och att det foreligger stor osékerhet nér det géller skyldigheten att
uppritta tilliggsprospekt i sadana situationer. Advokatsamfundet podng-
terar ocksa att man i ett flertal remissyttranden har framfort att lagstift-
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ningsétgérder bor vidtas for att skapa en sammanhallen finansiell lagstift-
ning.

Skilen for regeringens forslag: EU-kommissionen har varen 2014
savitt avser genomforandet i svensk ritt av artikel 16.2 i prospekt-
direktivet i dess lydelse enligt direktiv 2010/73/EU patalat att det i 2 kap.
34 § tredje stycket lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment inte dr specificerat att ritten till aterkallelse giller endast i friga om
erbjudanden av Overlatbara vérdepapper till allmidnheten och endast nér
den nya omsténdigheten, sakfelet eller forbiseendet intriffade fore det
slutliga upphorandet av erbjudandet till allmidnheten och leveransen av
vardepapperen (dnr Fi2014/617).

I artikel 16.2 i prospektdirektivet anges att om prospektet avser ett
véardepapperserbjudande till allménheten ska investerare som redan har
samtyckt till att kopa eller teckna sig for vérdepapperen innan tilligget
offentliggors ha ritt att terkalla sina godkdnnanden inom tva arbetsdagar
efter det att tilligget offentliggjorts, forutsatt att den nya omstandigheten,
sakfelet eller forbiseendet intrdffade fore det slutliga upphorandet av
erbjudandet till allménheten och leveransen av virdepapperen. Denna
period kan forldngas av emittenten eller erbjudaren. Sista dagen for rétten
till aterkallande ska anges i tilldgget.

12 kap. 34 § tredje stycket lagen om handel med finansiella instrument
anges att en investerare som innan tilldgget till prospektet offentliggdrs
har gjort en anmélan om eller pa annat sétt samtyckt till kdp eller
teckning av de Overldtbara vardepapper som omfattas av prospektet har
ritt att aterkalla sin anmélan eller sitt samtycke inom minst tva arbets-
dagar fran offentliggérandet.

Aven om det inte uttryckligen anges i 2 kap. 34 § tredje stycket lagen
om handel med finansiella instrument fir det anses folja av nuvarande
praxis att rétten till terkallelse géller endast savitt avser erbjudanden av
overldtbara virdepapper till allminheten. I det avseendet behover det
saledes inte gbras ndgon materiell dndring i svensk rétt for att rétten till
aterkallelse inte ska vara mer omfattande &n den som foljer av reglerna i
prospektdirektivet. Genom en kodifiering av praxis skulle det emellertid
tydliggoras att svensk rdtt dven i detta avseende stimmer Gverens med
direktivet. Daremot bor rétten till aterkallelse sndvas in ndgot sa att den i
likhet med i prospektdirektivet géller endast i situationer nér den nya
omstdndigheten, sakfelet eller forbiseendet har intrdffat innan anmdl-
ningstiden for erbjudandet 16pte ut och de Overlatbara vardepapperen
levererades.

Sasom kommissionen har pétalat finns det sdledes skil for att for-
tydliga 2 kap. 34 § tredje stycket lagen om handel med finansiella instru-
ment. Enligt promemorian bor detta ske genom att det uttryckligen anges
i bestimmelsen att en investerares ritt att aterkalla sin anmaélan eller sitt
samtycke till kop eller teckning géller i fraga om erbjudanden av Gverlat-
bara virdepapper till allménheten och endast om den nya omstdndig-
heten, sakfelet eller forbiseendet intrdffade innan anmaélningstiden for
erbjudandet 16pte ut och de 6verlatbara virdepapperen levererades.

Sveriges advokatsamfund konstaterar att ett dematerialiserat Gverlatbart
vérdepapper dr levererat nér det registrerats pa innehavarens konto. Med
undantag for det fall da emittenten gett ut interimsaktier innebédr denna
omstdndighet att det forekommer ett glapp frdn tidpunkten da



anmalningstiden for de overldtbara vardepapperen 16per ut fram till dess
att de levereras till investerarna. Under denna period &r bolaget oférmé-
get att vidta vissa av de atgidrder som det varit mojligt for bolaget att
vidta innan erbjudandet stingdes for ytterligare investerare (dvs. innan
”boken” stingdes). Detta ar t.ex. fallet nér ett dterkallande foranleder en
minskning av bolagets aktiekapital. Vid en nyemission okar ett bolag sitt
aktiekapital genom att dka antalet utestiende aktier. I den utstrickning
som en investerare tar tillbaka sitt samtycke, innebdr detta ockséd att
bolagets aktiekapital ska minskas i motsvarande man. Enligt aktie-
bolagslagen fattas beslut om minskning av aktiekapitalet av bolags-
stimman. Mot bakgrund av de tidsfrister som géller for kallelse till
bolagsstdmma, kan denna atgédrd knappast genomforas under den period
som foreligger mellan anmélningstidens utgéng och virdepapperen leve-
reras. Advokatsamfundet rekommenderar darfor en ndrmare oversyn av
de aktiebolagsrittsliga konsekvenserna av ett aterkallande efter anmal-
ningstiden 16pt ut, men innan vérdepapperen levererats. Enligt Advokat-
samfundet kan den nya bestimmelsen forslagsvis kompletteras sé att
bolaget inte behover iaktta de nuvarande bestimmelserna om minskning
av aktiekapitalet i samband med en aterkallelse efter det att ett erbjud-
ande sténgts for ytterligare investerare.

Niér teckning av nya aktier med anledning av nyemission har avslutats,
ska styrelsen i aktiebolaget besluta om tilldelning till aktietecknarna
(13 kap. 18 § forsta stycket aktiebolagslagen [ABL]). Tilldelade aktier
ska genast foras in i aktieboken (13 kap. 18 § andra stycket ABL). Om
aktiebolaget ar ett avstimningsbolag, ska anmélan genast goras till den
centrala virdepappersforvararen om att styrelsen har fattat beslut om till-
delning (13 kap. 18 § tredje stycket ABL). Nér den centrala vérdepap-
persforvararen har registrerat aktierna pé tecknarens avstdmningskonto
bor de Overlatbara virdepapperen anses ha levererats. Om nagon
aterkallar sin anmélan innan tilldelning och leverans av aktierna har
skett, bor det kunna jamstédllas med att aktieteckningen &r ogiltig eller av
nagot annat skil inte bindande eller att nagon teckning inte har skett.
Vilka konsekvenser det far, om det skulle ske, beror pd om det i det
aktuella emissionsbeslutet har bestamts ett visst belopp eller ett visst
lagsta belopp som aktickapitalet ska 6ka med och aterkallelsen innebéar
att det beloppet eller det ldgsta beloppet inte tecknas inom teckningstiden
(se 13 kap. 17 § ABL).

Om ett tillaggsprospekt offentliggdrs dagen innan eller samma dag som
anméilningstiden for erbjudandet loper ut innebér forslaget i prome-
morian att den som dessforinnan samtyckt till teckning har rétt att ater-
kalla sitt samtycke trots att anmélningstiden 16pt ut, om aterkallelsen sker
inom minst tva arbetsdagar fran offentliggérandet. Det framstir dock
som att det dr en situation som skulle kunna uppsta endast i mycket
sillsynta fall. I ett sadant fall torde det kunna vara sé att tilldelning av
aktier och inforande i aktieboken hinner ske redan fore en aterkallelse.
Om ett tillaggsprospekt offentliggdrs nédgon av det tva sista dagarna i
anmalningstiden borde det, for att undvika att en sadan situation intréffar,
kunna vara motiverat att avvakta med tilldelning och inférande i aktie-
boken till dess att tidsfristen for aterkallelse 16pt ut.

Enligt regeringens uppfattning finns det varken utrymme eller till-
rackliga skél for att i forevarande lagstiftningsdrenden goéra en dversyn
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av bestdimmelserna om minskning av aktiekapitalet. Det finns inte heller i
ovrigt nagra skl for att nu inte dndra 2 kap. 34 § tredje stycket lagen om
handel med finansiella instrument pé det sitt som foreslds i promemorian
sa att bestimmelserna om rétten till aterkallelse dverensstimmer med det
som géller enligt prospektdirektivet.

Enligt Advokatsamfundet foreligger det stor osékerhet nér det géller
skyldigheten att upprétta tillagg till prospekt om en emittent under giltig-
hetstiden for ett och samma prospekt viljer att gora flera emissioner (s.k.
tap issues). Advokatsamfundet rekommenderar darfor en Gversyn av hur
det paverkar fragan om tillagg till prospekt och tilliggsprospektets om-
fattning. Regeringen konstaterar att det i forevarande lagstiftningsdrende
endast dr frdga om att gora de dndringar som krivs for att tidigare
andringar i prospektdirektivet ska anses som rétt genomforda i svensk
ritt och att det darfor inte finns utrymme for att overvdga nagra andra
fragor ndr det giller prospektskyldighet.

Advokatsamfundet foresprékar &ven en samlad finansmarknadslag-
stiftning. Regeringen har tidigare uttalat att det kan finnas fordelar med
en finansmarknadsbalk som samlar all lagstiftning pa det finansiella
omradet (prop. 2006/07:5 s. 320 och prop. 2009/10:220 s. 75). Inom
ramen for forevarande lagstiftningsirende finns det dock inte heller ut-
rymme for att vidare dvervidga den overgripande fragan om finansmark-
nadsregleringens struktur.

7 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Andringarna i lagen om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder och lagen om investerarskydd ska trdda i kraft
den 3 juli 2015.

Andringarna i lagen om handel med finansiella instrument ska triida
i kraft den 1 juli 2015. Om en investerare fore ikrafttrddandet har
anmaélt eller pd annat sdtt samtyckt till kop eller teckning av over-
latbara vérdepapper, ska dldre bestimmelser om rétten till aterkallelse
gilla.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att erinra mot
det.

Skilen for regeringens forslag
Férvaltare av alternativa investeringsfonder

Medlemsstaterna ska tillimpa de nya reglerna i AIFM-direktivet fr.o.m.
den 3 juli 2015 (artikel 93.2 i MiFID II). Andringarna i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder och lagen (1999:158) om
investerarskydd bor darfor trada i kraft den 3 juli 2015.

Nér det giller de andringar i lagen (2014:798) om andring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder som foreslas i



denna proposition ska det inte vara nagon ikrafttridandebestdmmelse.
Forklaringen till detta &r att ikrafttridandebestdimmelsen till den forsta
andringsforfattningen omfattar dven den &ndringsforfattning som nu
foreslas. Det innebér att den forsta @ndringsforfattningen trdder i kraft
den dag regeringen bestdmmer, med den lydelse som foreslés i proposi-
tionen.

Prospektregler — dterkallelse av anmdlan eller samtycke till kop eller
teckning av éverldtbara virdepapper

Andringarna i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
bor tréda i kraft s& snart som mojligt. De bor dérfor trada i kraft den 1 juli
2015.

Forslagen 1 propositionen innebér dels ett fortydligande att rétten for en
investerare att aterkalla sitt samtycke till kop eller teckning av dverlat-
bara viardepapper om ett tilldgg till prospekt har offentliggjorts géller en-
dast savitt avser erbjudanden av &verlatbara vardepapper till allménheten,
dels att rétten till aterkallelse snivas in nagot sa att den géller endast i
situationer nar den nya omstindigheten, sakfelet eller forbiseendet har in-
traffat innan anmélningstiden for erbjudandet 16pte ut och de overlatbara
vérdepapperen levererades (se avsnitt 6).

Nér det géller vilka prospekt som omfattas innebdr forslagen inte
nagon dndring i forhallande till nuvarande praxis utan endast ett fortyd-
ligande att de som omfattas &r sddana som avser ett erbjudande av dver-
latbara vérdepapper till allménheten. Forslagen innebdr emellertid dven
att ritten for en investerare som har gjort en anméilan om eller pé annat
sitt samtyckt till kop eller teckning av de Gverlatbara viardepapper som
omfattas av prospektet att aterkalla sin anmilan eller sitt samtycke
sndvas in sa att den Overensstimmer helt och fullt med det som géller
enligt prospektdirektivet (se avsnitt 6). For att forutséttningarna for ritten
till aterkallelse av anmélan om eller samtycke till kop eller teckning av
overlatbara vérdepapper inte ska dndras for en anmédlan som har gjorts
eller ett samtycke som har lamnats fore den tidpunkt nér forslaget trader i
kraft, bor dldre bestimmelser om rétten till aterkallelse géilla om en
investerare fore ikrafttradandet har anmalt eller p4 annat sétt samtyckt till
kop eller teckning av dverldtbara vérdepapper.

8 Forslagens konsekvenser

8.1 Forvaltare av alternativa investeringsfonder

8.1.1 Inledning

Lagen om foOrvaltare av alternativa investeringsfonder trddde i kraft den
22 juli 2013. Genom &vergangsbestaimmelser till den lagen har AIF-for-
valtare dock inte behdvt anmala sig for registrering eller ansdka om till-
stdnd hos Finansinspektionen forrdn senast den 22 juli 2014.

Enligt Finansinspektionens foretagsregister, som det redovisas pad myn-
dighetens webbplats, fanns det i mars 2015
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— 26 svenska AIF-forvaltare med tillstdnd, varav 14 férvaltare har till-
stdnd for diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och 4 av dessa
14 forvaltare har tillstdnd dven for minst en sidotjénst,

—43 svenska AIF-forvaltare som ar registrerade,

— 315 utlindska AIF-forvaltare med rétt att forvalta altenativa investe-
ringsfonder 1 Sverige eller marknadsfora andelar eller aktier i alternativa
investeringsfonder hér i landet (pa webbplatsen redovisas utlindska EES-
baserade AIF-forvaltare och icke EES-baserade AIF-forvaltare samlat
och inte var for sig).

For en mer omfattande konsekvensanalys betriffande regleringen av
AIF-forvaltare, se prop. 2012/13:155 s. 409 f.

8.1.2 Forslagens syfte och alternativa losningar

Syftet med de forslag om &ndring i lagen om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder och i lagen om investerarskydd som l&mnas i denna
proposition ar att genomfora de &ndringar i AIFM-direktivet som har
gjorts genom MIFID II. Andringarna i AIFM-direktivet innebir att en
AlF-forvaltare med stod av ett tillstind i hemlandet for diskretionér
forvaltning av investeringsportfoljer och vissa andra sidotjénster, efter
samma underrittelseforfarande som géller i dag for forvaltning av en
alternativ investeringsfond, féar tillhandahalla dven dessa tjénster i andra
lander inom EES.

Forslagen i propositionen innebér att det gors motsvarande dndringar i
bestimmelserna i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
som de som har gjorts i reglerna i AIFM-direktivet. Nagon alternativ 10s-
ning finns darfor inte. Om Sverige inte gér nddvandiga dndringar &r det
sannolikt att kommissionen inleder ett forfarande om foérdragsbrott.

8.1.3 Konsekvenser for det allmanna

Genom forslagen i propositionen far svenska AIF-forvaltare med till-
stdind enligt lagen om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder for
diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjénster mojlig-
het att, efter att ha underréttat Finansinspektionen, tillhandahélla dessa
tjénster dven i andra lander inom EES. Utlindska EES-baserade AIF-
forvaltare far pa motsvarande sdtt mojlighet att tillhandahalla sadana
tjénster i Sverige.

Finansinspektionens verksamhet finansieras via anslag pa stats-
budgeten och genom de avgifter som tas ut av berérda foretag for prov-
ning av ansokningar och anmélningar. Finansinspektionen tar ut arliga
avgifter av de foretag som star under inspektionens tillsyn (se forord-
ningen [2007:1135] om é&rliga avgifter for finansiering av Finans-
inspektionens verksamhet). De avgifterna redovisas mot inkomsttitel pa
statsbudgeten. De avgifter som Finansinspektionen tar ut fér provning av
ansokningar och anmélningar disponeras av inspektionen och ska ticka
inspektionens kostnader for den verksamheten (se forordningen
[2001:911] om avgifter for provning av drenden hos Finansinspektionen).
Den principen bor gélla dven betrdffande underrittelser fran svenska
AIF-forvaltare som avser att tillhandahélla diskretiondr forvaltning av



investeringsportfoljer och sidotjanster i ett annat land inom EES samt
eventuella anmélningar om &ndringar av sadan verksambhet.

Om en utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare avser att i Sverige till-
handahalla diskretionédr forvaltning av investeringsportfoljer och sido-
tjdnster méste forvaltaren till den behoriga myndigheten i sitt hemland ge
in en underrittelse om sddant tillhandahallande av tjanster. Det dr den
myndigheten som ska prova om AIF-forvaltaren uppfyller kraven i
AIFM-direktivet for att fa tillhandahélla tjdnsterna. Om sa &r fallet ska
myndigheten verlaimna underrittelsen och ett intyg om detta till Finans-
inspektionen. Finansinspektionen har inte nagon mojlighet att ta ut
avgifter for underrittelser som Overlimnas av behdriga myndigheter i
andra ldnder inom EES. Finansinspektionens arbetsbelastning beddms
dock inte oka i nagon pataglig utstrickning med anledning av sddana
underréttelser.

I propositionen foreslds dven dndringar i lagen om investerarskydd
med anledning av att AIF-forvaltare fir mdjlighet att tillhandahalla
diskretionér forvaltning av investeringsportfoljer och sidotjénster dven i
andra lander inom EES &n hemlandet. Investerarskyddet omfattar ddrmed
ocksé finansiella instrument och medel som en AIF-forvaltare forfogar
over i samband med att sddana tjénster utfors. Investerarskyddet admini-
streras i Sverige av Riksgildskontoret, som ar garantimyndighet, och
finansieras genom avgifter fran de foretag som tillhor skyddet, se 29—
32 §§ lagen om investerarskydd och 29 § forsta stycket 2 forordningen
(2007:1447) med instruktion for Riksgéldskontoret. De sammanlagda
avgifterna som betalas av de foretag som tillhor investerarskyddet ska
motsvara vad som &r nddvindigt for en langsiktig finansiering av
investerarskyddet och for att ticka garantimyndighetens administrations-
kostnader.

Finansinspektionens beslut enligt lagen om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder och Riksgéldskontorets (garantimyndighetens) beslut
enligt lagen om investerarskydd far dverklagas till allmén forvaltnings-
domstol.

Kammarrdtten i Stockholm hénvisar till att man i tidigare remissyttran-
den o6ver lagforslag pa finansmarknadsomradet kommenterat forslagens
konsekvenser for domstolarna. Kammarrétten har d& framhallit att in-
forandet av den alltmer omfattande och komplexa regleringen pa finans-
marknadsomréddet med okade ingripandemojligheter och nya verksam-
heter att ingripa mot har medfort ett dkat antal overklaganden till allmén
forvaltningsdomstol. Dartill kommer att det 6vervidgande antalet finans-
marknadsmal rér komplexa regelverk. Malen ror dven komplicerade
finansiella forhallanden och de innehéller ofta tdmligen vidlyftiga utred-
ningar. Enstaka mal kan krdva stora resurser av domstolarna dérfor att
maélen ofta dr unika i den meningen att frigorna avser omraden som inte
varit foremal for domstolsprovning tidigare. Den EU-rittsliga forank-
ringen innebdr att lagstiftaren ger sparsamt med végledning i férarbetena
och Overlamnar till réttspraxis att besvara svara tolkningsfragor. Ménga
av mélen tillhdr de mest arbetskrivande i kammarrétten och kréver
skyndsam handldggning. Kammarrétten anser att domstolarna maste
garanteras nodvéndiga medel for att kunna hantera den dkande regle-
ringen pa finansmarknadsomradet. I detta ligger ockséd att domstolarna
ges tillrdckliga resurser for utbildning avseende finansmarknadsomrédets
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olika lagstiftningar. Forvaltningsritten i Stockholm pépekar att det i
promemorian gors beddmningen att antalet beslut som har anknytning till
de foreslagna dndringarna far antas bli mycket begrénsade under de nér-
mast kommande &ren, och att forslagen inte torde fa ndgon pataglig
effekt nir det géller maltillstrdémningen till domstolarna. I promemorian
saknas dock en analys av malens komplexitet och omfattning. Enligt
forvaltningsratten dr det darfor svart att ta stillning till vilka konse-
kvenser forslagen kommer att fa for domstolen. Forvaltningsrétten vill
dérfor reservera sig for att domstolen tillfors de medel som kravs for att
hantera en eventuell 6kning av balansen pa grund av lagforslagen.

Antalet beslut som har anknytning till de i propositionen foreslagna
lagdndringarna far antas bli mycket begridnsat under de nérmast
kommande aren. Det innebar att forslaget inte torde fa nagon pataglig
effekt nir det géller maltillstromningen till domstolarna (Forvaltnings-
ritten i Stockholm och Kammarrétten i Stockholm). Enligt forslagen i
propositionen far svenska AIF-forvaltare mojlighet att, efter att ha
underrittat Finansinspektionen, tillhandahalla diskretionér forvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjdnster dven i andra ldnder inom EES.
Utlandska EES-baserade AIF-forvaltare far pd motsvarande sétt mojlig-
het att tillhandahélla sddana tjanster i Sverige. En forutsittning bade for
svenska AIF-forvaltare och utléndska EES-baserade AIF-forvaltare &r att
forvaltarens tillstdnd i Sverige respektive i det land inom EES dér den
utlindska forvaltaren &r etablerad omfattar tillhandahéllande av sddana
tjanster. Det dr séledes frdga om endast ett formellt underrittelsefor-
farande och inte nagon tillstandsprovning. Regeringen bedomer med hén-
syn till det anforda att de mél som kan bli aktuella i allménna forvalt-
ningsdomstolar med anledning av forslagen i denna proposition inte
torde bli vare sig komplexa eller omfattande.

Eventuella 6kade kostnader med anledning av forslagen ska rymmas
inom myndigheternas befintliga budgetramar.

8.14 Konsekvenser for berorda foretag

Forslagen i propositionen innebdr inte nagra ytterligare krav, skyldig-
heter eller administrativa bordor for AIF-forvaltare. Genom forslagen far
svenska AIF-forvaltare med tillstdind for diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjanster mdjlighet att, efter att ha under-
rattat Finansinspektionen, tillhandahélla dessa tjénster dven i andra
lander inom EES. Utldndska EES-baserade AIF-forvaltare far pa motsva-
rande sétt mojlighet att tillhandahélla sddana tjénster i Sverige. AIF-for-
valtare bor dérigenom kunna f3 tillgang till betydligt fler kunder jamfort
med om tjénsterna far tillhandahallas enbart i forvaltarens hemland.

Nir det géller kostnad for en AIF-forvaltare att upprétta olika hand-
lingar som ska ges in till Finansinspektionen enligt lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder, se prop. 2012/13:155 s. 420 f.

Betréiffande de avgifter som Finansinspektionen tar ut for olika drende-
slag kan det som en jimforelse hdnvisas till de avgifter som inspektionen
i dag tar ut enligt den lagen. Finansinspektionen tar i dag ut en avgift pa
16 000 kronor enligt férordningen om avgifter for provning av drenden
hos Finansinspektionen ndr det géller en underrittelse fran en svensk



AIF-forvaltare om forvaltning av en alternativ investeringsfond som &r
etablerad i ett annat land inom EES. For ett drende om underréttelse fran
en svensk AIF-forvaltare om marknadsforing av en alternativ investe-
ringsfond i ett annat land inom EES &r avgiften 7 000 kronor. Avgiften
for ett drende om anmélan av en svensk AIF-forvaltare om visentlig
dndring i en underréttelse ar 4 500 kronor. De avgifter som Finansinspek-
tionen tar ut for provning av ansokningar och anmélningar ska ticka
inspektionens kostnader for den verksamheten. Vilka avgifter som
kommer att tas ut for provning av de nya &drendeslag som forslagen i
propositionen medfér kommer att vara beroende av dels hur lang tid det
berdknas ta for Finansinspektionen att handldgga ett genomsnittligt
drende i de berdrda drendeslagen, dels Finansinspektionens timkostnad
for den verksamheten.

8.1.5 Konsekvenser for investerare

Genom forslagen i propositionen att utlindska EES-baserade AIF-for-
valtare far mgjlighet att tillhandahalla diskretionér forvaltning av investe-
ringsportféljer och sidotjénster i Sverige bor konkurrensen pa det om-
radet 6ka och investerarna fa tillgdng till ett storre utbud av foretag som
tillhandahaller sddana tjanster hér i landet. AIFM-direktivet innebér att i
princip samma regler géller for alla AIF-forvaltare oavsett om de &r
etablerade i Sverige eller i ett annat land inom EES. Forslagen bedéms
déarfor inte fA nigra effekter for skyddet for konsumenter och andra
investerare.

8.2 Prospektregler

8.2.1 Forslagens syfte och alternativa losningar

Syftet med de forslag om &dndring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument som ldmnas i denna proposition ar att reglerna i
prospektdirektivet om rétten for investerare att aterkalla sitt samtycke till
kop eller teckning av overlatbara vardepapper om ett tillagg till prospekt
har offentliggjorts ska bli genomforda fullt ut i svensk rétt.

Kommissionen har redan patalat att de bestimmelser i svensk rétt som
genomfOr dessa regler i prospektdirektivet inte innehaller alla de forut-
sdttningar som anges i direktivet (se avsnitt 6). Forslagen begrinsar sig
till det som beddms nddvandigt for att genomfora prospektdirektivet fullt
ut i dessa avseenden. Om Sverige inte atgirdar de brister som kommis-
sionen har pétalat dr det sannolikt att kommissionen fullféljer forfarandet
om fordragsbrott.

8.2.2 Konsekvenser for det allménna

Forslagen om é&ndring i lagen om handel med finansiella instrument
innebér dels ett fortydligande att rdtten for en investerare att aterkalla sitt
samtycke till kop eller teckning av Gverlatbara virdepapper om ett tilligg
till prospekt har offentliggjorts géller endast sévitt avser erbjudanden av
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Overlatbara vardepapper till allménheten, dels att rétten till aterkallelse
sndvas in nagot sa att den géller endast i situationer néar den nya omstan-
digheten, sakfelet eller forbiseendet har intréffat innan anmélningstiden
for erbjudandet 16pte ut och de overlatbara vardepapperen levererades (se
avsnitt 6). Forslagen beror siledes investerare och emittenter men inte
skyldigheten att upprétta och offentliggora tillagg till prospekt. De be-
doms darfor inte fa ndgra konsekvenser for staten i form av 6kad arbets-
borda for Finansinspektionen eller ndgon annan myndighet.

8.2.3 Konsekvenser for berorda foretag och investerare

Forslagen om dndring i lagen om handel med finansiella instrument be-
doms inte fA ndgra konsekvenser for foretag eller investerare nir det
géller vilka prospekt som omfattas. Detta beror pa att forslagen inte inne-
bar nagon édndring i forhéllande till nuvarande praxis utan endast ett
fortydligande att de som omfattas ar sddana som avser ett erbjudande av
Overlatbara viardepapper till allmédnheten (se avsnitt 6).

Emellertid innebér forslagen dven att rétten for en investerare som har
gjort en anmédlan om eller pa annat sétt samtyckt till kop eller teckning av
de Overlatbara viardepapper som omfattas av prospektet att aterkalla sin
anmalan eller sitt samtycke snévas in sa att den verensstimmer helt och
fullt med det som giller enligt prospektdirektivet (se avsnitt 6). Det kan
saledes — atminstone teoretiskt sett — uppkomma situationer dér en
investerare enligt géllande svensk ritt skulle fa dterkalla sin anmélan
eller sitt samtycke men dér nidgon sédan ratt inte skulle foreligga enligt
forslaget. Det &r situationer nir den nya omstindigheten, sakfelet eller
forbiseendet som foranledde att tilliggsprospektet maste offentliggéras
intriffade efter det att anmélningstiden for erbjudandet 16pte ut och de
Overlatbara vérdepapperen levererades. De ekonomiska konsekvenser
som det skulle kunna fa for foretag och investerare om det skulle intraffa
en sddan situation gér inte att kvantifiera utan det beror pa omstindig-
heterna i det enskilda fallet. Exempelvis hur stort belopp som erbjudan-
det avser och hur stort belopp investerares samtycke till kop eller teck-
ning avser. Enligt Finansinspektionens prospektregister offentliggjordes
185 tillaggsprospekt 2014 (varav 36 stycken avsag aktier), 157 stycken
2013 (varav 19 avsédg aktier), 155 stycken 2012 (varav 19 avsag aktier)
och 145 stycken 2011 (varav 23 avséag aktier). Sokning i Sveriges Dom-
stolars réttsinformationssystem med vigledande avgdranden har dock
inte gett nagon traff pa lagrummet 2 kap. 34 § lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument.

Som konstaterats dr eventuella konsekvenser emellertid endast en f6ljd
av att bestimmelserna i lagen om handel med finansiella instrument an-
passas fullt ut till reglerna i prospektdirektivet. Genom de Gvergéngs-
bestimmelser som foreslds i propositionen kommer emellertid forut-
sdttningarna for rétten till aterkallelse av anmélan om eller samtycke till
kop eller teckning av dverlatbara vardepapper inte att dndras for en an-
maélan eller ett samtycke som har skett fore den tidpunkt nér dndringarna
i lagen triader i kraft (se avsnitt 7).



9 Forfattningskommentar

9.1 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

2 kap. 34 §

Paragrafen, som genomfor artikel 16 i prospektdirektivet, innehaller
bestdmmelser om tilldgg till prospekt.

Av forsta stycket foljer att skyldigheten att offentliggora ett tillagg till
ett prospekt omfattar varje omstdndighet, sakfel eller férbiseende som
kan paverka beddmningen av overlatbara virdepapper som omfattas av
prospektet. Skyldigheten att tillhandahalla tilldgg till ett prospekt upphor
i och med det slutliga upphorandet av erbjudandet eller niar handeln med
virdepapperen pa en reglerad marknad pébdrjas, beroende péd vad som
intraffar sist.

Finansinspektionen ar enligt andra stycket behorig att prova fragan om
godkdnnande av ett tilligg till ett prospekt, om inspektionen &r behdorig
att prova fragan om godkédnnande av ett prospekt. Tilldgget ska darefter
offentliggdras pa samma sétt som prospektet har offentliggjorts pa.
Bestdmmelser om offentliggérande av prospekt finns 1 28-31 §§.

I tredje stycket tydliggors att en investerares ritt att aterkalla sin an-
maélan eller sitt samtycke till kop eller teckning géller endast i frdga om
erbjudanden av overlatbara vérdepapper till allménheten. Detta innebér
endast en kodifiering av praxis. Vidare infors en ytterligare forutséttning
som innebdr att ritten att dterkalla en anméilan eller ett samtycke géller
endast om den nya omsténdigheten, sakfelet eller forbiseendet intréffade
innan anmélningstiden for erbjudandet 16pte ut och de dverlatbara virde-
papperen levererades. Genom dessa tilligg framgéar att forutsittningarna
for en investerares ritt till aterkallelse enligt bestimmelsen dr desamma
som i artikel 16.2 i prospektdirektivet. Ovriga dndringar #r av enbart
redaktionell art.

Av fidrde stycket foljer att sista dagen for dterkallelse av anmdélan eller
samtycke ska anges i tilldgget till prospektet.

Overvigandena finns i avsnitt 6.

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

Punkten I anger nir lagen trader i kraft.

I punkten 2, som har utformats i enlighet med Lagrddets forslag, anges
att om en investerare fore ikrafttridandet har anmaélt eller pd annat sétt
samtyckt till kop eller teckning av dverlatbara virdepapper, giller dldre
bestimmelser om ritten till aterkallelse.

Overviigandena finns i avsnitt 7.
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om investerarskydd
2,4,6,7,16,21,23 och 24 §§

Andringarna i paragraferna ir en foljd av att EES-baserade AIF-forval-
tare med tillstind som avses i AIFM-direktivet far erbjuda och till-
handahalla diskretionédr forvaltning av investeringsportfoljer och sido-
tjdnster dven i andra linder inom EES med stdd av tillstindet i hem-
landet, se forfattningskommentarerna till 5 kap. 1 § och 6 kap. 1 § lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. En forutstt-
ning for att AIF-forvaltaren ska fa erbjuda och tillhandahélla sédana
tjdnster i ett annat land inom EES &n hemlandet dr att de omfattas av
forvaltarens tillstdnd i hemlandet. En ytterligare forutsittning &r att AIF-
forvaltaren fullgdr den underrittelseskyldighet som enligt AIFM-direk-
tivet krivs for att en AIF-forvaltare ska ha ritt att erbjuda och tillhanda-
hélla tjénster i andra ldnder inom EES 4n hemlandet.

Genom de hinvisningar till AIF-forvaltare som infors i paragraferna
blir samma bestdmmelser tillimpliga for AIF-forvaltare som erbjuder
och tillhandahaller investeringstjanster som for fondbolag och forvalt-
ningsbolag som erbjuder och tillhandahaller investeringstjdnster fran en
filial i ett annat land inom EES respektive fran filial i Sverige. Ett undan-
tag dr dock 4 § tredje stycket som inte géller d&ven for AIF-forvaltare.
Fondbolag har ndmligen mojlighet att fa tillstdnd att inrdtta en filial i ett
land utanfor EES (2 kap. 16 § lagen [2004:46] om vardepappersfonder).
Négon sadan mojlighet finns emellertid inte for AIF-forvaltare (se 6 kap.
6 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder).

I 7 och 24 §§ gors dven nagra dndringar av enbart redaktionell art.

Overviigandena finns i avsnitt 5.4.

9.3 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder

1 kap.7§

Paragrafen genomfor artikel 4.1 r i—iii och vii i AIFM-direktivet.

I paragrafen finns en definition av en EES-baserad AIF-forvaltares
vérdland.

I punkten 3, som dr ny, genomfors artikel 4.1 r vii i AIFM-direktivet
(artikel 92.1 i MiFID II). Av punkten foljer att ett land inom EES, annat
dn en AIF-forvaltares hemland, dr en AIF-forvaltares vardland, om
forvaltaren i det landet erbjuder och tillhandahéller diskretiondr forvalt-
ning av investeringsportfoljer, forvarar och administrerar andelar eller
aktier i foretag for kollektiva investeringar, tar emot och vidarebefordrar
order i friga om finansiella instrument eller lamnar investeringsrad (sido-
tjénster).

Punkten 3 har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Overviigandena finns i avsnitt 5.1.



1 kap. 11 §

Paragrafen genomfor delvis artikel 4 i AIFM-direktivet.

I paragrafen finns flera definitioner som &r av betydelse for bestimmel-
serna i lagen.

Andringarna i punkterna 1, 2, 11, 12 och 24 innebér endast att hinvis-
ningarna till olika rdttsakter gors statiska. Genom tillagget i punkten 2
omfattar den dven de dndringar som har gjorts i AIFM-direktivet genom
MiFID II.

Andringen i punkten 10 4r av enbart redaktionell art.

2 kap. 6§

Andringen ir av enbart redaktionell art och innebdr en rittelse dir ett
kommatecken som fallit bort infors (jfr prop. 2012/13:155 s. 20 och 876).

3kap.2§

Paragrafen genomfor artikel 6.4, 6.5 a, 6.5 b och 6.6 i AIFM-direktivet.

Paragrafen innehéller bestimmelser om tjénster som en svensk extern
AlF-forvaltare kan fa tillstdnd for, om forvaltaren har tillstdnd enligt 1 §
att forvalta en alternativ investeringsfond.

I tredje stycket infors hanvisningar dven till 8 kap. 24 och 25 §§ lagen
om virdepappersmarknaden. De bestimmelserna innehaller regler om
inhdmtande av uppgifter vid utférande av andra investeringstjanster &n
portfoljforvaltning och investeringsradgivning (se prop. 2006/07:115
s. 586 f. samt artikel 19.5 och 19.6 i MiFID I). Om en AIF-forvaltare er-
bjuder och tillhandahéller sidotjdnsten ta emot och vidarebefordra order i
fraga om finansiella instrument, ska forvaltaren tillimpa de bestimmel-
serna.

Overviigandena finns i avsnitt 5.2.

Skap.1§

Paragrafen genomfor artikel 33.1 och artikel 33.4 fjarde stycket i AIFM-
direktivet.

I paragrafen finns bestimmelser om utldndska EES-baserade AIF-for-
valtares forvaltning av en alternativ investeringsfond i Sverige.

1 forsta stycket infors en ny punkt 2 som genomfor den dndring som har
gjorts i artikel 33.1 i AIFM-direktivet (artikel 92.2 b i MiFID II). Be-
stimmelsen innebér att en utlindsk EES-baserad AIF-forvaltare med stod
av tillstand i sitt hemland i Sverige far erbjuda och tillhandahélla diskre-
tiondr forvaltning av investeringsportfoljer och de sidotjdnster som om-
fattas av s.k. Europapass enligt AIFM-direktivet (se artikel 6.4). En for-
utsdttning for att forvaltaren ska fé erbjuda och tillhandahalla tjanster har
i landet &r att de omfattas av tillstandet i hemlandet.

Punkten 2 har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Av andra stycket framgér tidpunkten da verksamheten i Sverige far in-
ledas. Enligt AIFM-direktivet dr den behoriga myndigheten i hemlandet
skyldig att meddela forvaltaren om att en underréttelse har dverldmnats
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till behorig myndighet 1 vérdlandet (artikel 33.4 tredje stycket, som
genomfors for svenska AIF-forvaltares verksamhet i 6 kap. 2 §).
Overvigandena finns i avsnitt 5.3.

5 kap. 8 §

Paragrafen genomfor artiklarna 32.5, 32.9 och 33.1 i AIFM-direktivet.

I paragrafen finns bestimmelser om utlindska EES-baserade AIF-
forvaltares verksamhet i Sverige. Forutsittningarna for verksamheten i
Sverige framgar av de angivna paragraferna, och i dessa anges ocksé nir
verksambheten fér inledas.

Av paragrafen framgar att utlindska EES-baserade AIF-forvaltare far
driva verksamhet i Sverige, inbegripet forvaltning av alternativa investe-
ringsfonder som har Sverige som hemland och marknadsféring av forval-
tade alternativa investeringsfonder samt erbjudande och tillhandahall-
ande av forvaltning av investeringsportféljer och sidotjanster som avses i
3 kap. 2 §, genom att inrétta en filial hér i landet eller genom att erbjuda
och tillhandahalla sina tjénster fran sitt hemland. AIFM-direktivet tar
fasta pa “fortlopande, egentlig verksamhet i respektive vérdland”; en-
staka eller tillfélliga engagemang i Sverige av en utlindsk AIF-forvaltare
ska inte sjélvklart anses innebéra att verksamheten drivs i Sverige (se
prop. 2012/13:155 s. 454 £.).

Férsta stycket har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Med anledning av att 1 § forsta stycket delas upp i tva punkter gors det
i tredje stycket dven foljdandringar i hdnvisningarna till den paragrafen.

Overvigandena finns i avsnitt 5.3.

6 kap. 1§

Paragrafen genomfor artikel 33.1-33.3 i AIFM-direktivet.

I paragrafen finns bestimmelser om svenska AIF-forvaltares forvalt-
ning av en alternativ investeringsfond och erbjudande och tillhanda-
hallande av diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och sido-
tjidnster i ett annat land inom EES. Genom é&ndringarna i paragrafen
genomfors de dndringar som har gjorts i artikel 33.1 och 33.2 i AIFM-
direktivet (artikel 92.2 b i MiFID II). Andringarna innebir att det s.k.
Europapasset, utover forvaltning och marknadsfoéring av en alternativ
investeringsfond, omfattar &ven erbjudande och tillhandahallande av
diskretiondr forvaltning av investeringsportfoljer och utforande av
sidotjénsterna forvara och administrera andelar eller aktier i foretag for
kollektiva investeringar, ta emot och vidarebefordra order i friga om
finansiella instrument och ldmna investeringsrad (dvs. de tjanster som
avses i artikel 6.4 1 AIFM-direktivet).

Enligt forsta stycket ska en svensk AIF-forvaltare som, med stdd av sitt
tillstand enligt 3 kap. 1 §, for forsta gangen avser att férvalta en alternativ
investeringsfond eller erbjuda och tillhandahélla férvaltning av investe-
ringsportfoljer och sidotjanster som avses i 3 kap. 2 § forsta stycket och
andra stycket 1, 3 och 4 i ett annat land inom EES underritta Finans-
inspektionen innan verksamheten inleds. Om forvaltaren direfter avser
att i samma land forvalta ytterligare en eller flera alternativa investe-
ringsfonder i samma land eller erbjuda och tillhandahélla tjénster som



inte omfattas av underrittelsen, ska forvaltaren anmila det till Finans-
inspektionen som en visentlig dndring enligt 6 §. Om AIF-forvaltaren for
forsta gadngen avser att i ytterligare ett land inom EES forvalta en
alternativ investeringsfond eller erbjuda och tillhandahalla forvaltning av
investeringsportfoljer och sidotjanster, ska forvaltaren underritta Finans-
inspektionen innan verksamheten i det landet inleds. En forutsittning for
att en AIF-forvaltare ska fa forvalta en alternativ investeringsfond i ett
annat land inom EES med stod av Europapasset ar att forvaltarens
verksambhetstillstdnd omfattar den kategori av fond som forvaltaren avser
att forvalta i virdlandet. En forutsittning for att en AIF-forvaltare ska fa
erbjuda och tillhandahélla foérvaltning av investeringsportfoljer och sido-
tjénster 1 ett annat land inom EES med st6d av passet ar att forvaltarens
tillstand enligt 3 kap. 2 § omfattar de tjanster som fOrvaltaren avser att
erbjuda och tillhandahélla i vardlandet.

Av andra och tredje styckena foljer att verksamheten kan drivas
genom att forvaltaren erbjuder och tillhandahéller sina tjanster frén
Sverige eller genom en filial i virdlandet (se definitionen i 1 kap. 7 §). I
dessa stycken anges de uppgifter som forvaltarens underrittelse till
Finansinspektionen ska innehalla. De uppgifter och den information som
ska ldmnas i underrittelsen dr beroende av om forvaltaren avser att driva
verksamheten grinsoverskridande fran Sverige eller genom en filial i
virdlandet.

Paragrafen har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Detaljerade regler om underrittelsens form och innehall kommer att
anges i de tekniska standarder som kommissionen ska anta i enlighet med
artikel 33.7 och 33.8. Dérutdver finns bemyndigande for regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter i
15 kap. 1 §, se Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om for-
valtare av alternativa investeringsfonder.

Overviigandena finns i avsnitt 5.2.

9.4 Forslaget till lag om éndring 1 lagen (2014:798)
om andring 1 lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

5 kap. 8 §

Andringen i tredje stycket dr en ren foljdindring till den dndring i para-
grafen som fOreslas i avsnitt 2.3, se forfattningskommentaren i avsnitt
9.3.
Forsta stycket har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.
Overvigandena finns i avsnitt 5.3.
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Europeiska unionens officiella tidning

L 174/1

(Lagstiftningsakter)

DIREKTIV

1

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2011/61/EU
av den 8 juni 2011

om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om indring av direktiv 2003/41/EG och
2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt, sarskilt artikel 53.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande (%),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (?), och

av foljande skal:

1)

Forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forval-
tare) ansvarar for forvaltningen av en visentlig del av
de investerade tillgdngarna i unionen och stir for en
betydande del av handeln pd marknaderna for finansiella
instrument, och kan utéva ett betydande inflytande pa de
marknader och foretag som ér foremal for deras investe-
ringar.

AlF-forvaltarna har i stort sett en positiv inverkan pa de
marknader dir de dr verksamma, men de finansiella sva-
righeterna nyligen har visat att de genom sin verksamhet
ocksd kan sprida eller forstirka risker i hela det finansi-
ella systemet. Det dr svart att hantera dessa risker effek-
tivt utan samordnade nationella svarsdtgirder. Detta di-
rektiv syftar darfor till att faststilla gemensamma krav for

() EUT C 272, 13.11.2009, s. 1.
() EUT C 18, 19.1.2011, s. 90.
(*) Europaparlamentets stindpunkt av den 11 november 2010 (innu ¢j
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offentliggjord i EUT) och rdets beslut av den 27 maj 2011.

auktorisation av och tillsyn over AlF-forvaltare for att pd
ett enhetligt sitt kunna bemoéta riskerna i sammanhanget
och deras effekter pd investerare och marknader inom
unjonen.

Den senaste tidens svdrigheter pd de finansiella mark-
naderna har visat att mdnga av de strategier som anvénds
av AlF-forvaltare dr sdrbara for vissa eller flera betydande
risker med avseende pé investerare, andra marknadsakto-
rer och marknader. For att skapa en overgripande gemen-
sam ordning for tillsynen ar det nodvindigt att uppritta
ett ramverk som gor det mojligt att hantera dessa risker
och samtidigt beakta hela skalan av investeringsstrategier
och tekniker som AlF-forvaltarna anvinder. Detta direk-
tiv bor darfor vara tillimpligt pd AIF-forvaltare som for-
valtar alla slag av fonder som inte omfattas av Europa-
parlamentets och radets direktiv. 2009/65/EG av den
13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfatt-
ningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overldtbara virdepapper (fondforetag) (*), oberoende av
hur AlF-forvaltarna rittsligt eller avtalsmassigt har anfor-
trotts detta ansvar. En auktorisation enligt detta direktiv
bor inte ge AlF-forvaltare ritt att forvalta sidana fondfo-
retag som avses i direktiv 2009/65/EG.

Detta direktiv syftar till att skapa en inre marknad for
AlF-forvaltare och ett harmoniserat konsekvent ramverk
for reglering och tillsyn avseende alla AIF-forvaltares
verksamheter inom unionen, inklusive de som har sitt
site i en medlemsstat (EU-baserade AIF-forvaltare) och
de som har sitt sdte i ett tredjeland (icke EU-baserade
AlF-forvaltare). Eftersom de praktiska konsekvenser och
de mojliga svérigheter som ett harmoniserat regelverk
och en inre marknad kan ge upphov till for icke EU-
baserade AlIF-forvaltare som utfor forvaltnings- och/eller
marknadsforingsverksamhet inom unionen och fér EU-
baserade AlF-forvaltare som forvaltar icke EU-baserade
alternativa investeringsfonder (AlF-fonder), idr osdkra

(*) EUT L 302, 17.11.2009, s. 32.
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och svara att forutse pa grund av att det saknas tidigare
erfarenheter pd detta omrdde, bor en dversynsmekanism
inrdttas. Avsikten dr att ett harmoniserat system med
marknadsforingspass, efter en Gvergdngsperiod pa tvd
ar, blir tillimpligt pa icke EU-baserade AIF-forvaltare
som bedriver forvaltnings- och/eller marknadsforings-
verksamhet inom unionen och pd EU-baserade AIF-for-
valtare som forvaltar icke EU-baserade AIF-fonder, sedan
en delegerad akt frin kommissionen i detta avseende tritt
i kraft. Avsikten dr att det harmoniserade systemet under
ytterligare en 6vergdngsperiod pé tre &r existerar parallellt
med medlemsstaternas nationella system, som dock un-
derkastas vissa harmoniserade minimivillkor. Efter denna
tredrsperiod med parallella system 4r avsikten att de na-
tionella systemen avvecklas efter det att en delegerad akt
frin kommissionen om detta tritt i kraft.

Fyra ar efter tidsfristen for inforlivande av detta direktiv
bor kommissionen se dver tillimpningen av, och tillimp-
ningsomradet for, direktivet med beaktande av direktivets
mal, och den bér bedéma huruvida unionens harmoni-
serade tillvigagngssitt har fororsakat nigon storre be-
stdende marknadsstorning och huruvida detta direktiv
fungerar effektivt mot bakgrund av den inre marknadens
principer och principen om likvirdiga férutsittningar.

Tillimpningsomradet for detta direktiv bor begrinsas till
enheter som forvaltar AIF-fonder sisom normal verksam-
het, oavsett om AlF-fonderna dr av oppen eller sluten
typ, vilken rittslig form de har och om de ér noterade
eller inte, och som tar emot kapital frén ett antal inves-
terare for att investera det kapitalet till formdn for dessa
investerare i enlighet med en faststilld investeringsstra-
tegi.

Investeringsforetag, sdsom family office vehicles, som inves-
terar investerares privata formogenhet utan att ta emot
externt kapital, bor inte anses vara AIF-fonder enligt detta
direktiv.

De enheter som inte anses vara AlF-forvaltare enligt detta
direktiv faller utanfor dess tillimpningsomrdde. Séledes
bor inte detta direktiv tillimpas pa holdingbolag sisom
de definieras i detta direktiv. Emellertid bor forvaltare av
riskkapitalfonder, eller AIF-forvaltare som forvaltar AIF-
fonder vars aktier 4r upptagna till handel pd en reglerad
marknad, inte uteslutas frdn dess tillimpningsomride.
Detta direktiv bor heller inte tillimpas pd forvaltning
av pensionsfonder, program for anstilldas andelsigande
eller anstilldas sparprogram, 6verstatliga institutioner, na-
tionella centralbanker, sddana nationella, regionala och
lokala myndigheter och organ eller institut som forvaltar
fonder som dr kopplade till socialférsikrings- och pen-
sionssystem, specialforetag (SPV) for virdepapperisering,
eller forsakringskontrakt eller samriskbolag.

©)

(10)

0

Virdepappersforetag som auktoriserats enligt Europapar-
lamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader for finansiella instru-
ment (') och kreditinstitut som auktoriserats enligt Euro-
paparlamentets och rddets direktiv 2006/48/EG av den
14 juni 2006 om ritten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut (%), bor inte behova auktoriseras enligt detta
direktiv for att erbjuda investeringstjanster sisom indi-
viduell portfoljférvaltning avseende ~AlF-fonder. Vir-
depappersforetag bor emellertid endast, direkt eller indi-
rekt, kunna erbjuda andelar eller aktier i en AIF-fond till
eller placera dessa andelar eller aktier hos investerare i
unionen i den mén andelarna eller aktierna far marknads-
foras enligt detta direktiv. Nar detta direktiv inforlivas
med nationell lagstiftning bor medlemsstaterna ta hansyn
till det kravets tillsynssyfte och se till att virdepappers-
foretag som ér etablerade i ett tredjeland och som i
enlighet med relevant nationell lagstiftning kan erbjuda
investeringstjanster avseende AlF-fonder ocksd omfattas
av det kravet. Dessa enheters tillhandahéllande av inve-
steringstjanster avseende AlF-fonder bor aldrig innebira
ett faktiskt kringgdende av bestimmelserna i detta direk-
tiv genom att AlF-forvaltaren omvandlas till ett brevldde-
foretag, oavsett om AlF-forvaltaren ér etablerad i unionen
eller i ett tredjeland.

Detta direktiv reglerar inte AlF-fonder. AlF-fonder bor
darfor fortsittningsvis kunna omfattas av reglering och
tillsyn pd nationell nivd. Det skulle inte vara forenligt
med proportionalitetsprincipen att pd unionsniva reglera
strukturen for eller sammansittningen av de AlF-fonds-
portfoljer som forvaltas av AlF-forvaltare, och det vore
svart att skapa en sddan omfattande harmonisering efter-
som det finns ett stort antal inbordes mycket olika slag
av AlF-fonder som forvaltas av AlF-forvaltare. Detta di-
rektiv hindrar dirfor inte medlemsstaterna frin att anta
eller fortsitta att tillimpa nationella krav for AIF-fonder
som dr etablerade inom deras territorier. Det forhdllandet
att en medlemsstat fir infora krav utover de som giller i
andra medlemsstater for AlF-fonder som ir etablerade
inom dess territorium bor inte hindra AIF-forvaltare
som 4r auktoriserade i enlighet med detta direktiv i andra
medlemsstater frdn att till professionella investerare i
unionen marknadsféra vissa AlF-fonder som ir etable-
rade utanfor den medlemsstat som infért ytterligare krav,
varvid de foljaktligen inte omfattas av eller behover folja
dessa ytterligare krav.

AlF-forvaltare 4r enligt flera bestimmelser i detta direktiv
skyldiga att sikerstilla uppfyllande av krav for vilka AIF-
forvaltare i vissa fondstrukturer inte dr ansvariga. Ett
exempel ér fondstrukturer ddr ansvaret for att utse for-
varingsinstitut ligger hos AIF-fonden eller en annan enhet
som agerar for AlF-fondens rikning. I sidana fall kan
AlF-forvaltaren inte slutligt kontrollera om ett forvarings-
institut faktiskt har utsetts, sdvida inte AIF-fonden forval-
tas internt. Eftersom AlF-fonder inte regleras i detta

L 145, 30.4.2004, s. 1.

() EUT
EUT

L 177, 30.6.2006, s. 1.
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direktiv kan direktivet inte innehélla nigon skyldighet for
AlF-fonder att utse ett forvaringsinstitut. Om en AIF-for-
valtare inte kan sikerstilla efterlevnad av de krav som
giller for en AIF-fond eller ndgon annan enhet for dess
rakning, bor de behoriga myndigheterna kriva att AIF-
forvaltaren vidtar nodvindiga atgarder for att rida bot pd
detta. Om kraven trots sddana dtgirder fortfarande inte
uppfylls, och i den mén det giller en EU-baserad AIF-
forvaltare eller en auktoriserad icke EU-baserad AIF-for-
valtare som forvaltar en EU-baserad AlF-fond, bor AIF-
forvaltaren avsiga sig uppdraget som forvaltare av denna
AlF-fond. Om AlF-forvaltaren inte gor detta ska de be-
horiga myndigheterna i dess hemmedlemsstat kriva att
den faktiskt avsiger sig uppdraget, och den berérda AIF-
fonden bor i sddana fall inte lingre fi marknadsforas i
unionen. Samma forbud bor gilla en auktoriserad icke
EU-baserad AlF-forvaltare som marknadsfor en icke EU-
baserad AlF-fond.

Om inget annat sirskilt foreskrivs dr avsikten, nir detta
direktiv hinvisar till AIF-fondens investerares intressen,
att hinvisa till investerarnas intressen specifikt i deras
egenskap av investerare i AlF-fonden och inte till inve-
sterarnas enskilda intressen.

Med forbehdll for de undantag och begrinsningar som
anges i direktivet bor det tillimpas pé alla EU-baserade
AlF-forvaltare som forvaltar EU-baserade eller icke EU-
baserade AlF-fonder, oavsett om de marknadsfors i unio-
nen eller inte, icke EU-baserade forvaltare som forvaltar
EU-baserade AlF-fonder, oavsett om de marknadsfors i
unionen eller inte, samt icke EU-baserade AIF-forvaltare
som marknadsfér EU-baserade eller icke EU-baserade
AlF-fonder inom unionen.

Genom detta direktiv faststills krav pd hur AIF-forval-
tarna bor forvalta AlF-fonder som de har ansvar for.
For icke EU-baserade AlF-forvaltare begrinsas detta till
forvaltning av EU-baserade AlF-fonder och andra AIF-
fonder vars andelar eller aktier ocksd marknadsfors till
professionella investerare i unionen.

Auktoriseringen av EU-baserade AlF-forvaltare enligt
detta direktiv omfattar forvaltningen av EU-baserade
AlF-fonder som ér etablerade i AlIF-forvaltarens hemmed-
lemsstat. Med forbehdll for ytterligare anmilningskrav
giller detta ocksd marknadsforing till professionella inve-
sterare inom unionen av EU-baserade AlF-fonder som
forvaltas av en EU-baserad AlF-forvaltare och forvaltning
av EU-baserade AlF-fonder som ir etablerade i en annan
medlemsstat dn AlF-forvaltarens hemmedlemsstat. I detta
direktiv faststills ocksd de villkor enligt vilka auktorise-
rade EU-baserade AlF-forvaltare fir marknadsfora icke
EU-baserade AlF-fonder till professionella investerare i
unionen, och de villkor enligt vilka en icke EU-baserad
AlF-forvaltare kan fa auktorisation att forvalta EU-base-
rade AlF-fonder och/eller marknadsfora AlF-fonder till
professionella investerare i unionen med ett marknads-
foringspass. Under en period som dr avsedd att vara av
overgingskaraktar bor medlemsstaterna ocksa kunna till-
lata EU-baserade AlF-forvaltare att marknadsfora icke

(16)

17)

(18)

(19)

EU-baserade AlF-fonder uteslutande pa det egna territo-
riet ochfeller tillita icke EU-baserade AlF-forvaltare att
forvalta EU-baserade AlF-fonder och/eller att marknads-
fora AlF-fonder till professionella investerare uteslutande
pé det egna territoriet, enligt nationell lagstiftning, under
forutsittning att vissa minimivillkor enligt detta direktiv
ar uppfyllda.

Detta direktiv bor inte tillimpas pd AlF-forvaltare i den
mén de forvaltar AlF-fonder vilkas enda investerare dr
AlF-forvaltarna sjilva eller deras moderforetag, dotterfs-
retag eller andra dotterforetag till moderforetaget, om
dessa investerare inte sjilva dr AIF-fonder.

Detta direktiv skapar ocksd ett forenklat system for AIF-
forvaltare dir de forvaltade AIF-fonderna sammantaget
faller under ett troskelvirde pd 100 miljoner EUR och
for AlF-forvaltare som endast forvaltar AIF-fonder utan
finansiell hivsting och utan ndgon ritt for investerarna
till inlosen under en period pd fem &r och dir de for-
valtade AlF-fonderna sammantaget faller under ett tros-
kelvirde p 500 miljoner EUR. Aven om det dr osanno-
likt att de berorda AlF-forvaltarnas verksamhet enskilt
skulle kunna fa betydande konsekvenser for den finansi-
ella stabiliteten, dr det majligt att verksamheterna sam-
mantaget kan ge upphov till systemrisker. Foljaktligen
bor dessa AlF-forvaltare inte omfattas av krav pd full
auktorisation utan pd en registrering i sina hemmedlems-
stater och de bor bland annat forse sina behoriga myn-
digheter med relevant information om de viktigaste in-
strument som de handlar med och om de forvaltade AIF-
fondernas viktigaste exponeringar och koncentrationer.
For att kunna &tnjuta de rittigheter som tillerkdnns i
detta direktiv bor dessa mindre AlIF-forvaltare emellertid
ha mojlighet att behandlas som AlF-forvaltare enligt for-
farandet for frivilligt deltagande enligt detta direktiv.
Detta undantag bor inte begrinsa medlemsstaternas moj-
ligheter att infora striktare krav pd dessa AlF-forvaltare
som inte har valt att ldta sig omfattas av direktivet.

Ingen EU-baserad AlF-forvaltare bor kunna fa forvalta
och/eller marknadsfora EU-baserade AlF-fonder till pro-
fessionella investerare i unionen sivida den inte ar auk-
toriserad enligt detta direktiv. En AlF-forvaltare som ér
auktoriserad enligt detta direktiv bor vid varje tidpunkt
uppfylla de villkor for auktorisering som faststills i detta
direktiv.

Nar detta dr tillatet enligt detta direktiv bor en icke EU-
baserad AlF-forvaltare som avser att forvalta EU-baserade
AlF-fonder och/eller marknadsfora AlF-fonder i unionen
med ett marknadsforingspass, eller en EU-baserad AIF-
forvaltare som avser att marknadsfora icke EU-baserade
AlF-fonder i unionen med ett sidant marknadsforings-
pass, ocksd auktoriseras i enlighet med detta direktiv.
Atminstone under en 6vergingsperiod bér en medlems-
stat dven kunna tillita en icke EU-baserad AlF-forvaltare
att marknadsfora AlF-fonder i den medlemsstaten och att
auktorisera en EU-baserad AlF-forvaltare att marknads-
fora icke EU-baserade AlF-fonder i den medlemsstaten i
den man minimivillkoren i detta direktiv dr uppfyllda.
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(20)  AlF-fonder bor beroende pd sin rittsliga form kunna (23)  Det dr nodvandigt att foreskriva minsta kapitalkrav for
forvaltas externt eller internt. AlF-fonder bér anses vara att sikerstilla kontinuitet och regelbundenhet i den for-
internt forvaltade nér forvaltningsfunktionerna utfors av valtning av AlF-fonder som AlF-forvaltare tillhandahéller
deras ledningsorgan eller nigon annan intern resurs hos och ticka det yrkesansvar som kan komma att dberopas
AlF-fonden. Nir den rittsliga formen hos AlF-fonden till- mot AlF-forvaltare i friga om samtliga deras verksamhe-
later en intern forvaltning och ndr AlF-fondens lednings- ter, dven forvaltning av AlF-fonder med ett delegerat
organ viljer att inte utse en extern AlF-forvaltare, dr AIF- mandat. AlF-forvaltare bor fritt fa vilja huruvida poten-
fonden ocksd AlF-forvaltare och bor dirfor uppfylla alla tiella risker avseende yrkesansvar ticks med extra kapi-
krav for AIF-forvaltare enligt detta direktiv och auktori- talbasmedel eller med en limplig ansvarsforsikring.
seras som sddan. En AlF-forvaltare som dr en internt
forvaltad AlF-fond bor emellertid inte auktoriseras som
extern forvaltare av andra AlF-fonder. En AlF-fond bor
anses vara externt forvaltad om en extern juridisk person
har utsetts till forvaltare av AIF-fonden eller for AIF-fon-
dens rakning, som genom att utses pd detta sitt blir (24)  For att hantera de potentiellt negativa effekterna av daligt
ansvarig for forvaltningen av denna AlF-fond. Om en utformade ersittningsstrukturer pd sund riskhantering
extern AlF-forvaltare har utsetts att forvalta en viss AIF- och kontrollen av enskilda personers risktagande, bor
fond, bor den AlF-forvaltaren inte anses tillhandahalla det finnas en uttrycklig skyldighet for AIF-forvaltare att
investeringstjinsten portfoljforvaltning enligt definitionen uppritta och vidmakthlla en ersittningspolicy och er-
i artikel 4.1.9 i direktiv 2004/39/EG utan snarare anses sdttningspraxis som dr forenlig med en sund och effektiv
tillhandahdlla kollektiv portfoljforvaltning enligt detta di- riskhantering for sidana personalkategorier som i tjins-
rektiv. ten utovar ett visentligt inflytande pé riskprofilen for de
AlF-fonder som de forvaltar. Dessa personalkategorier
bor omfatta dtminstone den verkstillande ledningen, risk-
tagare och kontrollfunktioner, och anstillda vars totala
ersittning dr sd hog att de hamnar i samma ersittnings-
klass som den verkstillande ledningen och risktagare.
(21)  Forvaltning av AlF-fonder bor innebdra att dtminstone
investeringsforvaltningstjanster tillhandahélls. Den enda
AlF-forvaltare som ska utses enligt detta direktiv bor
aldrig auktoriseras for att erbjuda portfoljférvaltning
utan att dven tillhandahalla riskhantering och vice versa. L L . . .
En auktoriserad AlF-forvaltare bor dock inte, si linge (25) De principer som styr ersgttnmgspohcy n bf)lf ta }:ans'yn
villkoren i detta direktiv ar uppfyllda, hindras fran att “_u att AIF—forvalﬂtarg kan tillimpa dessa p011c1e§ pd olika
ocksd bedriva verksamhet som innebir administration sittberoende pa sin storlgk QCh storleken(pa‘ de AIF-
och marknadsforing av AlF-fonder eller fran verksamhet fgnder som de forvaltar, Sin interna organisation samt
som har samband med AlF-fondens tillgdngar. En extern sin verksamhets art, omfattning och komplexitet.
AlF-forvaltare bor inte hindras att dven tillhandahalla
tjdnsten att forvalta investeringsportfoljer med fullmakt
frén enskilda investerare pé diskretionér grund, inbegripet
portfoljer som dgs av pensionsfonder och tjanstepen-
sionsinstitut som omfattas av Europaparlamentets och
radets dircktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verk- (26)  De principer om en sund erséttningspolicy som anges i
samhet i och tillsyn dver tjénstepensionsinstitut ('), eller kommissionens rekommendation 2009/384/EG av den
att tillhandahlla sidotjénsterna investeringsradgivning, 30 april 2009 om ersittningspolicy inom finanstjans-
forvaring och administration avseende andelar i foretag tesektorn (?) &r forenliga med och kompletterar princi-
for kollektiva investeringar samt mottagande och vidare- perna i detta direktiv.
befordran av order. Efter en auktorisation med stod av
direktiv 2009/65/EG bor en extern AlF-forvaltare dven
tilltas att forvalta fondforetag.

(27)  For att frimja tillsynskonvergens i bedomningen av er-
sittningspolicy och -praxis, bor den Europeiska tillsyns-
myndigheten (Europeiska virdepappers- och marknads-

o . . myndigheten), inrittad genom Europaparlamentets och
(22) Det dr nodvindigt att se till att AlF-forvaltarnas verk- ridets forordning (EU) nr 1095/2010 (%) (Esma), se till

samhet ar underkastad grundliga bolagsstyrningskontrol-
ler. De bor forvaltas och organiseras sd att risken for
intressekonflikter minimeras. De organisatoriska krav
som faststillts enligt detta direktiv bor inte pdverka de
system och kontroller som faststillts genom nationell
lagstiftning for registrering av enskilda personer som ar-
betar inom eller for en AIF-forvaltare.

(') EUT L 235, 23.9.2003, s. 10.

Gl
3)

)
()

att det finns riktlinjer for en sund ersdttningspolicy
inom AlF-forvaltarsektorn. Den Europeiska tillsynsmyn-
digheten (Europeiska bankmyndigheten) inréttad genom
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
1093/2010 (%) bér bistd nir dessa riktlinjer utformas.

120, 15.5.2009, s. 22.

EUT L
EUT L 331. 15.12.2010, s. 84.
EUT L

331, 15.12.2010, s. 12.
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(28)  Bestimmelserna om ersdttning bor inte paverka det fulla (33) Bestimmelserna i detta direktiv om hur ett forvarings-
utdvandet av grundliggande rittigheter som &r garante- institut utses och vilka uppgifter det har bor gilla for
rade i fordragen, sirskilt artikel 153.5 i EUF-fordraget, alla AIF-fonder som forvaltas av en AlF-forvaltare som
allmdnna principer i nationell avtalsratt och arbetsritt, omfattas av detta direktiv och ddrmed for AIF-fonders
tillimplig lagstiftning om aktiedgarnas rittigheter och alla affirsmodeller. Bestimmelserna bor dock anpassas
deltagande och allméinna skyldigheter hos det berorda till olika affirsmodellers specifika egenskaper. For vissa
institutets administrativa organ och kontrollorgan, samt affirsmodeller dr vissa forvaringsinstitutsuppgifter mer
i tillimpliga fall den rittighet som tillerkints parter pd relevanta dn for andra, beroende pa typen av tillgingar
arbetsmarknaden att ingd och tillimpa kollektivavtal i som AlF-fonden investerar i och de uppgifter som ir
enlighet med nationella lagar och traditioner. forknippade med dessa tillgdngar.
(29)  En tillforlitlig och objektiv virdering av tillgdngarna dr av
avgbran'de betydeﬂlse for sky dd_?t av in\{esteramas intres- (34) For AlF-fonder som inte har ritt till inlosen som kan
sen. 012?& éIF»fqrvaltare alﬁveznder olika metodeur ‘Olih utdvas under en period pd fem &r frin dagen for den
S%ftfm or v?lrdenrllgger:i antl sangarna beroenlile pii Vlkl,a forsta investeringen och som enligt sin egen investerings-
u gaq%lar oc¢ rflaf : nal_cr cras 13vcstcrm%ar u‘llcl'lll sa i - policy generellt sett inte investerar i tillgdngar som mdste
%en lga er. Det ar ?mdpw 1]§t“att meage ?t sal ana s 1dna ITr depéforvaras enligt detta direktiv eller generellt investerar
ore ‘$8ST rl:en att,llafl a krava gtt ,AIF;_,_OI;“ tadre under al a i emittenter eller onoterade foretag i syfte att potentiellt
gmst_zﬁ"n 1g keter lil a{ngar- var en_ﬂgf orfaranden s?m i e forvirva kontroll over sddana foretag i enlighet med detta
er till en Korrekt vardering av tillgangarna 1 AlF-fon . direktiv, sdsom riskkapitalfonder och fastighetsfonder,
Processen for att virdera tillgdngar och berikna nettotill- bor medlemsstaterna kunna tillita att en notarie, en ju-
géng;yéirdet (NAV) bor vara fl'mktionellt f)be_roende.av rist, en registerforvaltare eller en annan enhet fullgor
Allli-forvalta{enf pOrthﬂl]fOI_'.‘i{altnl"an och grsattmrﬁgspﬂlcy, forvaringsinstitutsfunktioner. I sddana fall bor forvarings-
oc ar'ndr;i aﬁgarfier bor sdkerstd a aft intresse on ikter institutsfunktionerna vara en del av yrkesmissiga eller
och otillbérlig paverkan av de anstillda undviks. P4 vissa affirsverksamheter for vilka den utsedda enheten ir
}’_‘_Hkor ?Oﬁ {_\IF'fQ_ﬂ:iahf‘re lf<un1:1§ utse en extern vérderare registreringsskyldig enligt lag eller andra forfattningar el-
Or att fullgora vdrderingstunktionerna. ler av yrkesetiska regler och kan lamna tillrickliga finan-
siella och yrkesmissiga garantier for att den effektivt ska
kunna fullgora forvaringsinstitutsfunktionerna i friga och
uppfylla de dtaganden som dessa funktioner ir forenade
(30)  AlF-forvaltaren bor inom mycket begrinsade ramar och med. Detta tar hinsyn dll denu nuvarande praxisen for
. N vissa typer av slutna fonder. For alla andra AIF-fonder
om strikta krav dr uppfyllda, bland annat att det finns PP . S
Lo . . R . bor forvaringsinstitutet emellertid vara ett kreditinstitut,
objektiva skal, kunna delegera utforandet pd dess vignar N . o
. . . IR ett virdepappersforetag eller nigon annan enhet med
av vissa av dess funktioner enligt detta direktiv for att oes AN P
" . . . ; tillstdnd enligt direktiv 2009/65/EG, med tanke pé vikten
oka effektiviteten i dess verksamhet. P4 samma villkor apa O . -
. P : e . av depaforvaringsfunktionen. Enbart for icke EU-baserade
bér ocksd vidaredelegering vara tillaten. AIF-forvaltaren L S .
N i e © . - B AlF-fonder bér forvaringsinstitutet ocksd kunna vara ett
bor dock aven i fortsittningen vid varje tidpunkt bira o o
. . L kreditinstitut eller ndgon annan enhet av samma slag
ansvaret for att dess delegerade funktioner utfors korrekt de enh id kil under forutsitini
och i enlighet med detta direktiv. som de enheter som avses i detta skdl under forutsattning
: att den ér foremdl for verkningsfull reglering och tillsyn
som har samma verkan som unionsritten och som ge-
nomdrivs effektivt.
(31)  De strikta begrinsningarna och kraven for AlF-forvaltares
delegering av uppgifter bor gilla delegering av de forvalt-
ningsfunktioner som anges i bilaga I. Delegering av sup-
portuppgifter, sisom administrativa och tekniska funktio-
ner som AlF-forvaltaren utfor som en del av sina forvalt- (35)  Forvaringsinstitutet bor ha sitt stadgeenliga site eller en
ningsuppagifter, bor inte underkastas de specifika begrins- filial i samma land som AlF-fonden. For en icke EU-
ningar och krav som anges i detta direktiv. baserad AlF-fond bor forvaringsinstitutet endast 3 vara
etablerat i detta tredjeland om vissa ytterligare villkor dr
uppfyllda. P4 grundval av de kriterier som anges i dele-
gerade akter bor kommissionen ges befogenhet att anta
genomforandedtgirder som faststiller att reglering och
(32)  Utvecklingen under senare tid har visat att det dr av tillsyn i ett tredjeland har samma verkan som unions-

52

avgorande betydelse att sirskilja forvarings- och forvalt-
ningsfunktionerna och hilla investerarnas tillgdngar ét-
skilda frdn forvaltarens. Aven om AlF-forvaltare forvaltar
AlF-fonder med olika affirsmodeller och arrangemang
for bland annat forvaring av tillgdngar, dr det viktigt
att ett forvaringsinstitut som ar skilt frin AlIF-forvaltaren
utses for att fullgora forvaringsinstitutsfunktioner avse-
ende AlF-fonder.

ritten och genomdrivs effektivt. Det medlingsforfarande
som avses i artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010
bor tillimpas om de behériga myndigheterna har olika
asikter om hur de andra ytterligare villkoren ska tillimpas
pa ritt sdtt. Alternativt bor forvaringsinstitutet for icke
EU-baserade AlIF-fonder 4ven kunna vara etablerat i hem-
medlemsstaten eller i referensmedlemsstaten for den AIF-
forvaltare som forvaltar AlF-fonden.
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(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

Kommissionen uppmanas undersoka mojligheterna att
lagga fram ett lampligt overgripande lagforslag som klar-
gor forvaringsinstitutens ansvarsomriden och rittsliga
ansvar och som faststiller den ritt som ett forvarings-
institut i en medlemsstat har att erbjuda sina tjinster i en
annan medlemsstat.

Forvaringsinstitutet bor ansvara for en korrekt overvak-
ning av AlF-fonders penningfloden, sirskilt for att siker-
stilla att investerarnas pengar och kontanter som tillhor
AlF-fonden, eller den AlF-forvaltare som agerar for AIF-
fondens rikning, bokfors korrekt pa konton som 6pp-
nats i AlF-fondens namn eller i den AIF-forvaltares namn
som agerar for AlF-fondens rikning eller i det forvarings-
instituts namn som agerar for AlF-fondens rikning. For-
varingsinstitutet bor ocksd ansvara for forvaring av AIF-
fondens tillgdngar, inbegripet depaforvaring av finansiella
instrument som kan registreras pd ett konto for finansi-
ella instrument som ar 6ppnat hos forvaringsinstitutet
och alla finansiella instrument som fysiskt kan levereras
till forvaringsinstitutet och for kontroll av att AIF-fonden
eller AlF-forvaltaren for AlF-fondens rikning verkligen
dger alla ovriga tillgdngar. Forvaringsinstitutet bor vid
sakerstillandet av att investerarnas pengar bokfors pé
likvidkonton beakta principerna i artikel 16 i kommis-
sionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om
genomforandet av Europaparlamentets och rddets direk-
tiv 2004/39/EG vad giller organisatoriska krav och vill-
kor for verksamheten i virdepappersforetag, och defini-
tioner for tillimpning av det direktivet (1).

Ett forvaringsinstitut bor handla hederligt, rittvist, pro-
fessionellt, oberoende och i AlF-fondens eller i AIF-fon-
dens investerares intresse.

Ett forvaringsinstitut bor kunna delegera forvaring av till-
gédngar till tredje part, som i sin tur bor kunna delegera
denna funktion. Delegering och vidaredelegering bor
dock grundas pd objektiva skil och vara underkastad
strikta krav pd att den tredje part som anfértros den
delegerade funktionen dr limplig och att forvaringsinsti-
tutet visar vederbdorlig skicklighet, aktsamhet och omsorg
nir denna tredje part viljs, utses och ses over.

En tredje part till vilken forvaringen av tillgingar delege-
ras bor kunna hélla ett gemensamt konto med separat
redovisning for flera AlF-fonder, ett si kallat omnibus-
konto.

Att anfortro depaforvaring av tillgdngar till en operator
av virdepappersavvecklingssystem som utsetts med avse-
ende pé tillimpningen av Europaparlamentets och radets
direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
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avveckling i system for overforing av betalningar och
virdepapper (%) eller att anfértro tillhandahallande av lik-
nande tjanster till virdepappersavvecklingssystem i tredje-
land bor inte anses vara en delegering av depaforvarings-
funktioner.

De strikta begrinsningar och krav som delegering av
forvaringsinstitutets uppgifter dr férenade med bor gilla
for delegering av dess specifika funktioner som for-
varingsinstitut, nimligen 6vervakning av penningfloden,
forvaring av tillgdngar och kontrollfunktioner. Delegering
av supportuppgifter som ar kopplade till dess forvarings-
institutsuppgifter, sdsom administrativa och tekniska
funktioner som forvaringsinstitutet utfér som en del av
sina forvaringsinstitutsuppgifter, omfattas inte av de spe-
cifika begrinsningar och krav som anges i direktivet.

Direktivet tar ocksd hinsyn till det faktum att ménga
AlF-fonder och i synnerhet hedgefonder i dag anvinder
sig av en prime broker. Direktivet sikerstiller att AIF-fon-
der far fortsdtta att anvinda prime brokers tjanster. Ingen
prime broker bor dock kunna utses till forvaringsinstitut
savida den inte funktionellt och hierarkiskt har separerat
sina forvaringsinstitutsfunktioner frdn sina uppgifter som
prime broker och de méjliga intressekonflikterna dr or-
dentligt identifierade, kontrollerade och redovisade for
AlF-fondens investerare, eftersom prime brokers agerar
som motparter till AlF-fonder och dirfor inte samtidigt
kan agera i AlF-fondens bista intresse sdsom det krdvs av
ett forvaringsinstitut. Forvaringsinstitut bor kunna dele-
gera depaforvaringsuppgifter till en eller flera prime bro-
kers eller annan tredje part. Utover de delegerade depéfor-
varingsuppgifterna bor prime brokers tillitas att erbjuda
prime brokerage-tjanster till AIF-fonden. Dessa prime broker-
age-tjdnster bor inte utgéra del av arrangemangen for
delegering.

Forvaringsinstitutet bor ansvara for de forluster som upp-
star for AlF-forvaltare, AlF-fonder och investerare. I di-
rektivet gors det en dtskillnad mellan forlust av depafor-
varade finansiella instrument och alla andra forluster. Nar
det giller andra forluster dn forlust av depaforvarade
finansiella instrument bor forvaringsinstitutet endast hal-
las ansvarigt i hindelse av uppsat eller forsumlighet. Om
forvaringsinstitutet depaforvarar tillgdngar och dessa till-
géngar gér forlorade bor forvaringsinstitutet héllas ansva-
rigt sdvida det inte kan bevisa att forlusten ir foljden av
en extern hindelse utanfor dess rimliga kontroll och vars
konsekvenser hade varit oundvikliga trots alla rimliga
anstringningar. 1 detta sammanhang bor ett forvarings-
institut exempelvis inte kunna aberopa interna situationer
sdsom bedrigeri fran en anstillds sida for att befrias frin
ansvar.

Om férvaringsinstitutet delegerar depaférvaringsuppgifter
och de finansiella instrument som depédforvaras av en
tredjepart gar forlorade bor forvaringsinstitutet héllas an-
svarigt. Under forutsittning att forvaringsinstitutet har
uttrycklig tilldtelse att avsiga sig ansvaret genom en av-
talsenlig overforing av sidant ansvar till denna tredje
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part, enligt ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet
och AlF-fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for
AlF-fondens rikning dir en sddan ansvarsbefrielse ar sak-
ligt motiverad, och den tredje parten kan hillas ansvarig
for forlusten pd grundval av ett avtal mellan forvarings-
institutet och den tredje parten, bor emellertid forvarings-
institutet i ett sddant fall kunna avsiga sig ansvaret om
det kan visa att det agerat med vederborlig skicklighet,
aktsamhet och omsorg och att de specifika kraven for
delegeringen ar uppfyllda. Genom att infora kravet pd en
avtalsmissig overforing av ansvaret till den tredje parten
dr avsikten med direktivet att koppla externa effekter till
ett sddant avtal och gora den tredje parten direkt ansvarig
infor AIF-fonden eller AlF-fondens investerare for forlus-
ten av depaférvarade finansiella instrument.

Om lagen i ett tredjeland kraver att vissa finansiella in-
strument depdforvaras av en lokal enhet och det inte
finns ndgra lokala enheter som uppfyller samtliga krav
betriffande delegering av forvaring, bor forvaringsinstitu-
tet kunna befrias frdn sitt ansvar under forutsittning att
AlF-fondens bestimmelser eller bolagsordning uttryckli-
gen tilldter en sddan ansvarsbefrielse, att investerarna in-
nan de investerat i vederborlig ordning informerats om
denna befrielse och de omstindigheter som utgér skal for
befrielsen, att AlF-fonden eller AIF-forvaltaren for AIF-
fondens rikning gett instruktioner till forvaringsinstitutet
att delegera depaforvaringen av sidana finansiella instru-
ment till en lokal enhet, att det finns ett skriftigt avtal
mellan forvaringsinstitutet och AlF-fonden eller den AIF-
forvaltare som agerar for AlF-fondens rikning som ut-
tryckligen tillater en sddan befrielse, och att det finns ett
skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och den tredje
parten som uttryckligen 6verfor forvaringsinstitutets an-
svar till denna tredje part och gor det mojligt for AIF-
fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fon-
dens rakning att framstélla krav mot den tredje parten for
forlusten av de finansiella instrumenten eller for for-
varingsinstitutet att framfora ett sidant krav for deras
rakning.

Detta direktiv bor inte pdverka framtida lagstiftnings-
atgirder  avseende  forvaringsinstitutet i direktiv
2009/65[EG, eftersom fondforetag och AlF-fonder skiljer
sig 4t, bade vad avser investeringsstrategier och den typ
av investerare som de dr avsedda for.

En AlF-forvaltare bor for var och en av de EU-baserade
AlF-fonder som den forvaltar och for var och en av de
AlF-fonder som den marknadsfér i unionen tillhandahélla
en arsrapport for varje rakenskapsdr senast sex médnader
efter rikenskapsdrets utgdng i enlighet med detta direktiv.
Denna sexmdanadsperiod bér inte paverka medlemsstater-
nas ritt att foreskriva en kortare period.

Eftersom en AIF-forvaltare har mojlighet att anvinda fi-
nansiell havstdng och under vissa férhdllanden kan bidra
till att det byggs upp systemrisker eller oro pd mark-
naderna, bor det faststillas sirskilda krav for AIF-forval-
tare som anvander finansiell havstdng. Den information
som dr nddvindig for att pavisa, Svervaka och beméta

(1)

sddana risker har inte samlats in pa ett samordnat sitt
inom hela unionen och inte vidarebefordrats till évriga
medlemsstater sd att man kunnat pivisa méjliga kallor
till risker for stabiliteten pa de finansiella marknaderna
inom unionen. For att rdda bot pd detta bor sirskilda
krav gilla for AIF-forvaltare som i betydande grad anvin-
der finansiell hivsting pd AlF-fondnivd. Sidana AIF-for-
valtare bor vara skyldiga att redovisa information om den
totala finansiella hivstdng som anvénds, den finansiella
hivstingen frén ldn av kontanter eller virdepapper och
den finansiella hivsting som uppstdr frin derivatpositio-
ner, forfoganderitt over tillgdngar och huvudkallorna till
finansiell hivstdng i sina AlF-fonder. Information som
insamlas av behériga myndigheter bor vidarebefordras
till 6vriga myndigheter inom unionen och till Esma
och Europeiska systemrisknimnden (ESRB) inrittad ge-
nom Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om makrotill-
syn av det finansiella systemet pa EU-nivd och om inrit-
tande av en europeisk systemrisknimnd (') fér att under-
litta en gemensam analys av foljderna for det finansiella
systemet i unionen av den finansiella hivstingen i AIF-
fonder som férvaltas av AlF-forvaltare och dven gemen-
samma svarsdtgirder. Om en eller flera AlF-fonder som
forvaltas av en AlF-forvaltare skulle kunna utgéra en
betydande potentiell killa till motpartsrisk for ett kredit-
institut eller ndgot annat systemrelevant institut i andra
medlemsstater, bor sidan information dven vidarebeford-
ras till de relevanta myndigheterna.

For att kunna gora en riktig beddmning av de risker som
foljer av att en AlF-forvaltare anvinder finansiell hav-
sting, i frdga om de AlF-fonder som den forvaltar, bor
AlF-forvaltaren visa att grinserna for finansiell hivsting
for varje AlF-fond som den forvaltar 4r rimliga och att
den vid varje tidpunkt respekterar dessa grinser. Nir det
finansiella systemets stabilitet och integritet kan vara ho-
tade bor de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens
hemmedlemsstat kunna infora begrinsningar av den
nivd av finansiell hivsting som AlF-férvaltare kan an-
vinda i AlF-fonder som de forvaltar. Esma och ESRB
bor informeras om alla dtgirder som vidtas i detta av-
seende.

Det anses ocksd nodvindigt att lita Esma, efter att ha
tagit hansyn till ESRB:s rdd, avgora huruvida den finan-
siella havsting som en AlF-forvaltare eller en grupp av
AlF-forvaltare anvinder utgdr en visentlig risk for det
finansiella systemets stabilitet och integritet och avge
ett yttrande till de behoriga myndigheterna dar det spe-
cificeras vilka korrigerande dtgirder som behover vidtas.

Det 4r nodvindigt att se till att de behériga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat, de foretag dver
vilka AlF-fonder som forvaltas av en AlF-forvaltare ut-
ovar kontroll och de anstillda i sddana foretag fir den
information som krivs for att dessa foretag ska kunna
bedéma hur den kontrollen kommer att paverka deras
situation.

() EUT L 331, 15.12.2010, s. 1.
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Nir AlF-forvaltare forvaltar AlF-fonder som utovar kon-
troll over en emittent vars aktier 4r upptagna till handel
pd en reglerad marknad, bér information generellt sett
lamnas i enlighet med Europaparlamentets och ridets
direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdp-
serbjudanden (') och Europaparlamentets och radets di-
rektiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om har-
monisering av insynskraven angdende upplysningar om
emittenter vars virdepapper 4r upptagna till handel pa en
reglerad marknad (2). Specifika krav bor gilla for AIF-for-
valtare som forvaltar AlF-fonder som utévar kontroll
over ett foretag som inte dr noterat. For att sikerstilla
transparens i friga om det kontrollerade foretaget bor
skirpta transparens-, informations- och rapporteringskrav
gilla. Vidare bor drsredovisningen for AlF-fonden i friga
kompletteras med avseende pa det kontrollerade foretaget
eller sa bor sddan ytterligare information inkluderas i det
kontrollerade foretagets &rsredovisning. Denna infor-
mation bdr sedan goras tillginglig for arbetstagarrepre-
sentanterna eller, nir sidana saknas, de anstillda sjilva
samt for investerarna i AlF-fonden i friga.

Specifika informationskrav gentemot anstillda i vissa fo-
retag giller om AlF-fonder forvirvar kontrollen over si-
dana foretag i enlighet med detta direktiv. I de flesta fall
har emellertid inte AlF-férvaltaren nigon kontroll Gver
AlF-fonden, sdvida det inte ir en internt forvaltad AIF-
fond. Vidare finns det, enligt bolagsrittens allmidnna prin-
ciper, inte nigot direkt forhdllande mellan aktiefgarna
och arbetstagarrepresentanterna eller, nir sidana saknas
de anstillda sjilva. Dirfor bor inte en aktiedgare eller dess
forvaltare, dvs. AlF-fonden och AlF-forvaltaren, enligt
detta direktiv aldggas krav pd direkt information till ar-
betstagarrepresentanterna eller, nir sddana saknas, de an-
stillda sjilva. Nir det giller informationskraven gentemot
sadana arbetstagarrepresentanter, eller de anstillda sjilva
om sddana representanter saknas, bor detta direktiv fo-
reskriva en skyldighet for den berérda AlF-forvaltaren att
gora sitt yttersta for att se till att styrelsen i det berérda
foretaget lamnar den relevanta informationen till arbets-
tagarrepresentanterna eller, ndr sidana saknas, de an-
stillda sjilva.

Kommissionen uppmanas att undersoka behovet av och
mojligheterna att dndra de informations- och redovis-
ningskrav som anges i detta direktiv och som ska till-
lampas vid kontroll av onoterade foretag eller emittenter
pa generell nivé, oavsett typ av investerare.

Nir en AlF-forvaltare forvaltar en eller flera AlF-fonder
som forvirvar kontroll dver ett onoterat foretag bor
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AlF-forvaltaren till de behoriga myndigheterna i sin hem-
medlemsstat ldmna information om finansieringen av
forvirvet. Denna skyldighet att limna information om
finansieringen bor gilla dven nidr en AlF-forvaltare for-
valtar AlF-fonder som ndr en punkt dir kontroll kan
utdvas over en emittent av aktier som dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

Nir en AlF-forvaltare forvaltar en eller flera AIF-fonder
som forvirvar kontroll 6ver ett onoterat foretag eller en
emittent bor denna AlF-forvaltare under en period av 24
manader efter AlF-fondens forvirv av kontroll over fore-
taget, for det forsta, inte tilldtas att underlitta, stodja eller
ge instruktioner om utdelningar, kapitalminskningar, ak-
tieinldsen och/eller forvirv av egna aktier frin foretagets
sida i enlighet med detta direktiv och, for det andra, i den
mén AlF-forvaltare har ritt att rosta for AlF-fondens rak-
ning vid méten i foretagets ledningsorgan, inte rosta for
en utdelning, kapitalnedsittning, aktieinlosen och/eller
forvirv av egna aktier fran foretagets sida i enlighet
med detta direktiv och, for det tredje, under alla omstin-
digheter gora sitt yttersta for att forhindra utdelningar,
kapitalminskningar, aktieinlosen och/eller forvirv av egna
aktier frdn foretagets sida i enlighet med detta direktiv.
Nar medlemsstaterna inférlivar detta direktiv med natio-
nell lagstiftning bor de beakta regleringssyftet med be-
stimmelserna i kapitel V avsnitt 2 i detta direktiv och i
detta sammanhang ta vederborlig hansyn till behovet av
likvirdiga forutsittningar f6r EU-baserade AIF-fonder och
icke EU-baserade AlF-fonder nir de tar kontroll éver
foretag med site i unionen.

Ett allmidnt undantag frin underrittelse- och redovis-
ningskraven och de specifika skyddsatgarderna mot tom-
ning av foretag pa tillgdngar i hindelse av kontroll over
ett onoterat foretag, eller dver en emittent, bor gilla for
kontroll 6ver smd och medelstora féretag och over spe-
cialféretag (SPV) som syftar till att forvirva, inneha eller
administrera fastigheter. Dessa krav syftar heller inte till
att offentliggora foretagshemligheter som skulle miss-
gynna AlF-forvaltaren i forhéllande till eventuella konkur-
renter sdsom statsigda formogenhetsfonder eller konkur-
renter som mojligen vill konkurrera ut malforetaget ge-
nom att utnyttja informationen till sin frdel. Dérfor bor
alla skyldigheter att underritta och redovisa information
gilla med forbehdll for de villkor och begrinsningar av-
seende konfidentiell information som anges i Europapar-
lamentets och radets direktiv 2002/14/EG av den
11 mars 2002 om inrittande av en allmin ram for infor-
mation till och samrdd med arbetstagare i Europeiska
gemenskapen (%) och utan att det paverkar tillimpningen
av direktiven 2004/25/EG och 2004/109/EG. Detta in-
nebir att medlemsstaterna, inom ramen for de begrins-
ningar och villkor som anges i den nationella lagstift-
ningen, bor foreskriva att arbetstagarrepresentanterna,
och varje person som bistdr dessa, inte har tillstdnd att
for anstillda och tredje part avsloja ndgon information
som péverkar foretagets berittigade intressen och som
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uttryckligen har delgivits dem i fortroende. Medlemssta-
terna bor dock kunna ge tillstdnd &t arbetstagarrepresen-
tanterna och varje person som bistdr dessa att dverlimna
konfidentiella uppgifter till anstillda eller tredje part som
ir bundna av en skyldighet att iaktta konfidentialitet.
Medlemsstaterna bor foreskriva att AlF-forvaltarna i friga
inte begir att styrelsen limnar information till arbets-
tagarrepresentanterna eller nir sidana saknas, de an-
stillda sjilva, nir denna information ar av den arten att
den enligt objektiva kriterier allvarligt skulle himma fo-
retagets verksamhet eller skulle skada foretaget. Kraven
pé underrittelse och redovisning och de specifika skydds-
dtgarderna mot tomning av foretag pa tillgdngar bor dven
gilla utan att det péverkar tillimpningen av stringare
regler i medlemsstaterna.

I detta direktiv faststills vidare de villkor enligt vilka en
EU-baserad AlF-forvaltare fir marknadsfora andelar eller
aktier i en EU-baserad AlF-fond till professionella inve-
sterare i unionen. Sdan marknadsforing frin EU-base-
rade AlF-forvaltares sida bor endast tillitas om AIF-for-
valtaren foljer detta direktiv och marknadsforingen sker
med ett marknadsforingspass, utan att detta pdverkar
AlF-forvaltares marknadsforing av AlF-fonder som faller
under de troskelvirden som anges i detta direktiv. Med-
lemsstaterna bor kunna tillita AIF-forvaltares marknads-
foring av AlF-fonder som faller under dessa troskelvir-
den, med forbehall for nationella bestimmelser.

Andelar eller aktier i en AlF-fond bor endast kunna no-
teras pd en reglerad marknad i unionen, eller erbjudas
eller placeras av tredje parter som agerar for AIF-forval-
tarens rdkning i en viss medlemsstat, om den AIF-for-
valtare som forvaltar AlF-fonden sjilv har tillstind att
marknadsfora andelarna eller aktierna i AlF-fonden i
denna medlemsstat. Dessutom kan annan nationell lag-
stiftning och unionsritt, sisom Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om
de prospekt som skall offentliggoras nir virdepapper
erbjuds till allminheten eller tas upp till handel (') och
direktiv 2004/39/EG, ocksd innehdlla bestimmelser om
distribution av AlF-fonder till investerare i unionen.

Ménga EU-baserade AIF-forvaltare forvaltar i dag icke EU-
baserade AlF-fonder. Det ar lampligt att tillita auktorise-
rade EU-baserade AlF-forvaltare att forvalta icke EU-base-
rade AlF-fonder som inte marknadsférs i unionen utan
att de underkastas de strikta forvaringsinstitutskrav och
de krav avseende drsredovisning som faststills i detta
direktiv, eftersom dessa krav har inforts for att skydda
investerare i unionen.

Efter det att en av kommissionen antagen delegerad akt
om detta tritt i kraft, vilket i princip, med beaktande av
Esmas rdd, kommer att intriffa tvd ar efter den sista
dagen for inforlivande av direktivet, bor auktoriserade
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EU-baserade AlF-forvaltare som avser att marknadsfora
icke EU-baserade AlF-fonder till professionella investerare
i sina hemmedlemsstater och/eller andra medlemsstater
tillitas att gora sd med ett marknadsforingspass under
forutsattning att de foljer detta direktiv. Denna ritt bor
vara foremal for ett anmilningsforfarande och villkor
med avseende pd det tredje landet for den icke EU-base-
rade AIF-fonden.

Under en 6vergdngsperiod som i princip, med beaktande
av de rdd som Esma ger i detta avseende, kommer att
avslutas genom en delegerad akt tre ar efter inférandet av
marknadsforingspasset for icke EU-baserade AIF-forval-
tare, bor EU-baserade AIF-forvaltare som avser att mark-
nadsfora icke EU-baserade AlF-fonder i vissa medlems-
stater, men utan ett marknadsforingspass, kunna tilldtas
att gora sd av de berorda medlemsstaterna men endast
om de foljer detta direktiv med undantag for forvarings-
institutskraven. Sidana EU-baserade AlF-forvaltare bor
dock sakerstdlla att en eller flera enheter utses for att
utféra forvaringsinstitutsuppgifterna. Vidare bor limpliga
samarbetsarrangemang som syftar till évervakning av sy-
stemrisker, och som ir i linje med internationella stan-
darder, etableras mellan de behoriga myndigheterna i
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat och tillsynsmyndighe-
terna i det tredjeland dar den icke EU-baserade AIF-fon-
den ir etablerad i syfte att sikerstilla ett effektivt infor-
mationsutbyte som gor det mojligt for de behdriga myn-
digheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat att fullgora
sina uppgifter enligt detta direktiv. Samarbetsarrange-
mangen bor inte anvindas som ett hinder mot mark-
nadsforing av icke EU-baserade AlF-fonder i en medlems-
stat. Det tredjeland dir den icke EU-baserade AIF-fonden
ar etablerad bor dessutom inte fi vara upptaget i forteck-
ningen over icke samarbetsvilliga linder och territorier av
arbetsgruppen for finansiella dtgdrder mot penningtvitt
och finansiering av terrorism (FATF).

Efter det att en av kommissionen antagen delegerad akt
om detta tritt i kraft, vilket i princip, med beaktande av
Esmas rdd, kommer att intriffa tvd ar efter den sista
dagen for inforlivande av direktivet, bor en grundlig-
gande princip i detta direktiv vara att en icke EU-baserad
AlF-forvaltare far dtnjuta de rittigheter som detta direktiv
ger, tex. att marknadsfora andelar eller aktier i AIF-fon-
der i hela unionen med ett marknadsforingspass, under
forutsittning att den efterlever detta direktiv. Detta bor
sikerstalla att likvirdiga forutsittningar giller for EU-ba-
serade och icke EU-baserade AlF-forvaltare. Detta direktiv
foreskriver darfor att icke EU-baserade AlF-forvaltare kan
auktoriseras enligt detta direktiv, vilket kommer att borja
gilla efter det att den delegerade akt som antagits av
kommissionen i detta avseende har tritt i kraft. For att
sikerstilla att denna efterlevnad uppritthélls bor med-
lemsstaternas behoriga myndigheter utéva tillsyn over
efterlevnaden av detta direktiv. For sddana icke EU-base-
rade AlIF-forvaltare bor de behériga tillsynsmyndigheterna
vara de behériga myndigheterna i referensmedlemsstaten,
sasom denna definieras i detta direktiv.
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EU-baserade AlF-fonder och/eller marknadsfora AIF-fon-
der i unionen med ett marknadsforingspass bor den sd-
ledes vara skyldig att folja detta direktiv sd att den dr
underkastad samma krav som EU-baserade AIF-forvaltare.
Under hogst exceptionella omstindigheter, i den utstrick-
ning efterlevnad av en bestimmelse i detta direktiv dr
oférenlig med den lagstiftning som den icke EU-baserade
AlF-forvaltaren eller den icke EU-baserade AlF-fonden
som marknadsfors i unionen omfattas av, bor den icke
EU-baserade AlF-férvaltaren kunna undantas fran skyldig-
heten att folja den berérda bestimmelsen i direktivet, om
den kan visa att det dr omajligt att kombinera efterlevnad
av en bestimmelse i detta direktiv med efterlevnad av en
obligatorisk bestimmelse i den lagstiftning som den icke
EU-baserade AlF-forvaltaren eller den icke EU-baserade
AlF-fonden som marknadsférs i unionen omfattas av,
samt att den lagstiftning som den icke EU-baserade
AlF-forvaltaren eller den icke EU-baserade AIF-fonden
omfattas av innehller en likvirdig regel som har samma
regleringssyfte och som ger samma skyddsnivé for inve-
sterarna i AlF-fonden i friga och att den icke EU-base-
rade AlF-forvaltaren eller den icke EU-baserade AIF-fon-
den foljer denna likvirdiga regel.

En icke EU-baserad AlF-forvaltare som har for avsikt att
forvalta EU-baserade AlF-fonder och/eller marknadsfora
AlF-fonder i unionen med ett marknadsforingspass bor
dessutom omfattas av ett specifikt auktoriseringsfor-
farande, och vissa specifika krav vad avser den icke EU-
baserade AlF-forvaltarens tredjeland och i forekommande
fall den icke EU-baserade AlF-fondens tredjeland bor vara
uppfyllda.

Esma bor ge rdd om hur referensmedlemsstaten ska be-
stimmas och i férekommande fall om undantaget nir det
giller oforenlighet med en likvardig regel. Sarskilda krav
pa utbyte av information mellan de behériga myndighe-
terna i referensmedlemsstaten och de behoriga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat bor gilla. Det
medlingsforfarande som foreskrivs i artikel 19 i forord-
ning (EU) nr 1095/2010 bor dessutom gilla i hindelse
av oenighet mellan medlemsstaternas behoriga myndig-
heter om hur referensmedlemsstaten ska bestimmas, be-
viljandet av undantag i hindelse av oforenlighet mellan
efterlevnaden av detta direktiv och efterlevnaden av lik-
virdiga regler i ett tredjeland och bedémningen av huru-
vida de sirskilda kraven avseende den icke EU-baserade
AlF-forvaltarens tredjeland och i forekommande fall den
icke EU-baserade AlF-fondens tredjeland 4r uppfyllda.

Esma bor pd drlig basis genomféra en inbordes utvir-
dering av de behoriga myndigheternas tillsynsverksamhet
ndr det giller auktorisering av och tillsyn over icke EU-
baserade AlF-forvaltare i syfte att gora tillsynen och dess
resultat mer konsekventa, i enlighet med artikel 30 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

Under en 6vergdngsperiod som i princip, med beaktande
av Esmas rdd, kommer att avslutas genom en delegerad
akt tre &r efter inférandet av marknadsforingspasset for
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AlF-forvaltare som avser att marknadsfora AlF-fonder
uteslutande i vissa medlemsstater, och utan ett sidant
marknadsforingspass, ocksd kunna tilltas att gora sd av
medlemsstaten i friga men endast i den man vissa mini-
mivillkor 4r uppfyllda. Dessa icke EU-baserade AIF-for-
valtare bor dtminstone omfattas av regler som liknar dem
som giller for EU-baserade AIF-forvaltare vad avser infor-
mationen till investerare. For att underltta overvak-
ningen av systemrisker bor dessa icke EU-baserade AIF-
forvaltare ocksd omfattas av rapporteringskrav gentemot
de behoriga myndigheterna i de medlemsstater dar AIF-
fonder marknadsfors. Sddana AlF-forvaltare bor darfor
folja transparenskraven i detta direktiv och uppfylla skyl-
digheterna for AlF-forvaltare som forvaltar AlF-fonder
som forvirvar kontroll over onoterade foretag och over
emittenter. Dessutom bor limpliga samarbetsarrange-
mang som syftar till Gvervakning av systemrisker, och
som dr i linje med internationella standarder, etableras
mellan de behoriga myndigheterna i de medlemsstater
dir AlF-fonderna marknadsfors och i forkommande fall
de behoriga myndigheterna i den EU-baserade AIF-fon-
dens hemmedlemsstat och tillsynsmyndigheterna i det
tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-forvaltaren ar
etablerad och, i tillimpliga fall, tillsynsmyndigheterna i
det tredjeland ddr den icke EU-baserade AlF-fonden ir
etablerad i syfte att sikerstilla ett effektivt informations-
utbyte som gor det mojligt f6r de behoriga myndighe-
terna i medlemsstaterna i frdga att fullgéra sina uppgifter
i enlighet med detta direktiv. Samarbetsarrangemangen
bor inte anvindas som ett hinder mot marknadsforing
av fonder frdn tredjeland i en medlemsstat. Slutligen bor
det tredjeland dir den icke EU-baserade AIF-forvaltaren
eller den icke EU-baserade AlF-fonden ér etablerad inte fa
vara upptagen i forteckningen 6ver icke samarbetsvilliga
linder och territorier av FATF.

Detta direktiv bor inte paverka den nuvarande situatio-
nen dir en professionell investerare som ir etablerad i
unionen fir investera i AIF-fonder pd eget initiativ, oav-
sett var AlF-forvaltaren och/eller AlF-fonden ér etablerad.

Medlemsstaterna bér kunna tillita marknadsforing av alla
eller vissa typer av AlF-fonder forvaltade av AlF-forvaltare
till icke-professionella investerare inom sina territorier.
Om en medlemsstat tilliter marknadsforing av vissa typer
av AlF-fonder bér medlemsstaten frén fall till fall bedoma
om en viss AlF-fond ska anses tillhora en typ av AIF-
fonder som fir marknadsforas till icke-professionella in-
vesterare inom dess territorium. Utan att det paverkar
tillimpningen av andra instrument i unionsritten, bor
medlemsstaterna i sidana fall kunna infora striktare
krav pa AlF-fonder och AlF-forvaltare som ett villkor
for marknadsforing till icke-professionella investerare in
vad som giller fér AIF-fonder som marknadsférs till pro-
fessionella investerare pd deras territorium, oavsett om
AlF-fonden marknadsfors inom medlemsstaten eller
over nationsgranserna. Om en medlemsstat tilldter att
AlF-fonder marknadsfors till icke-professionella investe-
rare inom sitt territorium, bor denna méjlighet kunna
utnyttjas oavsett i vilken medlemsstat AIF-forvaltaren
som forvaltar AlF-fonderna ar etablerad, och medlems-
staterna bor inte infora striktare eller ytterligare krav pd
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EU-baserade AlF-fonder som ir etablerade i en annan
medlemsstat och marknadsfors ver nationsgrinserna
dn pa AlF-fonder som marknadsfors inom medlemssta-
ten. Dessutom bor AlF-forvaltare, virdepappersforetag
som ir auktoriserade enligt direktiv 2004/39/EG och
kreditinstitut som dr auktoriserade enligt direktiv
2006/48[EG, vilka tillhandahéller investeringstjanster till
icke-professionella kunder, beakta eventuella ytterligare
krav nir de bedomer huruvida en viss AlF-fond ér lamp-
lig for en enskild icke-professionell kund eller huruvida
den ar ett komplicerat eller ett okomplicerat finansiellt
instrument.

Det dr nodvindigt att klargora vilka befogenheter och
skyldigheter som giller for de behériga myndigheter
som ansvarar for genomforandet av detta direktiv och
att stirka de mekanismer som krivs for att sikerstilla
ett effektivt gransoverskridande samarbete mellan tillsyns-
myndigheterna. Under vissa omstindigheter bor de beho-
riga myndigheterna i en AlF-forvaltares virdmedlemsstat
kunna vidta direkta dtgdrder for att overvaka efterlev-
naden av de bestimmelser som de ér ansvariga for. For
andra bestimmelser bor virdmedlemsstatens behoriga
myndigheter under vissa omstindigheter tillitas att be-
géra dtgirder frin hemmedlemsstatens behoriga myndig-
heter och ingripa om sddana dtgirder inte vidtas.

I detta direktiv foreskrivs en allmin samordnande roll for
Esma och mojligheten till ett bindande medlingsfor-
farande under Esmas ledning for att losa tvister mellan
behoriga myndigheter.

Esma bor utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn betriffande innehéllet i de samarbetsarrangemang
som maste ingds av hemmedlemsstaten eller AIF-forval-
tarens referensmedlemsstat och de relevanta tillsynsmyn-
digheterna i tredjeland samt betréffande forfarandena for
informationsutbytet. Dessa forslag till tekniska standarder
for tillsyn bor tillse att enligt dessa samarbetsarrange-
mang all nédvindig information tillhandahlls de beho-
riga myndigheterna i bdde hem- och virdmedlemsstaten
s att de kan utdva sina tillsyns- och utredningsbefogen-
heter enligt detta direktiv. Esmas roll bor ocksd vara att
underldtta forhandlingarna om och ingdendet av sam-
arbetsarrangemang. Denna underlittande roll bér till ex-
empel kunna innebira att Esma infér ett standardformat
for sidana samarbetsarrangemang.

Medlemsstaterna bor faststilla regler for sanktioner for
overtradelser av bestimmelserna i detta direktiv och se
till att de tillimpas. Sanktionerna bér vara effektiva, pro-
portionella och avskrickande.

Detta direktiv stdr i overensstimmelse med de grundlig-
gande rittigheter och principer som erkinns sirskilt i
EUF-fordraget och Europeiska unionens stadga om de
grundlidggande rittigheterna (stadgan), sirskilt ritten till
skydd av personuppgifter som erkénns i artikel 16 i EUF-
fordraget och artikel 8 i stadgan. Varje utbyte eller 6ver-
foring av information frdn de behériga myndigheternas
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sida bor ske i enlighet med bestimmelserna for over-
foring av personuppgifter i Europaparlamentets och ra-
dets 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 sidana
uppgifter (). Varje utbyte eller 6verforing av information
fran Esmas sida bor ske i enlighet med bestimmelserna
om 6verforing av personuppgifter i Europaparlamentets
och ridets forordning (EG) nr 45/2001 av den
18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemen-
skapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar
personuppgifter och om den fria rorligheten for sidana
uppgifter (%), vilken ska gilla fullt ut fér behandlingen av
personuppgifter med avseende pa tillimpningen av detta
direktiv.

For att sikerstilla enhetliga villkor for genomférandet av
detta direktiv bor kommissionen tilldelas genomférande-
befogenheter. Dessa befogenheter bor utévas i enlighet
med Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande
av allminna regler och principer fér medlemsstaternas
kontroll av kommissionens utovande av sina genom-
forandebefogenheter (3).

Kommissionen bor ges befogenheten att anta delegerade
akter i enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget nir det
uttryckligen foreskrivs i detta direktiv. Kommissionen bor
sirskilt ges befogenhet att anta delegerade akter for att
specificera metoderna for finansiell havsting sdsom
denna definieras i detta direktiv, inbegripet alla andra
finansiella och/eller rittsliga strukturer med tredje parter
som kontrolleras av AlF-fonden i friga, dar dessa struk-
turer specifikt inrittats for att direkt eller indirekt skapa
finansiella havstangseffekter pd AlF-fondsniva. Sarskilt for
riskkapitalfonder innebir detta att finansiell hdvsting
som existerar pd portfoljbolagsnivd inte dr avsedd att
inkluderas nir det hinvisas till sidana finansiella eller
rittsliga strukturer.

Delegerade akter bor ocksd antas for att specificera hur
troskelvirdena for det forenklade systemet ska beriknas
och hur de AlF-forvaltare ska behandlas vars forvaltade
tillgdngar, inklusive tillgdngar som forvirvats med an-
vindning av finansiell hivstng, under ett och samma
kalenderdr ibland overstiger och/eller faller under det re-
levanta troskelvirdet, skyldigheterna till registrering for
AlF-forvaltare som faller under troskelvirdena och till
tillhandahéllande av information for effektiv 6vervakning
av systemrisker, samt skyldigheterna att underritta de
relevanta behériga myndigheterna nir de inte lingre upp-
fyller villkoren for tillimpning av det forenklade syste-
met.
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Delegerade akter bor ocksd antas for att beskriva meto-
derna for finansiell hivsting, inbegripet finansiella och/
eller rattsliga strukturer med tredje part som kontrolleras
av AlF-fonden i frga, och hur den finansiella havstangen
ska beriknas, for att specificera de risker som de extra
kapitalbasmedlen och ansvarsforsikringen mdste ticka,
villkoren for att bestimma de extra kapitalbasmedlens
lamplighet eller omfattningen av ansvarsforsikringen, till-
vigagéngssittet for att bestimma en fortlopande anpass-
ning av de extra kapitalbasmedlen eller omfattningen av
ansvarsforsikringen. Delegerade akter bor dven antas for
att specificera de kriterier som de behoriga myndighe-
terna ska tillimpa vid sin bedomning av om AIF-forval-
tare har uppfyllt sina skyldigheter i friga om genom-
forandet av sin verksamhet, deras skyldighet att agera i
den av dem forvaltade AlF-fondens eller AlF-fondens in-
vesterares bista intresse och fér marknadens integritet,
forfoga 6ver och faktiskt utnyttja de resurser och for-
faranden som dr nodvindiga for att den egna verksam-
heten ska fungera vil, vidta alla rimliga atgirder for att
undvika intressekonflikter och, om sddana inte kan und-
vikas, att identifiera, hantera och vid behov redovisa
dessa intressekonflikter sd att de inte paverkar AIF-fon-
dens och dess investerares intressen negativt och sa att
den AlIF-fond som den férvaltar behandlas rittvist, iaktta
alla regler for verksamhetens bedrivande, sd att det bist
gagnar AlF-fonderna eller dem som investerar i dessa och
marknadens integritet, och behandla alla investerare i
AlF-fonderna rittvist.

Vidare bor delegerade akter antas for att specificera vilka
slag av intressekonflikter AIF-forvaltarna maste identifiera
och de rimliga atgirder som AlF-forvaltare forvintas
vidta betriffande sina strukturer och organisatoriska
och administrativa forfaranden for att identifiera, for-
hindra, hantera, 6évervaka och redovisa intressekonflikter.
Delegerade akter bor ocksd antas for att specificera de
riskhanteringsfunktioner som ska utnyttjas, hur ofta risk-
hanteringssystemet bor ses 6ver, hur riskhanteringsfunk-
tionen bor héllas funktionellt och hierarkiskt atskild fran
de operativa enheterna, inbegripet portfoljforvaltnings-
funktionen, sirskilda skyddsatgirder mot intressekonflik-
ter, och de riskhanteringskrav som AlF-forvaltare ska an-
vinda sig av. Delegerade akter bor ocksd antas for att
specificera de system och forfaranden for likviditetshan-
tering som AlF-forvaltare bér anvinda och samstimmig-
heten i investeringsstrategi, likviditetsprofil och inlosen-
policy. Delegerade akter bor dven antas for att specificera
de krav som originatorer, medverkande kreditinstitut och
ursprungliga ldngivare av virdepapperiseringsinstrument
méste uppfylla for att AlF-forvaltare ska tilldtas investera
i sidana instrument som emitterats efter den 1 januari
2011.

Delegerade akter bor dven antas for att specificera de
krav som AlF-forvaltare médste uppfylla nir de investerar
i sddana virdepapperiseringsinstrument, for att specificera
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administrations- och redovisningsforfaranden, kontroll-
och skyddsarrangemang for elektronisk databehandling
och limpliga interna kontrollmekanismer, for att specifi-
cera forfaranden for korrekt virdering av tillgdngar och
berikning av nettotillgingsvirdet (NAV) per andel eller
aktie i AlF-fonden, de yrkesmissiga garantier som den
externa virderaren mdste limna, och den virderingsfre-
kvens som ér limplig fér 6ppna AlF-fonder.

Delegerade akter bor ocksd antas for att specificera vill-
koren for att delegering av AlF-forvaltarnas funktioner
bor kunna godkinnas och de villkor pa vilka AIF-forval-
taren har delegerat sina funktioner i en sddan omfattning
att foretaget blir ett brevladeforetag och dérfor inte lingre
ska betraktas som forvaltare av en AlF-fond, for att nir
det giller forvaringsinstitut specificera kriterierna for att
avgora om reglering och tillsyn i tredjeland dir for-
varingsinstituten dr etablerade har samma verkan som
unionsritten och genomdrivs effektivt, de uppgifter
som ska ingd i standardavtalet, villkoren fér att utféra
forvaringsinstitutsfunktioner, inbegripet den typ av finan-
siella instrument som bor omfattas av forvaringsinstitu-
tets depaforvaringsuppgifter, villkoren for att forvarings-
institutet ska fi utfora sina depédforvaringsuppgifter for
finansiella instrument som ar registrerade hos ett centralt
forvaringsinstitut och villkoren enligt vilka forvarings-
institutet bor forvara finansiella instrument som emitte-
rats i nominativ form och registrerats hos en emittent
eller registerforvaltare, forvaringsinstitutens forpliktelse
att visa vederborlig skicklighet, aktsamhet och omsorg,
skyldigheten att hélla tillgéngar atskilda, under vilka vill-
kor och forhéllanden finansiella instrument som depéfor-
varas bor anses ha gétt forlorade, vad som ska avses med
externa hindelser utanfor rimlig kontroll, vilkas kon-
sekvenser hade varit omajliga att avvirja trots alla rimliga
anstringningar att gora s, samt under vilka villkor och
forhallanden det finns ett objektivt skal till ansvarsbefri-
else. Delegerade akter bor dven antas for att specificera
innehall och format for den 4rsredovisning som AIF-for-
valtarna maste tillhandahlla for varje AlF-fond som de
forvaltar och av AlF-forvaltarnas skyldigheter i friga om
redovisning av information till investerare och kraven péd
rapportering till de behériga myndigheterna och dess
frekvens.

Delegerade akter bor ocksd antas for att specificera nir
finansiell hdvsting anses vara anvind i betydande grad
och de principer som de behoriga myndigheterna bor
folja nir de overviger att infora grinser for den finansi-
ella hivsting som en AlF-forvaltare kan anvinda. Dele-
gerade akter bor ocksd antas for att specificera samarbets-
arrangemang for icke EU-baserade AIF-forvaltare och/eller
icke EU-baserade AlF-fonder for utformning av en ge-
mensam ram for att underlitta upprittandet av sam-
arbetsarrangemang med tredjelinder. Delegerade akter
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bor ocksd antas for att specificera innehdllet i infor-
mationsutbytet avseende AIF-forvaltare mellan behériga
myndigheter och tillhandahallandet av viss information
till Esma.

Beroende pé Esmas rdd i detta avseende och de kriterier
som faststills i detta direktiv, bor en delegerad akt ocksé
antas for att utstricka marknadsforingspasset till EU-ba-
serade AlF-forvaltare som marknadsfor icke EU-baserade
AlF-fonder i unionen och till icke EU-baserade AIF-for-
valtare som forvaltar och/eller marknadsfor AlF-fonder i
unionen, och en annan delegerad akt bér antas for att
avsluta tillimpningen av nationella ordningar for privata
placeringar (private placement).

Europaparlamentet och réddet bor kunna invinda mot en
delegerad akt inom tre manader frin delgivningsdagen.
P4 Europaparlamentets eller rddets initiativ bor denna
period kunna forlingas med tre ménader i friga om
visentliga problemomrdden. Europaparlamentet och ra-
det bor ocksd kunna underritta de ovriga institutionerna
om sina avsikter att inte invinda. Ett sidant tidigt god-
kidnnande av delegerade akter ér sdrskilt limpligt om en
tidsfrist maste respekteras, till exempel si att medlems-
staterna i tillimpliga fall kan genomféra delegerade akter
inom den genomférandeperiod som faststills i detta di-
rektiv.

I enlighet med forklaringen om artikel 290 i EUF-fordra-
get, som fogats till slutakten fran den regeringskonferens
som antog Lissabonfordraget, noterade konferensen kom-
missionens avsikt att i enlighet med sin etablerade praxis
dven i fortsittningen samrida med av medlemsstaterna
utsedda experter vid utarbetandet av kommissionens ut-
kast till delegerade akter pd omrddet finansiella tjinster.

Tva dr efter utgdngen av tidsfristen for inforlivande av
detta direktiv bor Esma avge ett yttrande om hur det d
gillande marknadsforingspasset fungerar och hur natio-
nella ordningar for privata placeringar (private placement)
fungerar. Esma bor ocksé ge rdd om utvidgning av mark-
nadsforingspasset till EU-baserade AlF-forvaltare som
marknadsfor icke EU-baserade AlF-fonder i unionen
och icke EU-baserade AlF-forvaltare som forvaltar och/
eller marknadsfér AlF-fonder i unionen. Kommissionen
bor anta delegerade akter inom tre ménader efter att ha
mottagit Esmas yttrande och rdd och beaktat kriterierna i
och malen med detta direktiv, bland annat betriffande
den inre marknaden, investerarskydd och effektiv over-
vakning av systemrisk, med en specificering av nir reg-
lerna betriffande en utvidgning av marknadsforingspasset
som foreskrivs i detta direktiv bor bli tillimpliga i alla
medlemsstater.
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Vid toppmotet i London i april 2009 kom G20-ledarna
overens om att hedgefonder eller deras forvaltare bor
registreras och bor dliggas att regelbundet redovisa rele-
vant information for tillsynsmyndigheter eller reglerings-
myndigheter. De bér bli foremal for tillsyn for att siker-
stilla att de har en limplig riskhantering. 1 juni 2010
bekriftade G20-ledarna i Toronto sitt dtagande och lo-
vade ocksd att snabba pd genomférandet av kraftfulla
atgirder for att forbittra transparens och regeltillsyn av
hedgefonder pa ett internationellt konsekvent och icke-
diskriminerade sitt. For att stodja G20-malen utfirdade
Internationella  organisationen for virdepapperstillsyn
hognivéprinciper for hedgefondstillsyn i juni 2009 for
att vigleda utarbetandet av internationellt konsekventa
regler inom detta omrdde. Den 16 september 2010
kom Europeiska rddet overens om att EU mdste hivda
sina intressen och virderingar mera bestimt och i en
anda av 6msesidighet och 6msesidig nytta inom ramen
for unionens yttre forbindelser och vidta tgarder for att,
bland annat, sikra vidare marknadstilltride for europe-
iska foretag och fordjupat regleringssamarbete med vik-
tigare handelspartner. Kommissionen ska arbeta for att se
till att dessa dtaganden genomfors pa ett liknande sitt av
unionens internationella partner.

Tre &r efter ikrafttridandet av den delegerade akt enligt
vilken marknadsforingspasset blivit tillimpligt for alla
AlF-forvaltare bor Esma avge ett yttrande om hur det
dé gillande marknadsforingspasset och de nationella ord-
ningarna for privata placeringar (private placement) fun-
gerar. Esma bor ocksd ge rdd om avslutandet av sidana
nationella ordningar. Kommissionen bér anta en delege-
rad akt inom tre mdnader efter att ha mottagit Esmas
yttrande och rdd med beaktande av kriterierna i och
malen med detta direktiv, bland annat betriffande den
inre marknaden, investerarskydd och effektiv 6vervakning
av systemrisk, med en specificering av den dag di de
nationella ordningar som avses i detta direktiv bor av-
slutas i alla medlemsstater.

Fyra ar efter utgdngen av tidsfristen for inférlivande av
detta direktiv bor kommissionen pd grundval av offent-
liga samréd och i ljuset av diskussionerna med de beho-
riga. myndigheterna inleda en 6versyn av tillimpningen
av och tillimpningsomradet for detta direktiv. Oversynen
bor innehélla en analys av de erfarenheter som gjorts vid
tillimpningen av direktivet, effekterna for investerare,
AlF-fonder och AlF-forvaltare, i unionen och i tredjelin-
der, och i vilken mén direktivets mal har uppndtts, och
vid behov forslag till lampliga &ndringar. Oversynen bor
innehdlla en allmin genomging av hur detta direktivs
regler fungerar och vilka erfarenheter som gjorts vid till-
lampningen av dem. I sin éversyn bor kommissionen
undersoka Esmas och de behoriga unionsmyndigheternas
funktioner nir det giller att sikerstilla en effektiv 6ver-
vakning av samtliga AIF-forvaltare som verkar pd unions-
marknaderna inom ramen for detta direktiv, inklusive,
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bland annat — i enlighet med f6rordning (EU)
nr1095/2010 - genom att ge Esma ytterligare tillsyns-
ansvar pa omrddet auktorisering av och tillsyn 6ver icke
EU-baserade AlF-forvaltare. 1 detta sammanhang bor
kommissionen bedéma kostnaderna och fordelarna med
att ge Esma sidana arbetsuppagifter.

(92)  Detta direktiv syftar till att skapa en ram som kan han-
tera de potentiella risker som kan uppstd som ett resultat
av AlF-forvaltares verksamhet och sikerstilla att de be-
hériga myndigheterna i unionen overvakar dessa risker
pa ett effektivt sdtt. Det dr nodvindigt att skapa ett strikt
ramverk for reglering och tillsyn utan luckor i finans-
regleringen. I detta sammanhang hanvisas till befintliga
krav pd professionella investerare att visa vederborlig
skicklighet, aktsamhet och omsorg enligt den relevanta
reglering som giller for sddana investerare. Kommissio-
nen uppmanas att se dver den relevanta lagstiftningen
vad avser professionella investerare i syfte att bedéma
behovet av striangare krav vad avser det forfarande for
vederborlig  skicklighet, aktsamhet och omsorg som
maste tillimpas av professionella investerare i unionen,
som pd eget initiativ investerar i icke EU-baserade finan-
siella produkter, bland annat icke EU-baserade AIF-fon-
der.

(93) Kommissionen bor nir denna Gversyn dr avslutad ligga
fram en rapport till Europaparlamentet och rddet som vid
behov innehéller dndringsforslag med beaktande av direk-
tivets mal och de potentiella effekterna for investerare,
AlF-fonder eller AlF-forvaltare, i unionen och i tredjelin-
der.

(94)  Eftersom malet for detta direktiv, nimligen att sikerstilla
en hog nivd pa skyddet av investerare genom att faststilla
ett gemensamt ramverk for auktorisation av och tillsyn
over AlF-forvaltare, inte i tillrdcklig utstrickning kan
uppnds av medlemsstaterna, vilket framgar av bristerna
i den befintliga lagstiftningen i medlemsstaterna samt i
tillsynen éver dessa aktorer, och det darfor béttre kan
uppnds pd unionsnivd, kan unionen vidta dtgirder i en-
lighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i EU-fordra-
get. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma
artikel gdr detta direktiv inte utover vad som ér nddvin-
digt for att uppnd detta mal.

(95)  Direktiven 2003/41/EG och 2009/65/EG, Europaparla-
mentets och rddets foérordning (EG) nr 1060/2009 av
den 16 september 2009 om kreditvirderingsinstitut ()
och férordning (EU) nr 1095/2010 bér foljaktligen dnd-
ras i enlighet ddrmed.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL 1
ALLMANNA BESTAMMELSER
Artikel 1
Syfte
I detta direktiv faststills bestimmelser for auktorisation, l6pande

verksamhet och transparens nir det giller forvaltare av

(') EUT L 302, 17.11.2009, s. 1.

alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) som forvaltar och/
eller marknadsfor alternativa investeringsfonder (AIF-fonder) i

unionen.
Artikel 2
Tillimpningsomréde
1. Med forbehdll for punkt 3 i denna artikel och artikel 3 ska

detta direktiv tillimpas pa

&

£

2.

EU-baserade AlF-forvaltare som forvaltar en eller flera AIF-
fonder, oberoende av om dessa AlF-fonder dr EU-baserade
AlF-fonder eller icke EU-baserade AIF-fonder,

icke EU-baserade AlF-forvaltare som forvaltar en eller flera
EU-baserade AlF-fonder, och

icke EU-baserade AlF-forvaltare som marknadsfor en eller
flera AIF-fonder i unionen, oberoende av om dessa AIF-fon-
der dr EU-baserade AlF-fonder eller icke EU-baserade AIF-
fonder,

Med avseende pé tillimpningen av punkt 1 saknar det

betydelse

&

k=

Ke ¥

&

=

o

d)

om AlF-fonden r 6ppen eller sluten,

om AlF-fonden har bildats pd kontraktsrittslig grund eller
enligt trustlagstiftning eller pa associationsrittslig grund eller
har ndgon annan rittslig form,

vilken rittslig struktur AIF-fonden har.
Direktivet ska inte tillimpas pa foljande enheter:
Holdingbolag.

Tjinstepensionsinstitut ~ som  omfattas  av  direktiv
2003/41[EG, i forekommande fall inklusive de auktoriserade
enheter som ansvarar for forvaltningen av dessa institut och
agerar for deras rikning som avses i artikel 2.1 i det direk-
tivet eller kapitalforvaltare som utsetts enligt artikel 19.1 i
det direktivet, i den man de inte forvaltar AIF-fonder.

Overstatliga institutioner som Europeiska centralbanken, Eu-
ropeiska investeringsbanken, Europeiska investeringsfonden,
europeiska finansiella institut for utveckling och bilaterala
utvecklingsbanker, Virldsbanken, Internationella valutafon-
den, och andra overstatliga institutioner och liknande inter-
nationella organisationer, i de fall dd dessa institutioner eller
organisationer forvaltar AlF-fonder och i den médn dessa
fonder agerar i allmidnhetens intresse.

Nationella centralbanker.
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¢) Nationella, regionala eller lokala myndigheter och organ eller ) vid registreringstillfallet limnar information om investerings-
andra institut som forvaltar fonder som ir kopplade till strategierna for de AIF-fonder som de forvaltar till de beho-
system for social trygghet och pensionssystem. riga myndigheterna i sina hemmedlemsstater,

f) Program for anstilldas andelsigande och program for an- d) regelbundet ger de behoriga myndigheterna i hemmedlems-

stilldas sparande.

Specialforetag for virdepapperisering.

Q

4. Medlemsstaterna ska vidta de dtgirder som krivs for att se
till att de AIF-forvaltare som avses i punkt 1 fortlépande foljer
detta direktiv.

Atikel 3
Undantag

1. Detta direktiv ska inte tillimpas pd AlF-forvaltare i den
man de forvaltar en eller flera AIF-fonder vars enda investerare
ar AlF-forvaltaren eller AIF-forvaltarens moderforetag eller dot-
terforetag eller andra dotterforetag till dessa moderforetag, un-
der forutsittning att ingen av dessa investerare sjilv ar en AIF-
fond.

2. Utan att det péverkar tillimpningen av artikel 46 ska
endast punkterna 3 och 4 i den hir artikeln tillimpas pa fol-
jande AlF-forvaltare:

a) AlF-forvaltare som, antingen direkt eller indirekt, genom ett
foretag till vilket AIF-forvaltaren ar kopplad genom gemen-
sam ledning eller 4garkontroll, eller genom ett visentligt
direkt eller indirekt innehav, forvaltar portfoljer av AlF-fon-
der vars forvaltade tillgangar, inklusive tillgdngar som for-
virvats med anvindning av finansiell hivsting, sammanlagt
inte 6verstiger troskelvirdet 100 miljoner EUR, eller

=

AlF-forvaltare som, antingen direkt eller indirekt, genom ett
foretag till vilket AIF-forvaltaren ar kopplad genom gemen-
sam ledning eller dgarkontroll, eller genom ett visentligt
direkt eller indirekt innehav, forvaltar portfoljer av AIF-fon-
der vars forvaltade tillgdngar sammanlagt inte Gverstiger tros-
kelvirdet 500 miljoner EUR om AlF-fondportféljerna bestér
av AlF-fonder utan finansiell hivsting och utan ritt till in-
16sen under en period pa fem 4r frén dagen for den forsta
placeringen i respektive AIF-fond.

3. Medlemsstaterna ska se till att de AIF-forvaltare som avses
i punkt 2 minst

a) dr foremdl for registrering hos de behoriga myndigheterna i
sina_ hemmedlemsstater,

b) vid registreringstillfillet identifierar sig sjilva och de AIF-fon-
der som de forvaltar infor de behoriga myndigheterna i sina
hemmedlemsstater,
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staten information om de huvudsakliga instrument som de
bedriver handel med och om viktiga exponeringar och de
storsta koncentrationerna i friga om de AlF-fonder som de
forvaltar, sd att de behériga myndigheterna effektivt kan
Gvervaka systemrisker, och

o

underrittar de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten
om de inte lingre uppfyller de villkor som anges i punkt 2.

Denna punkt och punkt 2 ska gilla utan att det paverkar till-
limpningen av striktare bestimmelser som medlemsstaterna har
antagit for AIF-forvaltare som avses i punkt 2.

Medlemsstaterna ska vidta de dtgirder som krivs for att se till
att den berorda AlF-forvaltaren, om villkoren i punkt 2 inte
lingre dr uppfyllda, ansoker om auktorisation inom 30 kalen-
derdagar i enlighet med tillimpliga forfaranden i detta direktiv.

4. De AlF-forvaltare som avses i punkt 2 ska inte dtnjuta
ndgra av de rittigheter som ges genom detta direktiv, sivida
de inte viljer att lita sig omfattas av detta direktiv. Om AIF-
forvaltare lter sig omfattas ska direktivet vara tillimpligt i sin
helhet.

5. Kommissionen ska anta genomforandeakter som specifi-
cerar forfarandena for de AlF-forvaltare som viljer att lita sig
omfattas av detta direktiv i enlighet med punkt 4. Dessa genom-
forandeakter ska antas i enlighet med det granskningsforfarande
som avses i artikel 59.2.

6.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta tgirder for att nirmare ange

&

hur de troskelvirden som avses i punkt 2 ska beriknas och
hur de AlF-forvaltare ska behandlas som forvaltar AIF-fonder
vars forvaltade tillgdngar, inklusive tillgdngar som forvérvats
med anvindning av finansiell hivsting, under ett och samma
kalenderdr ibland overstiger och/eller faller under det rele-
vanta troskelvirdet,

=

registreringsskyldigheten och skyldigheten att tillhandahalla
information for att ge mojlighet till effektiv overvakning av
systemrisken i enlighet med punkt 3, och

K<h

skyldigheten att underrdtta behoriga myndigheter som anges
i punkt 3.
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Artikel 4 Som ndra forbindelse ska dven anses en situation dir tvd
.. eller flera fysiska eller juridiska personer uppritthaller en

Definitioner

I detta direktiv giller foljande definitioner:

AlF-fond: foretag for kollektiva investeringar, inbegripet
dess delfonder, som

i) tar emot kapital frin ett antal investerare for att inve-
stera det i enlighet med en faststilld investeringspolicy
till forman for dessa investerare, och

ii) inte krdver auktorisation enligt artikel 5 i direktiv
2009/65[EG.

AIF-forvaltare: juridiska personer vars normala verksamhet
bestdr i forvaltning av en eller flera AIF-fonder.

filial: ett driftstille som i AlF-forvaltares fall dr en del av
AlF-forvaltaren, som saknar rittskapacitet och som tillhan-
dahéller de tjinster som AlF-forvaltaren har auktorisation
att tillhandahélla; alla driftstillen som har etablerats i
samma medlemsstat av en AlF-forvaltare med stadgeenligt
site i en annan medlemsstat eller i ett tredjeland ska anses
utgora en enda filial.

carried interest: en andel av AlF-fondens vinst som tillfaller
AlF-forvaltaren som ersittning for forvaltningen av AlF-
fonden, exklusive eventuell andel av AlF-fondens vinst
som tillfaller AIF-forvaltaren som avkastning pé investering
som AlF-forvaltaren har gjort i AIF-fonden.

ndra forbindelser: en situation dér tvd eller flera fysiska eller
juridiska personer ar forenade genom

i) dgarintresse, dvs. ett innehav, direkt eller genom kon-
troll, av 20 % eller mer av rosterna eller kapitalet i ett
foretag,

ii) kontroll, dvs. en forbindelse mellan ett moderforetag
och ett dotterforetag som avses i artikel 1 i rddets
sjunde direktiv 83/349/EEG av den 13 juni 1983 om
sammanstilld redovisning ('), eller en likartad forbin-
delse mellan en fysisk eller juridisk person och ett f6-
retag; i denna punkt ska ett dotterforetag till ett dotter-
foretag ocksa anses vara ett dotterforetag till dessa dot-
terforetags moderforetag.

() EGT L 193, 18.7.1983, s. 1.

h)

varaktig forbindelse till en och samma person genom ett
kontrollforhallande.

behoriga myndigheter: de nationella myndigheter i medlems-
staterna som enligt lag eller annan forfattning har beho-
righet att utova tillsyn 6ver AlF-forvaltare.

behdriga myndigheter i forhallande till ett forvaringsinstitut:

i) om férvaringsinstitutet dr ett kreditinstitut som ar auk-
toriserat enligt direktiv 2006/48/EG, de behoriga myn-
digheter som avses i artikel 4.4 i det direktivet,

om forvaringsinstitutet ar ett virdepappersforetag som
ar auktoriserat enligt direktiv 2004/39/EG, de behoriga
myndigheter som avses i artikel 4.1.22 i det direktivet,

i) om forvaringsinstitutet ingdr i en kategori av institut
som avses i artikel 21.3 ¢ forsta stycket i detta direktiv,
de nationella myndigheter i dess hemmedlemsstat som
enligt lag eller annan forfattning har behorighet att
utova tillsyn Gver sddana kategorier av institut,

iv) om forvaringsinstitutet dr en sidan enhet som avses i
artikel 21.3 tredje stycket i detta direktiv, de nationella
myndigheterna i den medlemsstat dir denna enhet har
sitt stadgeenliga site och vilka enligt lag eller annan
forfattning har behorighet att utova tillsyn Gver en
sidan enhet, eller det officiella organ som har behorig-
het att registrera eller utova tillsyn over en sadan enhet
i enlighet med tillimplig uppforandekod,

v) om forvaringsinstitutet dr utsett till forvaringsinstitut
for en icke EU-baserad AlF-fond enligt artikel 21.5 b
i detta direktiv och inte omfattas av tillimpningsomré-
det for leden i-iv i denna punkt, de berdrda nationella
myndigheterna i det tredjeland dir forvaringsinstitutet
har sitt stadgeenliga ste.

en EU-baserad AIF-fonds behoriga myndigheter: de nationella
myndigheter i en medlemsstat som enligt lag eller annan
forfattning har behorighet att utéva tillsyn dver AlF-fon-
der.

kontroll: dgarkontroll enligt artikel 1 i direktiv 83/349/EEG.
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k)

64

etablerad:

i) for AlF-forvaltare, ha sitt stadgeenliga site i,

iy for AIF-fonder, vara auktoriserad eller registrerad i eller,
nir fonden varken ar auktoriserad eller registrerad, ha
sitt stadgeenliga sdte i,

iii) for forvaringsinstitut, ha sitt stadgeenliga site eller en

filial

iv) for rattsliga representanter som ér juridiska personer,
ha sitt stadgeenliga site eller en filial i,

v) for rittsliga representanter som r fysiska personer ha
sin hemvist i.

EU-baserad AIF-fond:

i) en AlF-fond som ir auktoriserad eller registrerad i en
medlemsstat enligt tillimplig nationell lagstiftning, eller

i) en AlF-fond som inte dr auktoriserad eller registrerad i
en medlemsstat men har sitt stadgeenliga site och/eller
huvudkontor i en medlemsstat.

EU-baserad AlF-forvaltare: en AlF-forvaltare som har sitt
stadgeenliga site i en medlemsstat.

feeder-AIF-fond: en AIF-fond som

i) investerar minst 85 % av sina tillgingar i andelar eller
aktier i en annan AlF-fond (master-AIF-fonden), eller

ii) investerar minst 85 % av sina tillgdngar i mer dn en
master-AlF-fond och dessa master-AlF-fonder har iden-
tiska investeringsstrategier, eller

i) pd ndgot annat sitt har en exponering pd minst 85 %
av sina tillgdngar mot en sidan master-AlF-fond.

finansiellt instrument: instrument enligt definitionen i avsnitt
C i bilaga I till direktiv 2004/39/EG.

holdingbolag: foretag med aktieinnehav i ett eller flera andra
foretag, vars affirsidé ar att fullfolja en affirsstrategi eller
affirsstrategier genom sina dotterforetag, nirstdende fore-
tag eller dgarintressen for att bidra till deras virde pé ling
sikt, och som antingen ar ett foretag som

i) handlar for egen rikning och vars aktier dr upptagna
till handel pé en reglerad marknad i unionen, eller

i) inte huvudsakligen har etablerats for att generera av-
kastning 4t sina investerare genom avyttring av sina
dotterforetag eller nirstdende foretag, vilket framgér
av foretagets drsredovisning eller andra offentliga hand-
lingar.

en AIF-fonds hemmedlemsstat:

i) den medlemsstat i vilken AlF-fonden &r auktoriserad
eller registrerad i enlighet med nationell lagstiftning
eller, ndr det giller flera auktorisationer eller registre-
ringar, den medlemsstat i vilken AIF-fonden forst auk-
toriserades eller registrerades, eller

om AlF-fonden varken ir auktoriserad eller registrerad i
en medlemsstat, den medlemsstat dir AIF-fonden har
sitt stadgeenliga site och/eller huvudkontor.

en AlF-forvaltares hemmedlemsstat: den medlemsstat dir AIF-
forvaltaren har sitt stadgeenliga site. For icke EU-baserade
AlF-forvaltare ska alla hanvisningar till AIF-forvaltarens
hemmedlemsstat i detta direktiv lisas som referensmedlems-
staten, sasom foreskrivs i kapitel VIL

en AIF-forvaltares virdmedlemsstat:

i) en medlemsstat, annan in hemmedlemsstaten, dir en
EU-baserad AlF-forvaltare forvaltar EU-baserade AIF-
fonder,

ii) en medlemsstat, annan in hemmedlemsstaten, dir en
EU-baserad AlF-forvaltare marknadsfor andelar eller ak-
tier i en EU-baserad AIF-fond,

i) en medlemsstat, annan dn hemmedlemsstaten, dir en
EU-baserad AlF-forvaltare marknadsfor andelar eller ak-
tier i en icke EU-baserad AIF-fond,

iv) en medlemsstat, annan dn referensmedlemsstaten, dir
en icke EU-baserad AlF-forvaltare forvaltar EU-baserade
AlF-fonder, eller

v) en medlemsstat, annan in referensmedlemsstaten, dir
en icke EU-baserad AlF-forvaltare marknadsfor aktier
eller andelar i en EU-baserad AIF-fond, eller

en medlemsstat, annan in referensmedlemsstaten, dir
en icke EU-baserad AlF-forvaltare marknadsfor aktier
eller andelar i en icke EU-baserad AlF-fond.
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aa)

ab)

ac)

startkapital: det kapital som avses i artikel 57 forsta stycket
a och b i direktiv 2006/48/EG,

emittent: en emittent i den mening som avses i artikel 2.1 d
i direktiv 2004/109/EG nir denna emittent har sitt stad-
geenliga site i unionen och nér dess aktier 4r upptagna till
handel pa en reglerad marknad i den mening som avses i
artikel 4.1.14 i direktiv 2004/39/EG.

rittslig representant: fysisk person som har sin hemvist i
unionen eller juridisk person som har sitt stadgeenliga
site i unionen, och som uttryckligen utsedd av en icke
EU-baserad AlF-forvaltare handlar for en sidan icke EU-
baserad AlF-forvaltares rikning gentemot myndigheter,
kunder, organ och motparter till den icke EU-baserade
AlF-forvaltaren i unionen nir det giller den icke EU-base-
rade AlIF-forvaltarens skyldigheter enligt detta direktiv.

finansiell hévstang: en metod genom vilken en AlF-forval-
tare Okar exponeringen for en AlF-fond som den forvaltar
genom lan av kontanter eller virdepapper, eller genom
finansiell havstdng som hirror frn derivatinstrument eller
pa ndgot annat satt.

forvaltning av AIF-fonder: att utféra dtminstone investerings-
forvaltningsfunktioner enligt punkt 1 a eller b i bilaga I till
en eller flera AIF-fonder.

marknadsforing: direkt eller indirekt erbjudande eller place-
ring, pd AlF-forvaltarens initiativ eller for AIF-forvaltarens
rikning, av andelar eller aktier i en AlF-fond som denne
forvaltar och som riktar sig till investerare med hemvist
eller stadgeenligt site i unionen.

master-AlF-fond: en AlF-fond i vilken en annan AIF-fond
investerar eller mot vilken denna fond har en exponering i
enlighet med led m.

referensmedlemsstat: den medlemsstat som faststills i enlig-
het med artikel 37.4.

icke EU-baserad AlF-fond: en AlF-fond som inte dr en EU-
baserad AIF-fond.

icke EU-baserad AIF-forvaltare: en AlF-forvaltare som inte dr
en EU-baserad AIF-forvaltare.

onoterat foretag: foretag som har sitt stadgeenliga site i
unionen och vars aktier inte 4r upptagna till handel pa
en reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.14 i
direktiv 2004/39/EG.

ad) kapitalbas: de medel som avses i artiklarna 56-67 i direktiv

ae)

af)

2006/48/EG.

moderforetag: ett moderforetag i den mening som avses i
artiklarna 1 och 2 i direktiv 83/349/EEG.

prime broker: kreditinstitut, reglerat virdepappersforetag el-
ler annan enhet som ér foremdl for reglering och fortlo-
pande tillsyn, som erbjuder professionella investerare tjans-
ter for att primért finansiera eller utfora transaktioner med
finansiella instrument som motpart, och som dven kan
tillhandahalla andra tjanster, t.ex. clearing och avveckling,
depétjinster, virdepappersldn, skriddarsydda tekniska 16s-
ningar och stodtjanster.

ag) professionell investerare: investerare som anses vara en pro-

ah)

ai)

3)

ak)

al)

am,

fessionell kund eller som, pa begiran, kan behandlas som
en professionell kund i den mening som avses i bilaga II
till direktiv 2004/39/EG.

kvalificerat innehav: direkt eller indirekt dgarandel i en AIF-
fond som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller av
rostritten i enlighet med artiklarna 9 och 10 i direktiv
2004/109/EG, med beaktande av villkoren for samman-
slagning av innehavet enligt artikel 12.4 och 12.5 i det
direktivet, eller som gor det méjligt att utova ett visentligt
inflytande éver forvaltningen av den AlF-fond dir inneha-
vet finns.

arbetstagarrepresentanter: arbetstagarrepresentanter enligt de-
finitionen i artikel 2 e i direktiv 2002/14/EG

icke-professionell investerare: en investerare som inte ir en
professionell investerare.

dotterforetag: ett dotterforetag enligt definitionen i artiklarna
1 och 2 i direktiv 83/349/EEG.

en icke EU-baserad AIF-fonds tillsynsmyndigheter: de nationella
myndigheter i ett tredjeland som enligt lag eller annan
forfattning har behorighet att utéva tillsyn dver AIF-fon-
der.

en icke EU-baserad AIF-forvaltares tillsynsmyndigheter. de na-
tionella myndigheter i ett tredjeland som enligt lag eller
annan forfattning har behérighet att utova tillsyn Gver AIF-
forvaltare.
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an)  specialforetag for virdepapperisering: ett foretag vars enda
syfte 4r att genomfora en eller flera virdepapperiserings-
transaktioner i den mening som avses i artikel 1.2 i Eu-
ropeiska centralbankens forordning (EG) nr 24/2009 av
den 19 december 2008 om statistik 6ver tillgingar och
skulder hos finansiella foretag som deltar i virdepapperi-
seringstransaktioner () och annan limplig verksamhet for
att uppnd detta mal.

ao) fondforetag: ett foretag for kollektiva investeringar i 6ver-
litbara virdepapper som ir auktoriserat enligt artikel 5 i
direktiv 2009/65/EG.

2. Vid tillimpningen av punkt 1 ad i den hir artikeln ska
artiklarna 13-16 i Europaparlamentets och rddets direktiv
2006/49[EG av den 14 juni 2006 om kapitalkrav for virdepap-
persforetag och kreditinstitut () gilla i tillimpliga delar.

3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forebehall for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgarder for att nirmare ange

a) metoderna for att anvinda finansiell havsting, enligt defini-
tionen av finansiell hivsting i punkt 1 v, inklusive sddana
finansiella eller rittsliga strukturer som rér tredje part som
kontrolleras av den berérda AlF-fonden, och

b) hur den finansiella havstingen ska berdknas.

4. Nar sd krdvs vid tillimpningen av detta direktiv och for att
sikerstilla lika villkor for tillimpningen av direktivet ska den
Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten) (Esma) utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att faststilla typerna av AIF-forvaltare.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Attikel 5
Faststillande av AIF-forvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att varje AlF-fond som forval-
tas inom ramen for tillimpningsomréddet for detta direktiv har
en enda AlF-forvaltare som ansvarar for att detta direktiv efter-
levs. AlF-forvaltaren ska antingen vara

a) en extern forvaltare, som ar den juridiska person som utsetts
till forvaltare av AlF-fonden eller for AlF-fondens rikning
och som darigenom ir ansvarig for AlF-fondens forvaltning
(externa AlF-forvaltare), eller

() EUT L 15, 20.1.2009, s. 1.
() EUT L 177, 30.6.2006, s. 201.
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b) om AlF-fondens rittsliga form tilldter intern forvaltning och
dess ledningsorgan viljer att inte utse en extern AIF-forval-
tare, AlF-fonden sjilv, som da ska auktoriseras som AIF-for-
valtare.

2. Nir en extern AlF-forvaltare inte kan sikerstilla efterlev-
naden av detta direktiv for vilka en AIF-fond eller annan enhet
for dess rikning dr ansvarig, ska denne omedelbart underritta
de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat och, i till-
lampliga fall, de behoriga myndigheterna for den berérda EU-
baserade AlF-fonden. De behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarens hemmedlemsstat ska kréva att denna vidtar de dtgérder
som krivs for att rdda bot pa situationen.

3. Om den bristande efterlevnaden fortsitter trots de atgarder
som avses i punkt 2, och om det ror sig om en EU-baserad AIF-
forvaltare eller en EU-baserad AlF-fond, ska de behériga myn-
digheterna i AlIF-forvaltarens hemmedlemsstat kriva att denna
frintrader uppdraget som AlF-forvaltare av denna AlF-fond.
AlF-fonden far i sidana fall inte lingre marknadsféras i unio-
nen. Om det giller en icke EU-baserad AlIF-forvaltare som for-
valtar en icke EU-baserad AlF-fond fir AlF-fonden inte lingre
marknadsforas i unionen. De behériga myndigheterna i AIF-
forvaltarens hemmedlemsstat ska omedelbart underritta de be-
horiga myndigheterna i AlF-férvaltarens virdmedlemsstat.

KAPITEL IT
AUKTORISATION AV AIF-FORVALTARE
Attikel 6
Villkor for att verka som AIF-forvaltare

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att ingen AlIF-forvaltare
forvaltar AIF-fonder utan att ha auktoriserats i enlighet med
detta direktiv.

En AlF-forvaltare som auktoriserats i enlighet med detta direktiv
ska vid varje tidpunkt uppfylla villkoren for auktorisation i detta
direktiv.

2. Medlemsstaterna ska krava att ingen extern AIF-forvaltare
dgnar sig 4t annan verksamhet dn den som avses i bilaga I till
detta direktiv samt forvaltning av fondforetag, under forutsitt-
ning att auktorisation for detta har erhéllits enligt direktiv
2009/65EG.

3. Medlemsstaterna ska kriva att internt forvaltade AIF-fon-
der inte dgnar sig at annan verksamhet dn intern forvaltning av
denna AlF-fond i enlighet med bilaga 1.

4. Genom undantag frén punkt 2 fir medlemsstaterna auk-
torisera en extern AlIF-forvaltare att tillhandahélla foljande tjins-
ter:

a) Forvaltning av investeringsportfoljer, inklusive portfoljer som
dgs av pensionsfonder och tjinstepensionsinstitut i enlighet
med artikel 19.1 i direktiv 2003/41/EG enligt uppdrag som
investerare ger pa diskretiondr, kundspecifik basis.
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b) Sidotjanster som innefattar:
i) investeringsradgivning,

i) forvaring och administration av aktier eller andelar i
foretag for kollektiva investeringar,

i) mottagande och vidarebefordran av order betriffande fi-
nansiella instrument.

5. AlF-forvaltare ska inte auktoriseras enligt detta direktiv for
att

a) endast tillhandahélla de tjinster som anges i punkt 4,

b) tillhandahélla de sidotjinster som avses i punkt 4 b utan att
dven ha auktorisation for att tillhandahélla de tjénster som
avses i punkt 4 a,

¢) endast dgna sig at sidan verksamhet som avses i punkt 2 i
bilaga I, eller

d) tillhandahélla de tjanster som avses i punkt 1 a i bilaga I
utan att tillhandahilla de tjdnster som avses i punkt 1 b i
bilaga I och eller tvirtom.

6.  Artiklarna 2.2, 12, 13, och 19 i direktiv 2004/39/EG ska
tillimpas pd AIF-forvaltares tillhandahallande av de tjanster som
avses i punkt 4 i den hir artikeln.

7. Medlemsstaterna ska kriva att AIF-forvaltare forser de be-
hériga myndigheterna i sina hemmedlemsstater med de uppgif-
ter som kravs for att myndigheterna fortlopande ska kunna
overvaka att villkoren i detta direktiv dr uppfyllda.

8.  Virdepappersforetag som auktoriserats enligt ~direktiv
2004/39[EG och kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv
2006/48[EG ska inte behova auktoriseras enligt detta direktiv
for att erbjuda investeringstjinster sasom individuell portfoljfor-
valtning avseende AlF-fonder. Virdepappersforetag far emeller-
tid endast erbjuda eller placera, direkt eller indirekt, andelar eller
aktier i AlF-fonder till eller hos investerare i unionen i den mén
andelarna eller aktierna fir marknadsforas i enlighet med detta
direktiv.

Artikel 7
Ansdkan om auktorisation

1. Medlemsstaterna ska kriva att AlF-forvaltare ansoker om
auktorisation hos de behoriga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat.

2. Medlemsstaterna ska kriva att en AlF-forvaltare som an-
soker om auktorisation tillhandahéller foljande uppgifter om
AlF-forvaltaren till de behoriga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat:

a) Information om de personer som faktiskt leder AIF-forvalta-
rens verksamhet.

=<

Identitetsuppgifter for fysiska eller juridiska personer som
direkt eller indirekt 4r aktiedgare eller medlemmar i AIF-for-
valtaren och har kvalificerade innehav samt beloppen for
dessa innehav.

¢) En verksamhetsplan med AIF-forvaltarens organisationsstruk-
tur som bland annat innehaller uppgifter om hur den avser
att uppfylla sina skyldigheter enligt kapitlen II, IIl och IV
samt 1 tillimpliga fall kapitlen V, VI, VII och VIIL

&

Information om ersittningspolicy och ersittningspraxis en-
ligt artikel 13.

¢) Information om arrangemangen for att till tredje part dele-
gera och vidaredelegera funktioner som avses i artikel 20.

3. Medlemsstaterna ska kriva att en AlF-forvaltare som an-
soker om auktorisation dven overlimnar foljande uppgifter om
de AlF-fonder som denne avser att forvalta till de behoriga
myndigheterna i sin hemmedlemsstat:

a) Information om investeringsstrategier, bland annat om typen
av underliggande fonder om AlF-fonden 4r en fond-i-fond,
AlF-forvaltarens policy vad avser anvindning av finansiell
hivstdng, och riskprofiler och andra uppgifter om de AIF-
fonder som denne forvaltar eller avser att forvalta, inklusive
uppgifter om de medlemsstater eller tredjelinder dir sidana
AlF-fonder ar etablerade eller forvintas bli etablerade.

b) Information om var master-AlF-fonden ir etablerad om AIF-
fonden ir en feeder-AlF-fond.

o

Fondbestimmelser eller bolagsordningar for varje AIF-fond
som AlF-forvaltaren avser att forvalta.

d) Information om arrangemangen for att utse forvaringsinsti-
tut enligt artikel 21, for varje AlF-fond som AlF-forvaltaren
avser att forvalta.

o

Eventuell ytterligare information enligt artikel 23.1, for varje
AlF-fond som AlIF-forvaltaren forvaltar eller avser att forvalta.

4. Nir ett forvaltningsbolag ar auktoriserat i enlighet med
direktiv 2009/65EG (forvaltningsbolag for fondforetag) och an-
soker om auktorisation som AlF-forvaltare enligt detta direktiv,
ska de behoriga myndigheterna inte kriva att forvaltningsbola-
get for fondféretag limnar information eller handlingar som
forvaltningsbolaget for fondforetag redan har limnat in nar
det ansokte om auktorisation enligt direktiv 2009/65/EG, for-
utsatt att denna information eller dessa handlingar fortfarande
ar aktuella.
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5. De behoriga myndigheterna ska en gang per kvartal infor-
mera Esma om beviljade eller terkallade auktorisationer i en-
lighet med detta kapitel.

Esma ska fora ett centralt offentligt register med uppgift om
varje AlF-forvaltare som 4r auktoriserad enligt detta direktiv, en
forteckning 6ver alla AlF-fonder som forvaltas och/eller mark-
nadsfors i unionen av sidana AlF-forvaltare samt den behériga
myndigheten for varje sddan AlF-forvaltare. Registret ska vara
tillgingligt i elektronisk form.

6. For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att specificera den information som ska limnas till de
behoriga myndigheterna i samband med ansokan om auktori-
sation av en AlF-forvaltare, inklusive verksamhetsplan.

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

7. For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla standardformuldr, mallar
och forfaranden for att overlimna uppgifter i enlighet med
punkt 6 forsta stycket.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8
Villkor for beviljande av auktorisation

1. De behériga myndigheterna i en AlF-férvaltares hemmed-
lemsstat far bevilja auktorisation endast om

a) de har forvissat sig om att AlF-forvaltaren kommer att kunna
uppfylla villkoren i detta direktiv,

=

AlF-forvaltaren har tillréckligt startkapital och tillricklig ka-
pitalbas, i enlighet med artikel 9,

C

de personer som i praktiken leder en AlIF-forvaltares verk-
samhet har erforderligt gott anseende och tillricklig erfaren-
het, dven i friga om de investeringsstrategier som tillimpas
av de AlF-fonder som forvaltas av AlF-forvaltaren; namnen
pé dessa personer samt namnen pa var och en som efter-
trider dem ska utan drojsmal meddelas de behoriga myndig-
heterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat, och ledningen av
AlF-forvaltarens verksamhet ska beslutas av minst tva perso-
ner som uppfyller dessa villkor,

k=3

de aktiedgare eller medlemmar i AlIF-forvaltaren som har
kvalificerade innehav ar limpliga med tanke pd behovet av
att sakerstilla en sund och ansvarsfull ledning av AIF-for-
valtaren, och
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e) AlF-forvaltaren har bade sitt huvudkontor och sitt stadgeen-
liga site i samma medlemsstat.

Auktorisationen ska gilla i alla medlemsstater.

2. De behoriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna
som berors ska tillfrigas innan auktorisation beviljas féljande
AlF-forvaltare:

a) Ett dotterforetag till en AIF-forvaltare, till ett forvaltnings-
bolag for fondforetag, till ett virdepappersforetag, till ett
kreditinstitut eller till ett forsikringsforetag med auktorisa-
tion i en annan medlemsstat,

=

ett dotterforetag till moderforetaget, till en annan AIF-for-
valtare, till ett forvaltningsbolag for fondforetag, till ett vir-
depappersforetag, till ett kreditinstitut eller till ett forsak-
ringsforetag med auktorisation i en annan medlemsstat, och

o

ett foretag som kontrolleras av samma fysiska eller juridiska
personer som de som har kontroll 6ver en annan AIF-for-
valtare, ett forvaltningsbolag for fondféretag, ett virdepap-
persforetag, ett kreditinstitut eller ett forsikringsforetag med
auktorisation i en annan medlemsstat.

3. De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmed-
lemsstat ska vigra auktorisation om de ar forhindrade att pd
ett effektivt sitt utova sina tillsynsfunktioner pa grund av nigot
av foljande:

&

Nira forbindelser mellan AIF-forvaltaren och andra fysiska
eller juridiska personer,

=

lagar eller andra forfattningar i ett tredjeland som giller for
fysiska eller juridiska personer med vilka AlF-frvaltaren har
nira forbindelser,

o

svérigheter vid tillimpningen av dessa lagar och andra for-
fattningar.

4. De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmed-
lemsstat fir begrinsa rickvidden for auktorisationen, sirskilt i
frdga om investeringsstrategierna i de AIF-fonder som AIF-for-
valtaren har ritt att forvalta.

5. De behériga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmed-
lemsstat ska skriftligen underritta de sokande inom tre manader
frén det att en fullstindig ansokan har limnats in om huruvida
auktorisation har beviljats eller inte. De behériga myndigheterna
far forlinga denna period med upp till tre ménader nir de anser
det lampligt med hinsyn till de sirskilda omstindigheterna i
drendet och efter att ha underrittat AIF-forvaltaren om detta.

Vid tillimpningen av denna punkt ska en ansokan anses vara
fullstindig om AlF-forvaltaren har 6verlimnat minst de uppgif-
ter som avses i artikel 7.2 a-d och 7.3 a och b.
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AlF-forvaltare far borja forvalta AlF-fonder med de investerings-
strategier som beskrivs i ansokan i enlighet med artikel 7.3 a i
sin hemmedlemsstat sd snart som auktorisationen har beviljats,
dock tidigast en ménad efter det att de 6verlimnat de eventuella
uppgifter som saknas och som avses i artikel 7.2 e och 7.3 ¢, d
och e.

6. For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn i syfte att specificera de

a) krav som ska gilla AIF-forvaltare enligt punkt 3,

b) krav som ska gilla aktiedgare och medlemmar med kvalifi-
cerade innehav som avses i punkt 1 d

¢) faktorer som kan hindra de behériga myndigheterna fran att
utdva en effektiv tillsyn.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 9
Startkapital och kapitalbas

1. Medlemsstaterna ska kriva att en AlF-forvaltare som 4r en
internt forvaltad AIF-fond har ett startkapital pd minst 300 000
EUR.

2. Nir en AlF-forvaltare dr utsedd till extern forvaltare for
AlF-fonder ska den ha ett startkapital pA minst 125 000 EUR.

3. Om virdet pd portfoljerna av AlF-fonder under AIF-for-
valtarens forvaltning 6verstiger 250 miljoner EUR ska AIF-for-
valtaren kunna skjuta till ett kompletterande belopp i kapital-
basen. Detta kompletterande belopp i kapitalbasen ska motsvara
0,02% av det belopp med vilket virdet av AlF-forvaltarens
portfoljer overstiger 250 miljoner EUR, men summan av det
startkapital och de extra medel som krivs ska dock inte over-
stiga 10 miljoner EUR.

4. Vid tillimpningen av punkt 3 ska AlIF-fonder som forval-
tas av AlF-forvaltaren, inbegripet AlF-fonder for vilka AIF-for-
valtaren har delegerat funktioner i enlighet med artikel 20, men
med undantag for AlF-portfoljer vars forvaltning delegerats till
AlF-forvaltaren, betraktas som AlF-forvaltarens portfoljer.

5. Oberoende av punkt 3 fir en AlF-forvaltares kapitalbas
aldrig vara ligre dn det belopp som krivs enligt artikel 21 i
direktiv 2006/49[EG.

6.  Medlemsstaterna far tillita AIF-forvaltare att inte tillhan-
dahalla upp till 50 % av det kompletterande belopp i kapitalba-
sen som avses i punkt 3, om de beviljats en garanti pd samma
belopp av ett kreditinstitut eller forsakringsforetag som har sitt

stadgeenliga site i en medlemsstat eller i ett tredjeland dar det
omfattas av tillsynsregler som av de behoriga myndigheterna
anses likvirdiga med dem som faststills i unionsratten.

7. For att ticka potentiella risker i friga om yrkesansvar som
uppstdr pd grund av sddan verksamhet som AlF-forvaltare far
bedriva enligt detta direktiv ska bade internt forvaltade AIF-
fonder och externa AlF-forvaltare antingen

a) ha extra kapitalbasmedel som ir tillrickliga for att ticka
eventuella risker for skadestindsansvar som har sin grund i
fel eller forsumlighet i verksamheten, eller

b) ha en ansvarsforsikring mot skadestdndsansvar som har sin
grund i fel eller forsumlighet i verksamheten och som ir
lamplig i forhéllande till de risker som ska tickas.

8.  Kapitalbasen, inklusive alla extra kapitalbasmedel enligt
punkt 7 a, ska investeras i likvida tillgdngar eller tillgingar
som enkelt kan omvandlas till likvida medel pd kort sikt, och
fér inte innehalla spekulativa positioner.

9.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehill for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder med avseende pd punkt 7 i den hir artikeln
for att nirmare ange

a) de risker som de extra kapitalbasmedlen eller ansvarsforsik-
ringen mdste ticka,

b) villkoren for att bestimma de extra kapitalbasmedlens limp-
lighet eller omfattningen av ansvarsforsikringen, och

o) tillvigagangssittet for att bestimma den fortlopande anpass-
ningen av de extra kapitalbasmedlen eller omfattningen av
ansvarsforsakringen.

10.  Med undantag for punkterna 7 och 8 och de delegerade
akter som antagits enligt punkt 9, ska denna artikel inte gilla
AlF-forvaltare som ocksd 4r forvaltningsbolag for fondféretag.

Artikel 10
Andringar av auktorisationens rickvidd

1. Medlemsstaterna ska kriva att AIF-forvaltare, innan de
genomfor ndgon 4ndring, underrittar de behériga myndighe-
terna i sina hemmedlemsstater om alla visentliga fordndringar
av villkoren for beviljandet av den ursprungliga auktorisationen,
sarskilt visentliga dndringar av den information som de lamnat
i enlighet med artikel 7.
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2. Om de behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten be- a) handlar hederligt, med vederborlig skicklighet, aktsamhet och
slutar att infora begrinsningar eller att inte godta dessa dnd- omsorg samt rittvist under utférandet av sin verksamhet,

ringar ska de inom en ménad frin mottagandet av anmilan

informera AlF-forvaltaren. De behoriga myndigheterna far for-

langa denna period med upp till en minad nir de anser att

detta dr nodvandigt med hansyn till de sirskilda omstindighe- b) handlar sd att det bist gagnar de AlF-fonder som de forvaltar
terna i drendet och efter att ha informerat AIF-forvaltaren om eller dem som investerar i dessa samt marknadens integritet,
detta. Andringarna ska genomféras om de behériga myndighe-

terna inom den relevanta bedomningsperioden inte motstter

sig 4ndringarna.

¢) har och effektivt utnyttjar de resurser och férfaranden som
ir nodvandiga for att den egna verksamheten ska fungera
vil,
Artikel 11
Aterkallande av auktorisation
De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat d) vidtar alla rimliga dtgdrder for att undvika intressekonflikter
far aterkalla en auktorisation som beviljats en AlF-forvaltare, och, om sidana inte kan undvikas, for att identifiera, hantera
som och, vid behov, redovisa dessa intressekonflikter i syfte att
hindra dem fran att paverka AlF-fondens och dess investe-
rares intressen negativt och se till att de AIF-fonder som de
i forvaltar behandlas rittvist,
a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv ménader, uttryckli-
gen avstdr fran auktorisationen eller under de nirmast fore-
gdende sex mdnaderna har upphért med den verksamhet
som omfattas av detta direktiv, om inte den berérda med- e) iakttar alla regler for verksamhetens bedrivande, sd att det
lemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen forfaller biist gagnar de AlF-fonder som de forvaltar eller dem som
i sidana fall, investerar i dessa och marknadens integritet,
b) har erhdllit auktorisationen genom att limna falska uppgifter ) behandla alla investerare i AIF-fonderna rattvist.

eller p& ndgot annat otillborligt sitt,

Ingen investerare i en AlF-fond fir ges formdnsbehandling, om
inte uppgift om sidan formdnsbehandling limnas i relevanta
fondbestimmelser eller bolagsordningen for AIF-fonden.

Ke>

inte lingre uppfyller villkoren for beviljandet av auktorisa-
tionen, eller

d) inte lingre foljer direktiv 2006/49/EG, om dess auktorisation . o .
ocksd omfattar sidan diskretiondr portfoljférvaltning som 2. De AlF-forvaltare vars auktorisation dven omfattar sidan
avses i artikel 6.4 a i detta direktiv, diskretiondr portfoljforvaltning som avses i artikel 6.4 a ska

e) allvarligt eller systematiskt har oGvertritt de bestimmelser a) inte tillitas investera hela eller delar av kundens portfolj i
som har antagits enligt detta direktiv, eller aktier eller andelar i de AlF-fonder de forvaltar, om inte

kunden godkint detta pa forhand,

f) omfattas av ndgot i nationell lagstiftning angivet fall utanfor
detta direktivs tillimpningsomrdde som leder till dterkallelse. b) med avseende pa de tjinster som avses i artikel 6.4 omfattas
av Europaparlamentets och rddets direktiv 97/9/EG av den
3 mars 1997 om system for ersittning till investerare (*).

KAPITEL IIT

VERKSAMHETSVILLKOR FOR AIF-FORVALTARE
3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
AVSNITT 1 artikel 56, och med forbehall for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgarder for att narmare ange de kriterier som de

Allminna kray berorda behériga myndigheterna ska tillimpa vid bedomningen

Artikel 12 av huruvida AlF-forvaltare fullgér sina skyldigheter enligt
" . punkt 1.
Allminna principer
1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att AIF-forvaltare alltid: (1) EGT L 84, 26.3.1997, s. 22.
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Artikel 13
Ersittning

1. Medlemsstaterna ska kriva att AIF-forvaltare har en ersitt-
ningspolicy och -praxis som dr forenlig med och frimjar en
sund och effektiv riskhantering och som inte uppmuntrar till
risktagande som strider mot riskprofilen, fondbestimmelser eller
bolagsordningar fér de AlF-fonder som de forvaltar nir det
giller sadana personalkategorier, inbegripet den verkstillande
ledningen, risktagare, kontrollfunktioner och alla anstillda vars
totala ersdttning gor att de hamnar i samma ersittningsklass
som den verkstillande ledningen och risktagare, som i tjansten
utovar ett visentligt inflytande pé riskprofilerna for de AIF-for-
valtare eller de AIF-fonder som de forvaltar.

AlF-forvaltare ska faststilla ersittningspolicy och -praxis i enlig-
het med bilaga II.

2. Esma ska se till att det finns riktlinjer om en sund ersitt-
ningspolicy som ir forenliga med bilaga II. Riktlinjerna ska
beakta de principer om en sund ersittningspolicy som beskrivs
i rekommendation 2009/384[EG, storleken pd AlF-forvaltarna
och pd de AlF-fonder som de forvaltar, deras interna organisa-
tion samt deras verksamhets art, omfattning och komplexitet.
Esma ska samarbeta nira med den Europeiska tillsynsmyndig-
heten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA).

Attikel 14
Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna ska kréva att AIF-forvaltare vidtar alla
rimliga dtgirder for att identifiera intressekonflikter som uppstar
under forvaltningen av AlF-fonder mellan

a) AlF-forvaltaren, inbegripet dess ledning, anstillda eller varje
annan person med direkt eller indirekt anknytning till denna
AlF-forvaltare genom kontroll, och den AlfF-fond som for-
valtas av AlF-forvaltaren eller investerare i denna AIF-fond,

b) AlF-fonden eller investerare i den AlF-fonden och en annan
AlF-fond eller investerare i denna andra AIF-fond,

AlF-fonden eller investerare i den AlF-fonden och en annan
av AlF-forvaltarens kunder,

Ka¥

d) AlF-fonden eller investerare i den AlF-fonden och ett fond-
foretag som forvaltas av AIF-forvaltaren eller investerare i det

fondforetaget, eller

e) tvd av AlF-forvaltarens kunder.

AlF-forvaltare ska uppritthalla och tillimpa effektiva organisato-
riska och administrativa system sa att alla rimliga matt och steg
vidtas for att identifiera, forhindra, hantera och évervaka intres-
sekonflikter i syfte att hindra dem fran att paverka AlF-fonder-
nas och dess investerares intressen negativt.

AlF-forvaltare ska i sin egen driftsmiljo uppritta skiljelinjer mel-
lan ansvarsomrdden och uppgifter som kan uppfattas som in-
bordes oférenliga eller som eventuellt kan ge upphov till syste-
matiska intressekonflikter. AlF-forvaltare ska bedoma om deras
verksamhetsvillkor kan ge niring 4t ndgra andra vésentliga in-
tressekonflikter och informera AlF-fondens investerare om
dessa.

2. Om de organisatoriska system som AlF-forvaltare infort
for att identifiera, forhindra, hantera och 6vervaka intressekon-
flikter inte ar tillrickliga for att med rimlig sikerhet se till att
forhindra att investerarnas intressen skadas, ska AIF-forvaltaren
klart och tydligt informera investerarna om den allménna arten
av eller killorna till intressekonflikterna innan den atar sig ni-
gon verksamhet for deras rikning och utarbeta limpliga pro-
gram och rutiner for att férebygga sddana problem.

3. Nir en AlF-forvaltare for AlF-fondens rikning anvinder
sig av en prime brokers tjanster ska villkoren anges i ett skriftligt
avtal. Eventuella mojligheter till 6verforing av och forfogande-
ritt over AlF-fondens tillgdngar ska sirskilt specificeras i detta
avtal och 6verensstimma med AlF-fondens fondbestimmelser
eller bolagsordning. Avtalet ska innehilla en bestimmelse om
att forvaringsinstitutet ska informeras om avtalet.

AlF-forvaltaren ska visa vederborlig skicklighet, aktsamhet och
omsorg nér den viljer och utser en prime broker med vilken avtal
ska ingds.

4. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehall for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder for att nirmare ange

a) olika kategorier av sidana intressekonflikter som avses i
punkt 1,

b) rimliga dtgirder som AlF-forvaltare forvintas vidta i friga
om strukturer och organisatoriska och administrativa rutiner
i syfte att identifiera, forhindra, hantera, vervaka och infor-
mera om intressekonflikter.

Artikel 15
Riskhantering

1. AlF-forvaltare ska hélla riskhanteringsfunktionen funktio-
nellt och hierarkiskt atskild frin de operativa enheterna, inbe-
gripet fran portfoljforvaltningsfunktionerna.

Den funktionella och hierarkiska separationen av riskhanterings-
funktionerna i enlighet med forsta stycket ska ses over av de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat i
enlighet med proportionalitetsprincipen och under férutsittning
att AIF-forvaltaren under alla omstindigheter ska kunna visa att
sdrskilda skyddsmekanismer mot intressekonflikter mojliggor en
oberoende riskhanteringsverksamhet, och att riskhanteringsruti-
nerna uppfyller kraven i denna artikel och 4r genomgdende
effektiva.
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2. AlF-forvaltare ska infora limpliga riskhanteringssystem for
att pd ett tillfredsstillande sitt identifiera, mita, hantera och
overvaka alla risker som ar relevanta for varje AlF-fonds inve-
steringsstrategi och for vilka fonden 4r exponerad eller kan
komma att exponeras.

AlF-forvaltare ska se 6ver riskhanteringssystemen med limpliga
intervaller, minst en gang per ar, och vid behov anpassa dem.

3. AlF-forvaltare ska minst

a) tillimpa ett limpligt, dokumenterat och regelbundet upp-
daterat forfarande for vederborlig skicklighet, aktsamhet
och omsorg vid investeringar for AlF-fondens rikning i linje
med dennas investeringsstrategi, mal och riskprofil,

=

sakerstalla att riskerna i samband med varje enskild placering
som ingdr i AlF-fonden och deras samlade effekt pd AIF-
fondsportfoljen fortlspande kan identifieras, mitas, hanteras
och 6vervakas korrekt, inbegripet genom anvindning av
lampliga stresstester, och

KeX

sikerstilla att AIF-fondens riskprofil motsvarar den storlek
och portféljstruktur samt de strategier och mél for investe-
ringarna som faststillts for AlF-fonden i fondbestimmelser
eller bolagsordning, prospekt och emissionsdokument.

4. AlF-forvaltare ska faststilla den hogsta nivd av finansiell
hivsting som de fir anvinda for var och en av de AlF-fonder
som de forvaltar samt i vilken utstrickning det finns forfogan-
deritt 6ver sikerheter eller garantier kan limnas enligt arrange-
manget for finansiell hivsting, med hénsyn till bla.

a) kategori av AlF-fond,

b) AlF-fondens investeringsstrategi,

o

AlF-fondens killor for den finansiella hivstingen,

d) varje annan koppling eller relevant forhdllande till andra
institut inom finanstjanstesektorn som skulle kunna utgéra
en systemrisk,

€,

behovet av att begrinsa exponeringen mot en enskild mot-
part,

f) den sikerhet som finns for den finansiella havstingen,

forhdllandet mellan tillgdngar och skulder,

Q.

h) storlek, art och omfattning av AlF-forvaltarens verksamhet
pé de berorda marknaderna.
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5. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder for att nirmare ange

a) krav pd AlF-forvaltarnas riskhanteringssystem i forhédllande
till de risker som de l6per vid forvaltningen av varje enskild
AlF-fond,

b) hur ofta riskhanteringssystemet ska ses Gver,

¢) hur riskhanteringsfunktionen ska héllas funktionellt och hie-
rarkiskt dtskild frén de operativa enheterna, inbegripet port-
foljférvaltningsfunktionen,

d) sirskilda skyddsmekanismer mot intressekonflikter enligt
punkt 1 andra stycket,

¢) de krav som avses i punkt 3.

Artikel 16
Likviditetshantering

1. AlF-forvaltare ska for varje AlF-fond de forvaltar och som
inte dr en sluten AlF-fond utan finansiell hivsting anvinda sig
av ett lampligt system for likviditetshantering och inritta for-
faranden som gor det mojligt for dem att Gvervaka AlF-fondens
likviditetsrisker och sikerstilla att likviditetsprofilen hos AIF-
fondens investeringar verensstimmer med dess underliggande

skyldigheter.

AlF-forvaltare ska regelbundet genomféra stresstester, under
normala och exceptionella likviditetsforhdllanden, som gor det
mojligt for dem att bedoma AlF-fondens likviditetsrisker och
overvaka AlF-fondens likviditetsrisker i enlighet med resultaten
av dessa.

2. AlF-forvaltare ska for varje AlF-fond de forvaltar se till att
investeringsstrategin, likviditetsprofilen och inlésenpolicyn dr
konsekventa.

3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta tgirder for att nirmare ange

a) system och forfaranden for likviditetshantering,

b) samstimmigheten mellan investeringsstrategi, likviditetsprofil
och inlésenspolicy enligt punkt 2.
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Artikel 17

d

‘papp oner

Investeringar i vir riseringsp

For att sikerstilla en enhetlig behandling inom olika sektorer
och avldgsna oforenligheter mellan intressena hos de foretag
som omformar lan till 6verldtbara virdepapper och originatorer
i den mening som avses i artikel 4.41 i direktiv 2006/48/EG,
och hos AlF-forvaltare som investerar i sddana virdepapper eller
andra finansiella instrument for AIF-fonders rikning, ska kom-
missionen, genom delegerade akter i enlighet med artikel 56
och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och 58, anta
atgdrder for att nirmare ange

a) de krav som originatorn, det medverkande kreditinstitutet
eller den ursprungliga ldngivaren ska uppfylla for att AIF-
forvaltare ska fa investera i virdepapper eller andra finansi-
ella instrument av detta slag som de emitterar efter den
1 januari 2011 for AlF-fonders rikning, déribland kravet
att originatorn, det medverkande kreditinstitutet eller den
ursprungliga ldngivaren ska behalla ett ekonomiskt netto-
intresse pa minst 5 %,

=

kvalitativa krav, som médste uppfyllas av AIF-forvaltare som
investerar i sidana virdepapper eller andra finansiella instru-
ment for en eller flera AlF-fonders rikning.

AVSNITT 2
Organisatoriska krav
Artikel 18
Allménna principer

1. Medlemsstaterna ska kriva att AlF-forvaltare alltid ska an-
vinda tillfredsstillande och lampliga manskliga och tekniska
resurser som kravs for att de ska kunna férvalta AIF-fonderna
pa ett korrekt siitt.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska, dven med beaktande av arten av de AIF-fonder som AIF-
forvaltaren forvaltar, sirskilt kriva att AIF-férvaltaren har sunda
administrativa forfaranden och redovisningsrutiner, kontroll-
och sikerhetsarrangemang for elektronisk databehandling och
tillfredsstillande interna kontrollmekanismer, sirskilt regler for
de anstilldas personliga transaktioner eller for innehav eller
forvaltning av investeringar i syfte att investera for egen rikning,
och att det dtminstone sikerstills att varje transaktion i vilken
AlF-forvaltaren medverkar avseende AlF-fonderna dr mojlig att
rekonstruera med avseende pd dess ursprung, de deltagande
parterna, dess art samt tiden och platsen di den dgde rum,
och att tillgdngarna i de AlF-fonder som forvaltas av AIF-for-
valtaren investeras i enlighet med fondbestimmelserna eller bo-
lagsordningen samt gillande lagstiftning.

2. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgdrder for att nirmare ange de forfaranden och
arrangemang som avses i punkt 1.

Artikel 19
Virdering

1. AlF-forvaltare ska for varje AlF-fond de forvaltar se till att
lampliga och konsckventa forfaranden faststills sa att en korrekt
och oberoende virdering av AlF-fondens tillgdngar kan genom-
foras i enlighet med denna artikel, tillimplig nationell lagstift-
ning och fondbestimmelser eller bolagsordning.

2. Reglerna for virderingen av tillgdngarna och berikningen
av nettotillgdngsvirdet (NAV) per andel eller aktie ska faststillas
i lagstiftningen i det land ddr AIF-fonden har sitt stadgeenliga
site ochfeller i AIF-fondens fondbestimmelser eller bolagsord-
ning.

3. AlF-forvaltaren ska dven se till att AlF-fondens nettotill-
gngsvirde (NAV) per andel eller aktie beriknas och offentlig-
gors for investerarna i enlighet med denna artikel, tillimplig
nationell lagstiftning och fondbestimmelser eller bolagsordning.

De virderingsforfaranden som anvinds ska sikerstilla att till-
gdngarna virderas och att nettotillgingsvirdet (NAV) per andel
eller aktie berdknas minst en gdng om dret.

Om AlF-fonden ir 6ppen, ska sidana virderingar och berik-
ningar dven genomféras med intervaller som &r laimpliga vad
avser bdde de tillgngar som innehas av fonden och AIF-fon-
dens emissions- och inlésensintervaller.

Om AlF-fonden ar sluten, ska sddana virderingar och berik-
ningar dven genomforas i fall av en 6kning eller minskning
av kapitalet i den berérda AIF-fonden.

Investerarna ska informeras om virderingarna och berdkning-
arna pd det sitt som foreskrivs i relevanta fondbestimmelser
eller bolagsordningar.

4. AlF-forvaltare ska se till att virderingsfunktionen utfors av
antingen

a) en extern virderare, som dr en juridisk eller fysisk person
som ir oberoende av AlF-fonden, AlF-forvaltaren och andra
personer med nira koppling till AlF-fonden eller AIF-forval-
taren, eller

b) AlF-forvaltaren sjilv, under forutsittning att varderingsfunk-
tionen ér funktionellt oberoende av portféljférvaltningen och
att ersittningspolicy och andra dtgirder sikerstiller att in-
tressekonflikter motverkas och att otillborlig paverkan av de
anstillda undviks.

Det forvaringsinstitut som utsetts for en AlIF-fond ska inte utses
till extern virderare for denna AlF-fond, sdvida det inte héller
utforandet av sina forvaringsinstitutsfunktioner funktionellt och
hierarkiskt tskilt fran sina uppgifter som extern vérderare och
eventuella intressekonflikter identifieras, hanteras, dvervakas och
redovisas korrekt for AIF-fondens investerare.
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5. Nir en extern virderare utfor virderingsfunktionen ska
AlF-forvaltaren visa att

a) den externa virderaren omfattas av registreringsskyldighet
enligt lag, eller av lagar och andra forfattningar eller av
yrkesetiska regler,

b) den externa virderaren kan limna tillridckliga yrkesmissiga
garantier for att effektivt kunna utfora den relevanta vir-
deringsfunktionen i enlighet med punkterna 1, 2 och 3, och

¢) den externa virderaren har utsetts i dverensstimmelse med
kraven i artikel 20.1 och 20.2 och de delegerade akter som
antagits enligt artikel 20.7.

6. Den utsedda externa virderaren ska inte delegera vir-
deringsfunktionen till tredje part.

7. AlF-forvaltaren ska underritta de behériga myndigheterna
i sin hemmedlemsstat om att en extern virderaren har utsetts
och dessa myndigheter fir kriva att en annan extern virderare
utses i stillet, om villkoren i punkt 5 inte 4r uppfyllda.

8.  Virderingen ska utforas opartiskt och med vederborlig
skicklighet, aktsamhet och omsorg.

9. Om virderingsfunktionen inte utférs av en oberoende
extern virderare, fir den behériga myndigheten i AIF-forvalta-
rens hemmedlemsstat kriva att AlF-forvaltaren ldter sina vir-
deringsforfaranden och/eller virderingar kontrolleras av en ex-
tern virderare eller, ndr sd ar limpligt, av en revisor.

10.  AlF-forvaltaren 4r ansvarig for en korrekt virdering av
AlF-fondens tillgdngar, berikningen av fondens nettotillgings-
virde (NAV) och redovisningen av detta virde. AIF-forvaltarens
ansvar gentemot AlF-fonden och dess investerare ska dirfor
under inga omstindigheter pdverkas av att AIF-forvaltaren utsett
en extern virderare.

Utan hinder av forsta stycket, och oberoende av eventuella Gver-
enskommelser i avtal som foreskriver annorlunda, ska den ex-
terna virderaren vara ansvarigt gentemot AlF-forvaltaren for
forluster som denna dsamkas till foljd av att den externa viir-
deraren genom forsumlighet eller uppsdt brustit i utférandet av
sina uppgifter.

11.  Kommissionen ska genom delegerade akter i enlighet
med artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna
57 och 58, anta dtgirder for att ndrmare ange

a) kriterierna for forfarandena for korrekt virdering av till-
gangar och berikning av nettotillgingsvirde (NAV) per andel
eller aktie,
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b) de yrkesmissiga garantier som den externa virderaren mdste
kunna limna for att effektivt kunna utféra vérderingsfunk-
tionen,

¢) hur ofta det dr limpligt for oppna AlF-fonder att utfora
virderingar, med tanke pd bade de tillgdngar som innehas
av AlF-fonden och dess emissions- och inlosenspolicy.

AVSNITT 3

Delegering av AIF-forvaltares funktioner
Artikel 20
Delegering

1. AlF-forvaltare som avser att till tredje parter delegera upp-
giften att for deras rikning utfora funktioner ska innan delege-
ringen trider i kraft underritta de behériga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat. Foljande villkor ska vara uppfyllda:

a) AlF-forvaltaren méste pd objektiva grunder kunna motivera
hela sin delegeringsstruktur.

b) Den som delegerats uppgifter méste forfoga 6ver tillrickliga
resurser for att utfora respektive uppgifter, och de personer
som i praktiken bedriver verksamheten ska ha erforderligt
gott anseende och tillrdcklig erfarenhet.

¢) Om delegeringen avser portféljforvaltning eller riskhantering,
far delegeringen ske endast till foretag som ér auktoriserade
eller registrerade som forvaltare av tillgéngar och ar foremal
for tillsyn, eller om det villkoret inte kan uppfyllas, endast pa
villkor att de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens
hemmedlemsstat i forvig har godkint delegeringen.

d) Om delegeringen avser portfoljforvaltning eller riskhantering
och sker till ett foretag i tredje land, ska utéver kraven i led ¢
samarbete mellan de behoriga myndigheterna i AlF-forvalta-
rens hemmedlemsstat och foretagets tillsynsmyndigheter si-
kerstillas.

o

Delegeringen fér inte hindra en effektiv tillsyn over AIF-for-
valtaren och i synnerhet inte hindra AIF-férvaltaren fran att
handla, eller AlF-fonden frén att forvaltas, i investerarnas
bista intresse.

f) AlF-forvaltaren ska kunna visa att den som delegerats upp-
gifter 4r kvalificerad och i stdnd att utféra uppgifterna i frga,
att den valts med all tillborlig omsorg och att AlF-forvaltaren
sjilv alltid effektivt kan overvaka de delegerade funktionerna
i friga, ndr som helst ge ytterligare instruktioner till den som
delegerats uppgifter och med omedelbar verkan aterkalla
delegeringen, om investerarnas intressen si kriver.
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AlF-forvaltaren ska fortlopande se 6ver de tjanster som tillhan-
dahalls av varje part till vilken uppgifter delegerats.

2. Ingen delegering av portfoljforvaltningen eller riskhante-
ringen far goras till

a) forvaringsinstitutet eller den som forvaringsinstitutet delege-
rat uppgifter, eller

b) ndgon annan enhet vars intressen kan sté i konflikt med AIF-
forvaltarens eller dess investerares intressen, sdvida inte en
sddan enhet hiller utférandet av sina portféljforvaltnings-
eller riskhanteringsuppgifter funktionellt och hierarkiskt &t-
skilda frin 6vriga eventuellt oforenliga uppgifter samtidigt
som eventuella intressekonflikter korrekt identifieras, hante-
ras, Overvakas och redovisas for AIF-fondens investerare.

3. AlF-forvaltares ansvar gentemot AlF-fonden och dess in-
vesterare ska inte paverkas av att de delegerat funktioner till
tredje part, eller av en vidaredelegering, och de ska inte heller
delegera funktioner i en sddan omfattning att de i praktiken inte
lingre kan anses fungera som forvaltare av AlF-fonder och i sd
stor utstrickning att de blir brevlddeforetag.

4. Den tredje parten fir vidaredelegera ndgon av de funktio-
ner som delegerats till den till en annan part under férutsittning
att foljande villkor 4r uppfyllda:

a) AlF-forvaltaren har pd forhand godkint vidaredelegeringen,

b) AlF-forvaltaren har underrittat de behoriga myndigheterna i
sin hemmedlemsstat innan vidaredelegeringen trader i kraft,

¢) villkoren i punkt 1, under antagande att alla hinvisningar till
den som delegerats uppgifter ska anses som hanvisningar till den
som vidaredelegerats uppgifter.

5. Ingen vidaredelegering av portfoljforvaltningen eller risk-
hanteringen far goras till

a) forvaringsinstitutet eller den som forvaringsinstitutet delege-
rat uppgifter, eller

b) ndgon annan enhet vars intressen kan std i konflikt med AIF-
forvaltarens eller AIF-fondens investerares intressen, sivida
inte en sddan enhet héller utférandet av sina portfoljforvalt-
nings- eller riskhanteringsuppgifter funktionellt och hierar-
kiskt dtskilda frdn Gvriga eventuellt oférenliga uppgifter sam-
tidigt som eventuella intressekonflikter korrekt identifieras,
hanteras, 6vervakas och redovisas for AlF-fondens investe-
rare.

Den berdrda part som delegerats uppgifter ska fortlspande se
over de tjanster som tillhandahlls av varje part som vidarede-
legerats uppgifter.

6. Om den som vidaredelegerats funktioner i sin tur delege-
rar ndgon av sina funktioner ska villkoren i punkt 4 gilla i till-
lampliga delar.

7. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder for att nirmare ange

a) villkoren for uppfyllande av de krav som anges i punkterna
1, 2, 4 och 5,

b) de omstindigheter under vilka en AlF-forvaltare ska anses ha
delegerat sina funktioner i en sidan omfattning att foretaget
blir ett brevlddeforetag och dirfor inte lingre kan betraktas
som forvaltare av en AlF-fond i enlighet med punkt 3.

AVSNITT 4
Forvaringsinstitut
Artikel 21
Forvaringsinstitut

1. AlF-forvaltare ska for varje AlF-fond de forvaltar se till att
ett enda forvaringsinstitut utses i enlighet med denna artikel:

2. Nar ett forvaringsinstitut utses ska detta dokumenteras i
ett skriftligt avtal. Avtalet ska bland annat reglera det infor-
mationsutbyte som anses vara nodvindigt for att forvarings-
institutet ska kunna utféra sina uppgifter for den AIF-fonds
rikning for vilken det utsetts som forvaringsinstitut, i enlighet
med detta direktiv och andra lagar och forfattningar.

3. Forvaringsinstitutet ska vara

a) ett kreditinstitut med stadgeenligt site inom unionen som
auktoriserats i enlighet med direktiv 2006/48/EG

L=

ett virdepappersforetag med stadgeenligt site inom unionen,
vilket omfattas av kapitalkraven i enlighet med artikel 20.1 i
2006/49[EG, inklusive kapitalkrav for operativa risker, och
som har auktoriserats enligt direktiv 2004/39/EG och som
aven tillhandahdller sidotjanster for forvaring och handha-
vande av finansiella instrument f6r kunders rikning i enlig-
het med avsnitt B.1 i bilaga I till direktiv 2004/39/EG; si-
dana virdepappersforetag ska under alla forhillanden ha
egna medel motsvarande minst det startkapital som anges i
artikel 9 i direktiv 2006/49/EG; eller

o

andra kategorier av institut som omfattas av tillsynsregler
och stir under fortlopande tillsyn, och som den 21 juli
2011 hor till de kategorier av institut som av medlemssta-
terna bestimts kunna utses till forvaringsinstitut enligt
artikel 23.3 i direktiv 2009/65/EG.
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Endast for icke EU-baserade AlF-fonder, och utan att det paver-
kar tillimpningen av punkt 5 b, fir forvaringsinstitutet ocksd
vara ett kreditinstitut eller nigon annan enhet av samma slag
som de enheter som beskrivs i leden a och b i denna punkts
forsta stycke forutsatt att villkoren i punkt 6 b ir uppfyllda.

For AlF-fonder som inte har nigon ritt till inlésen som kan
utdvas under en period pd fem &r frin dagen for den forsta
investeringen, och som i enlighet med sin egen investerings-
policy generellt inte investerar i tillgdngar som mdste depafor-
varas enligt punkt 8 a eller generellt investerar i emittenter eller
onoterade foretag i syfte att potentiellt forvirva kontroll éver
sddana foretag i enlighet med artikel 26, fir medlemsstaterna,
utdver bestimmelserna i forsta och andra stycket, tillita att
forvaringsinstitutet dr en enhet som utfor forvaringsinstitutsupp-
gifter som en del av sin yrkes- eller affirsverksamhet for vilken
denna enhet 4r registreringsskyldig enligt bestimmelser i lag
eller annan forfattning eller yrkesetiska regler och som kan till-
handahélla erforderliga finansiella och yrkesmissiga garantier for
att gora det mojligt for det att effektivt utfora relevanta for-
varingsinstitutsuppgifter och uppfylla darmed forenade atagan-
den.

4. For att undvika intressekonflikter mellan forvaringsinstitu-
tet, AlF-forvaltaren och/eller AlF-fonden och/eller dess investe-
rare ska foljande gilla:

a) En AlF-forvaltare fir inte fungera som fSrvaringsinstitut.

b) En prime broker som verkar som motpart till en AlF-fond far
inte fungera som forvaringsinstitut for denna AlF-fond, si-
vida den inte héller utforandet av sina forvaringsinstituts-
funktioner funktionellt och hierarkiskt atskilda fran sina upp-
gifter som prime broker, och eventuella intressekonflikter kor-
rekt identifieras, hanteras, dvervakas och redovisas for AIF-
fondens investerare. Forvaringsinstitutet far delegera sina de-
péaforvaringsfunktioner till en sddan prime broker i enlighet
med punkt 11 forutsatt att relevanta villkor dr uppfyllda.

5. Forvaringsinstitutet ska vara etablerat pd en av foljande
platser:

a) For EU-baserade AlF-fonder, i AIF-fondens hemmedlemsstat.

b) For icke EU-baserade AlF-fonder, i det tredjeland dar AIF-
fonden ir etablerad, eller i hemmedlemsstaten eller referens-
medlemsstaten for den AlF-forvaltare som forvaltar AIF-fon-
den.

6.  Utan att det paverkar tillimpningen av de krav som anges
i punkt 3 ska foljande villkor vid varje tidpunkt uppfyllas nir ett
forvaringsinstitut som ér etablerat i ett tredjeland utses:

a) De behoriga myndigheterna i de medlemsstater dir andelar
eller aktier i den icke EU-baserade AlF-fonden dr avsedda att
marknadsforas, och de behoriga myndigheterna (om dessa
inte finns bland de forstnimnda) i AlF-forvaltarens hemmed-
lemsstat, har undertecknat arrangemang for samarbete och
informationsutbyte med forvaringsinstitutets behoriga myn-
digheter.
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b) Forvaringsinstitutet omfattas av effektiv reglering, inklusive
minimikapitalkrav, och tillsyn av verksamheten som har
samma verkan som unionsritten och som tillimpas effektivt.

o

Det tredjeland dar forvaringsinstitutet ar etablerat har inte
forts upp pd forteckningen 6ver icke samarbetsvilliga linder
och territorier av FATF.

d) De medlemsstater ddr andelar eller aktier i den icke EU-
baserade AlF-fonden dr avsedda att marknadsforas, och
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat (om denna inte finns bland
de forstndimnda), har undertecknat en verenskommelse med
det tredje land dir forvaringsinstitutet r etablerat vilken till
fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal
for skatter pd inkomst och formogenhet och sikerstiller ett
effektivt informationsutbyte i skattedrenden, inklusive even-
tuella multilaterala skatteavtal.

¢) Forvaringsinstitutet 4r enligt avtal ansvarigt gentemot AIF-
fonden, eller AlF-fondens investerare, i enlighet med punk-
terna 12 och 13 och ska uttryckligen utfista sig att folja
punkt 11.

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande asikt om den bedémning som de behériga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat gjort betriffande till-
limpningen av leden a, ¢ eller e i forsta stycket, far de berérda
behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som fir
agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Med stod av de kriterier som avses punkt 17 b ska kommis-
sionen anta genomforandeakter i vilka det faststills att sta-
bilitetsreglering och tillsyn i ett tredjeland har samma verkan
som unionsritten och genomdrivs effektivt. Dessa genomforan-
deakter ska antas i enlighet med det granskningsforfarande som
avses i artikel 59.2.

7. Forvaringsinstitutet ska i allménhet se till att AIF-fondens
penningfloden overvakas korrekt, och sirskilt se till att alla
betalningar frin investerare eller for investerares rikning i sam-
band med teckning av andelar eller aktier i en AIF-fond har
mottagits, och att alla likvida medel i AlF-fonden har bokforts
pé likvidkonton som oppnats i AlF-fondens namn, eller i AIF-
forvaltarens namn for AlF-fondens rikning, eller i férvarings-
institutets namn for AlF-fondens rikning, hos en av de enheter
som avses i artikel 18.1 a, b och ¢ i direktiv 2006/73[EG eller
hos nigon annan enhet av samma slag, pa relevanta marknader
dir likvidkonton krivs, forutsatt att enheten dr foremdl for
effektiv reglering av och tillsyn over verksamheten som har
samma verkan som unionsritten och som genomdrivs effektivt
och i enlighet med principerna i artikel 16 i direktiv
2006/73EG.

Om likvidkonton 6ppnas i forvaringsinstitutets namn for AIF-
fondens rikning, ska inga likvida medel frin den enhet som
avses i forsta stycket och inga av férvaringsinstitutet egna lik-
vida medel bokforas pd sidana konton.
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8.  AlF-fondens tillgingar, eller tillgdngarna hos den AIF-for-
valtare som agerar fér AlF-fondens rikning, ska anfortros for-
varingsinstitutet for forvaring enligt f6ljande:

a) Finansiella instrument som kan depéférvaras

i) Forvaringsinstitutet ska depéforvara alla finansiella instru-
ment som kan registreras pd ett konto for finansiella
instrument som Oppnats hos forvaringsinstitutet och
alla finansiella instrument som kan levereras fysiskt till
forvaringsinstitutet.

Forvaringsinstitutet ska for detta dindamél se till att alla de
finansiella instrument som kan registreras pa konton for
finansiella instrument som oppnats hos forvaringsinstitu-
tet, registreras pd separata konton pé forvaringsinstitutet i
enlighet med principerna i artikel 16 i direktiv
2006/73[EG, oppnas i AlF-fondens namn eller i AIF-for-
valtarens namn for AlF-fondens rikning, si att de vid
varje tidpunkt tydligt kan identifieras som tillhrande
AlF-fonden i enlighet med tillimplig lagstiftning.

b) Ovriga tillgdngar

i) Forvaringsinstitutet ska kontrollera att AIF-fonden eller
den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fonden rikning
dger dessa tillgdngar och ska fora ett register over de
tillgdngar i friga om vilka det forvissat sig om att AIF-
fonden, eller AIF-forvaltaren som agerar for AIF-fondens
rakning, innehar 4ganderitten till sidana tillgingar.

ii

Bedomningen av huruvida AlF-fonden, eller den AIF-for-
valtare som agerar for AlF-fondens rikning, innehar
dganderitten ska bygga pd uppgifter eller handlingar
frin AlF-fonden eller AIF-forvaltaren och externa bevis,
om sddana finns.

i) Forvaringsinstitutet ska halla sitt register uppdaterat.

9.  Utover de uppgifter som avses i punkterna 7 och 8 ska
forvaringsinstitutet

a) se till att forsiljning, emission, dterkdp, inlosen och maku-
lering av andelar eller aktier i AIF-fonder genomférs i enlig-
het med tillimplig nationell lagstiftning och AlF-fondens
fondbestimmelser eller bolagsordning,

b) se till att virdet av andelarna eller aktierna i AIF-fonden
berdknas i enlighet med tillimplig nationell lagstiftning och
AlF-fondens fondbestimmelser eller bolagsordning och de
forfaranden som faststalls i artikel 19,

¢) genomféra AlF-forvaltarens instruktioner, sdvida inte dessa
strider mot tillimplig nationell lagstiftning eller AIF-fondens
fondbestimmelser eller bolagsordning,

d) se till att ersittningar for transaktioner som beror en AIF-
fonds tillgdngar inbetalas till AIF-fonden inom sedvanliga
tidsfrister,

e) se till att en AlF-fonds intikter anvinds i enlighet med till-
lamplig nationell lagstiftning och AlF-fondens fondbestdm-
melser eller bolagsordning.

10.  AlF-forvaltaren och forvaringsinstitutet ska utféra sina
respektive uppgifter hederligt, rittvist, professionellt, oberoende
och i AlF-fondens och AlF-fondens investerares intresse.

Ett forvaringsinstitut far inte utféra verksamhet avseende AIF-
fonden eller, den AlF-forvaltare som agerar fér AlF-fondens
rikning, som kan skapa intressekonflikter mellan AlF-fonden,
AlF-fondens investerare, AlF-forvaltaren och sig sjilv, sdvida
inte forvaringsinstitutet haller utférandet av sina forvaringsinsti-
tutsuppgifter funktionellt och hierarkiskt atskilda fran 6vriga
eventuellt oforenliga uppgifter, samtidigt som eventuella intres-
sekonflikter korrekt identifieras, hanteras, dvervakas och redo-
visas for AlF-fondens investerare.

Forvaringsinstitutet far inte utan forhandsgodkinnande av AIF-
fonden eller den AIF-forvaltare som agerar fér AlF-fondens rak-
ning forfoga 6ver de tillgdngar som avses i punkt 8.

11.  Forvaringsinstitutet ska inte delegera sina funktioner en-
ligt denna artikel till tredje part, med undantag for de som avses
i punkt 8.

Forvaringsinstitutet far delegera de funktioner som avses i punkt
8 till tredje part, forutsatt att foljande villkor 4r uppfyllda:

a) Uppgifterna delegeras inte i avsikt att kringgd kraven i detta
direktiv.

=

Forvaringsinstitutet kan visa att det finns ett objektivt skl till
delegeringen.

¢) Forvaringsinstitutet har handlat med vederborlig skicklighet,
aktsamhet och omsorg nir det viljer och utser en tredje part
till vilken det onskar delegera en del av sina uppgifter, och
ska fortsatt handla med all vederbérlig skicklighet, aktsamhet
och omsorg vid den regelbundna 6versynen och fortlspande
kontrollen av varje tredje part till vilken en del av uppgif-
terna delegerats samt denna parts arrangemang avseende de
uppgifter som den fétt delegerade till sig.

&

Forvaringsinstitutet ser till att den tredje parten vid varje
tidpunkt uppfyller foljande villkor vid utévandet av de upp-
gifter som den fétt delegerade till sig:

i) Den tredje parten har de strukturer och den sakkunskap
som ir tillfredsstallande och str i proportion till arten av
och komplexiteten hos de tillgéngar som innehas av AIF-
fonden eller av AlF-forvaltaren for AlF-fondens rikning
och som anfértrotts den tredje parten.
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i) Nar det giller depaforvaringsuppgifter som avses i punkt
8 a, omfattas den tredje parten av effektiv reglering,
inklusive minimikapitalkrav, och tillsyn éver verksamhe-
ten i den berorda jurisdiktionen och den tredje parten
omfattas av regelbunden extern granskning for att siker-
stilla att denna har de finansiella instrumenten i sin
besittning.

iii

Den tredje parten héller tillgdngar som innehas av for-
varingsinstitutets kunder dtskilda frén sina egna tillgdngar
och frdn forvaringsinstitutets tillgingar sd att de vid varje
tidpunkt tydligt kan identifieras som tillgéngar som till-
hor ett visst forvaringsinstituts kunder.

=

Den tredje parten fir endast anvinda tillgdngarna om
AlF-fonden, eller den AlF-forvaltare som agerar for AIF-
fondens rikning, gett sitt forhandsgodkidnnande och efter
anmilan till forvaringsinstitutet.

v) Den tredje parten uppfyller de allmidnna skyldigheter och
respekterar de forbud som faststills i punkterna 8
och 10.

Utan hinder av andra stycket led d ii fir férvaringsinstitutet, om
lagstiftningen i ett tredjeland kréver att vissa finansiella instru-
ment depdforvaras av en lokal enhet och det inte finns ndgra
lokala enheter som uppfyller delegeringskraven enligt den punk-
ten, delegera sina funktioner till en sidan lokal enhet endast i
den omfattning som krévs i tredjelandets lagstiftning, och en-
dast s linge det inte finns ndgra lokala enheter som uppfyller
delegeringskraven, under forutsittning att foljande krav dr upp-
fyllda:

a) Den relevanta AlF-fondens investerare ska vederborligen ha
informerats om att denna delegation krévs enligt tredjelan-
dets lagstiftning och om omstindigheterna som motiverar
delegationen, fore investeringen, och

b) AlfF-fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fon-
dens rikning ska ha gett instruktioner till forvaringsinstitutet
att delegera depaforvaringen av sidana finansiella instrument
till en lokal enhet.

En tredje part fir i sin tur vidaredelegera dessa funktioner, for-
utsatt att samma krav ar uppfyllda. Punkt 13 ska i s fall gilla i
tillimpliga delar for de berorda parterna.

Vid tillimpning av denna punkt ska tillhandahallande av tjinster
i den mening som avses i direktiv 98/26/EG genom virdepap-
persavvecklingssystem enligt det direktivet, eller tillhandahdl-
lande av liknande tjanster frin virdepappersavvecklingssystem
i tredjeland, inte anses vara en delegering av depaforvarings-
funktioner.

12.  Forvaringsinstitutet dr ansvarigt gentemot AlF-fonden el-
ler AlF-fondens investerare, om forvaringsinstitutet eller, en
tredje part till vilken depaférvaringen delegerats, forlorat finan-
siella instrument som depéférvaras i enlighet med punkt 8 a.
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Vid sddan forlust av ett finansiellt instrument som depaférvaras
ska forvaringsinstitutet utan onddigt dréjsmél dterlimna ett fi-
nansiellt instrument av identisk typ eller motsvarande belopp till
AlF-fonden eller, den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fondens
rakning. Forvaringsinstitutet ska inte héllas ansvarigt om det kan
bevisa att forlusten dr foljden av en yttre hindelse utanfor dess
rimliga kontroll och vilkas konsekvenser hade varit omajliga att
avvirja trots alla rimliga anstringningar att gora sd.

Forvaringsinstitutet ska gentemot AlF-fonden eller dess investe-
rare vara ansvarigt for ovriga forluster som dessa dsamkas till
foljd av att forvaringsinstitutet uppsatligen eller till foljd av
oaktsamhet brustit i fullgorandet av sina skyldigheter enligt
detta direktiv.

13.  En delegering enligt punkt 11 ska inte péverka for-
varingsinstitutets ansvar.

Utan hinder av forsta stycket i denna punkt kan forvaringsinsti-
tutet, nir det giller forlust av finansiella instrument som depa-
forvaras av en tredje part enligt punkt 11, befrias frin ansvar,
om det kan visa

a) att alla krav pd delegering av dess depédforvaringsuppgifter
enligt punkt 11 andra stycket dr uppfyllda,

b) att det finns ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och
den tredje parten som uttryckligen overfor forvaringsinstitu-
tets ansvar till denna tredje part och gor det mojligt for AIF-
fonden eller, den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fondens
rakning, att framstilla krav mot den tredje parten for forlust
av finansiella instrument eller for forvaringsinstitutet att
framfora ett sddant krav for deras rikning, och

¢) att det finns ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och
AlF-fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for AIF-fon-
dens rikning, som uttryckligen tilliter ansvarsbefrielse for
forvaringsinstitutet och som faststiller ett objektivt skl for
en sidan ansvarsbefrielse.

14.  Om lagstiftningen i ett tredjeland kraver att vissa finan-
siella instrument depéforvaras av en lokal enhet och det inte
finns ndgra lokala enheter som uppfyller delegeringskraven en-
ligt punkt 11 d ii, kan forvaringsinstitutet befrias frin ansvar
forutsatt att foljande villkor dr uppfyllda:

a) Den berorda AlF-fondens fondbestimmelser eller bolagsord-
ning tillater uttryckligen en sddan ansvarsbefrielse enligt de
villkor som anges i denna punkt.

b) Den berorda AlF-fondens investerare har innan de investerat
i vederborlig ordning informerats om denna befrielse och de
omstindigheter som utgér skil for befrielsen.

¢) AlF-fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for AlIF-fon-
dens rikning har givit instruktioner till forvaringsinstitutet
att delegera depaforvaringen av sidana finansiella instrument
till en lokal enhet.
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d) Det finns ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och
AlF-fonden eller den AIF-forvaltare som agerar for AIF-fon-
dens rikning, vilket uttryckligen tilliter en sddan befrielse.

Det finns ett skriftligt avtal mellan forvaringsinstitutet och
den tredje parten, vilket uttryckligen dverfor forvaringsinsti-
tutets ansvar till denna lokala enhet och gor det méjligt for
AlF-fonden eller den AlF-forvaltare som agerar for AlF-fon-
dens rikning, att framstilla krav mot denna lokala enhet for
forlust av finansiella instrument eller for forvaringsinstitutet
att framfora ett sddant krav for deras rikning.

o

15.  Ansvaret gentemot AlF-fondens investerare kan aberopas
antingen direkt eller indirekt via AIF-forvaltaren, beroende pa
hur rittsforhéllandet mellan forvaringsinstitutet, AIF-forvaltaren
och investerarna dr utformat.

16.  Forvaringsinstitutet ska pd begiran ge sina behoriga
myndigheter all information som det fitt vid utférandet av
sina uppgifter och som AlF-fondens och AlIF-férvaltarens beho-
riga myndigheter kan beh6va. Om AlF-fondens eller AIF-forval-
tarens behoriga myndigheter inte dr forvaringsinstitutets myn-
digheter ska forvaringsinstitutets behériga myndigheter utan
drojsmél dela den mottagna informationen med AlF-fondens
och AlF-forvaltarens behoriga myndigheter.

17.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet
med artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna
57 och 58, anta dtgirder for att nirmare ange

a) de uppgifter som ska ingd i det skriftliga avtal som avses i
punkt 2,

b) allminna kriterier for att utvirdera huruvida tredjelinders
reglering och tillsyn 6ver verksamheten, som avses i punkt
6 b har samma verkan som unionsritten och genomdrivs
effektivt,

o

villkoren for att utdva forvaringsinstitutsfunktioner i enlighet
med punkterna 7, 8 och 9, inbegripet

i) vilken kategori av finansiella instrument som ska omfat-
tas av forvaringsinstitutets depaforvaringsuppgifter enligt
punkt 8 a,

villkoren enligt vilka forvaringsinstitutet kan utéva sina
depéforvaringsuppgifter for finansiella instrument som
registrerats hos ett centralt forvaringsinstitut, och

iii

de villkor enligt vilka forvaringsinstitutet ska forvara fi-
nansiella instrument som emitterats i nominativ form
och registrerats hos en emittent eller registerforvaltare, i
enlighet med punkt 8 b.

d) forvaringsinstitutens skyldighet att visa vederborlig skicklig-
het, aktsamhet och omsorg enligt punkt 11 c,

Ko>

skyldigheten att halla tillgdngar tskilda enligt punkt 11 d iii,

f) under vilka villkor och omstindigheter finansiella instrument
som depéforvaras ska anses ha gtt forlorade,

2) vad som ska avses med yttre hindelser utanfér rimlig kont-
roll, vilkas konsekvenser hade varit oméjliga att avvirja trots
alla rimliga anstringningar att gora sd, enligt punkt 12,

=

under vilka villkor och omstindigheter det finns ett objektivt
skl till ansvarsbefrielse enligt punkt 13.

KAPITEL IV
TRANSPARENSKRAV
Artikel 22
Arsredovisning

1. AlF-forvaltare ska for varje EU-baserad AlF-fond de for-
valtar och for varje AlF-fond de marknadsfor i unionen tillhan-
dahdlla en drsredovisning for varje rikenskapsdr senast sex maé-
nader efter rikenskapsdrets utging. Arsredovisningen ska pi
begiiran dverlimnas till investerarna. Arsredovisningen ska goras
tillganglig for de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens och
i forekommande fall AIF-fondens hemmedlemsstat.

Om en AlF-fond dr skyldig att offentliggéra en drsredovisning i
enlighet med direktiv 2004/109/EG behéver endast sadan kom-
pletterande information som avses i punkt 2 pa begiran limnas
till investerarna, antingen separat eller som en kompletterande
del av arsredovisningen. I det senare fallet ska drsredovisningen
offentliggras senast fyra manader efter riakenskapsérets utgdng.

2. Arsredovisningen ska minst innehdlla foljande:

a) En balansrikning eller en redovisning av tillgdngar och skul-
der.

b) En detaljerad resultatrikning for rikenskapsaret.
¢) En verksamhetsberittelse for rikenskapséret.

d) Eventuella visentliga dndringar i den information som anges
i artikel 23 under det rikenskapsir som redovisningen om-
fattar.

¢) Det sammanlagda ersittningsbeloppet for dret, fordelat pd
fasta och rorliga ersittningar som AIF-forvaltaren betalar ut
till sin personal, och antalet betalningsmottagare samt i fore-
kommande fall den carried interest som AlF-fonden betalar ut.
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f) Det aggregerade ersittningsbeloppet, fordelat pad verkstdl-
lande ledning och den personal hos AlF-forvaltaren vars
verksamhet visentligt paverkar AIF-fondens riskprofil.

3. Uppgifterna om rikenskaperna i drsredovisningen ska
sammanstillas i enlighet med redovisningsstandarderna i AIF-
fondens hemmedlemsstat eller i enlighet med redovisningsstan-
darderna i det tredje land ddr AlF-fonden ar etablerad och i
enlighet med de redovisningsstandarder som faststills i AIF-fon-
dens fondbestimmelser eller bolagsordning.

Uppgifterna om rikenskaperna i drsredovisningen ska granskas
av en eller flera personer med lagstadgad behorighet att utfora
revision i enlighet med Europaparlamentets och ridets direktiv
2006/43EG av den 17 maj 2006 om lagstadgad revision av
arsbokslut och sammanstilld redovisning ('). Revisionsberittel-
sen, med eventuella forbehall, ska i sin helhet dterges i drsredo-
visningen.

Genom undantag frin andra stycket far medlemsstaterna tillata
AlF-forvaltare som marknadsfor icke EU-baserade AIF-fonder att
kriva att drsredovisningar for dessa AIF-fonder blir foremal for
en revision som uppfyller kraven i internationella redovisnings-
standarder som ar i kraft i det land dir AlF-fonden har sitt
stadgeenliga site.

4. Kommissionen ska genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgarder for att nirmare ange drsredovisningens inne-
hall och format. Dessa dtgirder ska anpassas till den typ av AIF-
fonder som de avser.

Artikel 23
Information till investerare

1. AlF-forvaltare ska for varje EU-baserad AlF-fond som de
forvaltar och for varje AlF-fond som de marknadsfor i unionen,
innan investerare investerar i en AIF-fond och i enlighet med
AlF-fondens fondbestimmelser eller bolagsordning, gora fol-
jande information, inklusive eventuella visentliga forindringar,
tillganglig for dessa investerare:

a) En beskrivning av AlF-fondens investeringsstrategi och mél,
information om var eventuella master-AlF-fonder ér etable-
rade och var de underliggande fonderna ar etablerade om
AlF-fonden &r en fond-i-fond, en beskrivning av de typer av
tillgdngar som den fir investera i, de tekniker den fir an-
vinda samt en beskrivning av alla risker som dr forenade
med investeringen, av eventuella tillimpliga restriktioner for
investeringarna, de forutsittningar under vilka AlF-fonden
fir anvinda finansiell havstdng, tillitna typer av och killor
till finansiell hivsting och dirmed forenade risker, eventu-
ella restriktioner som giller for anvindning av finansiell
hivsting och eventuella arrangemang avseende ritt att for-
foga over sikerheter eller tillgingar samt den hogsta nivd av
finansiell hivsting som AlF-forvaltare har ritt att anvinda
for en AlF-fonds rakning.

() EUT L 157, 9.6.2006, s. 87.
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b) En beskrivning av de forfaranden enligt vilka AlF-fonden
kan édndra sin strategi och/eller policy for investeringarna.

¢) En beskrivning av de viktigaste rittsliga foljderna av det
avtalsforhallande som inletts i investeringssyfte, inbegripet
information om jurisdiktion, tillimplig lagstiftning och fore-
komsten av eventuella rittsliga instrument som reglerar er-
kinnande och verkstillande av domar inom det territorium
dir AlF-fonden dr etablerad.

d) Uppgifter om vilka som ar AlF-forvaltare, AlF-fondens for-
varingsinstitut, revisor och eventuella andra tjansteleveran-
torer med beskrivning av deras uppgifter och av investerar-
nas rittigheter.

¢) En beskrivning av hur AlF-forvaltaren uppfyller kraven i
artikel 9.7.

f) En beskrivning av eventuella forvaltningsfunktioner, som
avses i bilaga I, som delegerats av AIF-forvaltaren och even-
tuella forvaringsfunktioner som delegerats av forvaringsinsti-
tutet, identitetsuppgifter for den till vilken uppgifterna i
friga har delegerats samt intressekonflikter som kan uppstd
till foljd av dessa delegeringar.

2) En beskrivning av AlF-fondens virderingsrutiner och av dess
prissittningsmetod for virdering av tillgdngarna, inbegripet
de metoder som anvinds for virdering av svirvirderade
tillgdngar i enlighet med artikel 19.

h) En beskrivning av AlF-fondens hantering av likviditetsrisker,
diribland ritten till inlosen, under sdvil normala som ex-
ceptionella omstindigheter, samt gillande ordning for inve-
sterarnas inlosen.

i) En beskrivning av alla avgifter och andra kostnader och av
det maximala belopp av dessa som investerarna stir for
direkt eller indirekt.

j)  En beskrivning av hur AlF-forvaltaren sakerstaller en rittvis
behandling av investerare och, i samtliga fall da ndgon in-
vesterare ges forménsbehandling eller rétt att f formans-
behandling: en beskrivning av forméinsbehandlingen i fraga,
vilken typ av investerare som ges sidan forménsbehandling
samt, i tillimpliga fall, deras juridiska eller ekonomiska
koppling till AlF-fonden eller AlF-forvaltaren.

k) Den senaste drsredovisningen enligt artikel 22.

1) Forfarande och villkor for emission och forsilining av an-
delar eller aktier.

m) AlF-fondens senaste nettotillgdngsvirde (NAV) eller det se-
naste marknadspriset for AlF-fondens andelar eller aktier i
enlighet med artikel 19.

n) I man av tillginglighet, AlF-fondens historiska avkastning.
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o) Uppgifter om vem som &r prime broker och en beskrivning
av eventuella relevanta arrangemang mellan AIF-fonden och
dess prime brokers samt pé vilket sitt intressekonflikter med
anledning av detta hanteras och bestimmelser i avtalet med
forvaringsinstitutet om mojligheter till 6verféring av och
forfoganderitt ver AlF-fondens tillgdngar och information
om alla former av overforing av ansvar till prime brokern
som kan forekomma.

p) En beskrivning av hur och nir den information som krévs
enligt punkterna 4 och 5 ska limnas.

2. AlF-forvaltaren ska informera investerare innan de investe-
rar i AIF-fonden om arrangemang som forvaringsinstitutet gjort
for att avtalsrittsligt friskriva sig frdn ansvar i enlighet med
artikel 21.13. AlF-forvaltaren ska dven utan dréjsmél informera
investerarna om 4ndringar som ror forvaringsinstitutets ansvar.

3. Om AlF-fonden ir skyldig att offentliggora prospekt i
enlighet med direktiv 2003/71/EG, eller i enlighet med nationell
lagstiftning, ska endast den information som avses i punkterna
1 och 2 och som inte ingdr i prospektet limnas separat eller
som kompletterande information i prospektet.

4. AlF-forvaltare ska for varje EU-baserad AlF-fond de for-
valtar och for varje AlF-fond de marknadsfor i unionen regel-
bundet limna f6ljande information till investerarna:

&

Procentuell andel for de av AlF-fondens tillgangar for vilka
sirskilda ordningar giller p& grund av deras illikvida natur.

g

Eventuella nya ordningar for AlF-fondens likviditetshante-
ring.

o

AlF-fondens aktuella riskprofil och de riskhanteringssystem
som AlF-forvaltaren tillimpar pd dessa risker.

5. AlF-forvaltare som forvaltar EU-baserade AlF-fonder som
anvinder finansiell hivsting, eller som i unionen marknadsfor
AlF-fonder som anvinder finansiell hivsting, ska for varje sddan
AlF-fond regelbundet limna f6ljande information:

a) Eventuella dndringar i den hogsta niva av finansiell havstang
som AlF-forvaltaren fir anvinda for en AlF-fonds rikning
samt eventuell ritt att forfoga 6ver sikerheter eller andra
garantier som limnats enligt ordningen for finansiell hiv-
stang.

b) Det totala beloppet for den finansiella hivstdng som den
AlF-fonden anvint.

6. Kommissionen ska genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehall for villkoren i artiklarna 57 och

58, anta dtgdrder for att nirmare ange informationskraven for
AlF-forvaltare enligt punkterna 4 och 5, inbegripet hur ofta den
information som avses i punkt 5 ska limnas. Dessa dtgirder ska
vara anpassade till den kategori av AlF-forvaltare som de ska
tillimpas pa.

Artikel 24
Skyldigheter till rapportering till behériga myndigheter

1. AlF-forvaltare ska regelbundet rapportera till de behoriga
myndigheterna i sina hemmedlemsstater pa vilka marknader
och i vilka instrument de huvudsakligen bedriver handel for
de AlF-fonder de forvaltar.

De ska tillhandahélla information om de huvudsakliga instru-
ment som de handlar med, de marknader dir de ir medlemmar
eller bedriver aktiv handel och om de huvudsakliga exponering-
arna och de storsta koncentrationerna for var och en av de AIF-
fonder som de forvaltar.

2. AlF-forvaltare ska for var och en av de EU-baserade AIF-
fonder som de forvaltar, och for var och en av de AIF-fonder
som de marknadsfor i unionen, limna foljande till de behériga
myndigheterna i sina hemmedlemsstater:

a) Procentuell andel av AIF-fondens tillgéngar for vilka sarskilda
ordningar giller pd grund av deras illikvida natur.

b) Eventuella nya ordningar for AlF-fondens likviditetshante-
ring.

¢) AlF-fondens aktuella riskprofil och de riskhanteringssystem
som AlF-forvaltaren tillimpar for att hantera marknadsrisk,
likviditetsrisk, motpartsrisk och andra risker, inklusive opera-
tiva risker.

d) Information om de huvudsakliga kategorier av tillgdngar som
AlF-fonden har investeringar i.

¢) Resultatet av de stresstester som genomfors i enlighet med
artiklarna 15.3 b och 16.1 andra stycket.

3. AlF-forvaltare ska pd begiran 6verlimna féljande hand-
lingar till de behériga myndigheterna i sina hemmedlemsstater:

a) Arsredovisningar for varje rikenskapsar for varje EU-baserad
AlF-fond de forvaltar och for varje AIF-fond de marknadsfor
i unionen, i enlighet med artikel 22.1.

b) Vid utgangen av varje kvartal en detaljerad forteckning over
alla AIF-fonder de forvaltar.
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4. AlF-forvaltare som forvaltar AlF-fonder som i betydande
grad anvinder finansiell hivsting ska gora information om den
samlade nivin pd den finansiella hivstdngen i varje AIF-fond
som de forvaltar, en uppdelning pa finansiell hivsting genom
lan av kontanter eller virdepapper och finansiell hivsting som
hirror frén finansiella derivat samt den omfattning i vilken
forfogande over AlF-fondernas tillgdngar har skett med stod
av ordningar for finansiell hivsting tillginglig fér de behoriga
myndigheterna i sina hemmedlemsstater.

AlF-forvaltarna ska dven limna uppgifter om vilka som ér de
fem mest betydande utlinarna av kontanter eller virdepapper
for varje AlF-fond som de forvaltar och uppgift om beloppen
for den finansiella hivsting de tagit emot fran var och en av
dessa utldnare for var och en av dessa AlF-fonder.

For icke EU-baserade AlF-forvaltare dr rapporteringsskyldighe-
terna enligt denna punkt begrinsade till de EU-baserade AIF-
fonder som de forvaltar och de icke EU-baserade AlF-fonder
som de marknadsfor i unionen.

5. Om det dr nodvindigt for att effektivt Gvervaka system-
risken far hemmedlemsstatens behoriga myndigheter regelbun-
det och 4ven pd ad hoc-basis begira in information som gar
utover vad som beskrivs i denna artikel. De behériga myndig-
heterna ska informera Esma om ytterligare krav pa information.

Esma fir under exceptionella omstindigheter, och nir detta
krivs for att sikerstilla det finansiella systemets stabilitet och
integritet eller for att frimja langsiktig hallbar tillvixt, begira att
hemmedlemsstatens behoriga myndigheter infor ytterligare rap-
porteringskrav.

6. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehall for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder for att nirmare ange

a) nir finansiell hivsting ska anses anvindas i betydande grad,
i den mening som avses i punkt 4, och

b) de krav pa rapportering och tillhandahdllande av information
som foreskrivs i denna artikel.

Dessa delegerade akter ska ta hansyn till behovet att undvika en
orimlig administrativ borda for de behdriga myndigheterna.

82

KAPITEL V

AIF-FORVALTARE SOM FORVALTAR SARSKILDA SLAG AV
AIF-FONDER

AVSNITT 1

AlF-forvaltare som  forvaltar AIF-fonder med finansiell
hivsting

Artikel 25

Behoriga myndigheters anvindning av information,
samarbete mellan tillsynsmyndigheter och grinser for
finansiell hivsting

1. Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndigheterna
i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat anvinder den information
som ska samlas in enligt artikel 24 for att faststilla i vilken
omfattning anvindningen av finansiell hdvsting bidrar till att
bygga upp risker for det finansiella systemets funktion eller for
storningar pd marknaderna eller for ekonomins ldngsiktiga till-
vaxt.

2. De behériga myndigheterna i AlF-forvaltarnas hemmed-
lemsstater ska se till att all information som samlas in enligt
artikel 24 om alla AlF-férvaltare som stir under deras tillsyn
samt den information som samlas in enligt artikel 7 gors till-
ginglig for de behoriga myndigheterna i andra berérda med-
lemsstater, Esma och ESRB genom forfarandena i artikel 50 om
samarbete mellan tillsynsmyndigheterna. De ska utan drojsmal
ocksd limna information genom dessa forfaranden och bilateralt
till de behériga myndigheterna i andra direkt berérda medlems-
stater, om en AlF-forvaltare under deras ansvar eller AIF-fonder
som forvaltas av denna AlF-forvaltare skulle kunna utgora en
betydande potentiell killa till motpartsrisk for ett kreditinstitut
eller andra systemviktiga institut i andra medlemsstater.

3. AlF-forvaltaren ska visa att de grénser for finansiell hav-
sting som den faststallt for varje AlF-fond de forvaltar dr rim-
liga och att den vid varje tidpunkt respekterar dessa grinser. De
behoriga myndigheterna ska bedoma den risk som en AIF-for-
valtares anvindning av finansiell hdvsting i friga om de AIF-
fonder som den forvaltar kan medféra och de behoriga myn-
digheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat ska, om det anses
vara nodvandigt for att sorja for stabilitet och integritet i det
finansiella systemet, efter att ha underrittat Esma, ESRB och den
berorda AlF-fondens behoriga myndigheter, inféra begrins-
ningar av den nivd av finansiell havsting som AlF-forvaltare
har ritt att anvéinda eller andra begrinsningar for AlF-fondernas
forvaltning med avseende pd de AlF-fonder som de forvaltar, for
att begrinsa bidraget frin anvindningen av finansiell hdvsting
till uppbyggnad av systemrisker i det finansiella systemet eller
risker for storningar pd marknaderna. De behériga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat ska vederborligen in-
formera Esma, ESRB och AlF-fondens behériga myndigheter om
de atgirder som vidtagits i detta avseende, genom de forfaran-
den som foreskrivs i artikel 50.

4. Den underrittelse som avses i punkt 3 ska ske senast tio
arbetsdagar innan den foreslagna dtgirden planeras trada i kraft
eller forlingas. Underrittelsen ska inbegripa uppgifter om den
foreslagna 4tgirden, skilen for denna och nir den planeras
trida i kraft. Under exceptionella omstindigheter fir de beho-
riga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat besluta
att den foreslagna atgarden ska trida i kraft under den period
som avses i forsta meningen.
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5. Esma ska ha en stodjande och samordnande roll och sir-
skilt verka for att de behériga myndigheterna intar ett kon-
sekvent forhéllningssitt ndr det giller de dtgirder som foreslds
av de behoriga myndigheterna enligt punkt 3.

6.  Efter att ha mottagit den underrittelse som avses i punkt
3 ska Esma ge rdd till de behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarens hemmedlemsstat angdende den dtgird som foreslas eller
har vidtagits. Rddet kan sirskilt gélla huruvida villkoren for att
vidta dtgirder forefaller vara uppfyllda, huruvida dtgirderna ar
lampliga och tidsperioden for dtgirdernas tillimpning.

7. Mot bakgrund av den information som mottagits enligt
punkt 2, och efter att ha beaktat eventuella rdd frén ESRB, far
Esma faststilla att den finansiella hivstdng som anvinds av en
AlF-forvaltare eller en grupp av AlF-forvaltare innebir en vi-
sentlig risk for det finansiella systemets stabilitet och integritet,
och far ge rdd till behoriga myndigheter for att specificera vilka
korrigerande dtgirder som ska vidtas, inklusive begrinsningar av
den finansiella hivsting som denna AlF-forvaltare eller denna
grupp av AlF-forvaltare har ritt att anvinda. Esma ska omedel-
bart informera de berdrda behoriga myndigheterna, ESRB och
kommissionen om ett sidant faststillande.

8. Om en behorig myndighet avser att vidta atgdrder i strid
med Esmas rdd enligt punkterna 6 och 7 ska den informera
Esma och ange sina skal. Esma far offentliggora att den behoriga
myndigheten inte foljer eller avser att folja dess rad. Esma far
ocksd, frén fall till fall, besluta att offentliggora de skil som den
behoriga myndigheten anfor for att inte folja dess rdd. De be-
hériga myndigheterna ska fa en forhandsanmalan om ett sddant
offentliggorande.

9. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgirder for att faststilla principer som nirmare anger
de omstindigheter under vilka behoriga myndigheter tillimpar
bestimmelserna i punkt 3, med beaktande av olika strategier for
AlF-fonder, de olika marknadsvillkor som rider fér AIF-fon-
derna samt eventuella procykliska effekter av tillimpningen av
de bestimmelserna.

AVSNITT 2

Skyldigheter for AIF-forvaltare som forvaltar AIF-fonder som
forvirvar kontroll éver onoterade foretag och Gver emittenter

Artikel 26
Tillimpningsomride

1. Detta avsnitt ska tillimpas pa foljande:

a) AlF-forvaltare som forvaltar en eller flera AIF-fonder som,
enskilt eller tillsammans pd grundval av ett avtal som syftar
till att forvirva kontroll, forvirvar kontroll éver ett onoterat
foretag i enlighet med punkt 5.

b) AlF-forvaltare som samarbetar med en eller flera andra AIF-
forvaltare pd grundval av ett avtal enligt vilket AIF-fonder
som forvaltas av dessa AlF-forvaltare tillsammans forvirvar
kontroll Gver ett onoterat foretag i enlighet med punkt 5.

2. Detta avsnitt 2 ska inte tillimpas dd de onoterade foreta-
gen i friga dr

a) smd och medelstora foretag i den mening som avses i
artikel 2.1 i bilagan till kommissionens rekommendation
2003/361/EG av den 6 maj 2003 avseende definitionen av
mikroforetag samt sma och medelstora foretag ('), eller

b) specialforetag vars syfte ir att forvirva, inneha eller admini-
strera fastigheter.

3. Utan att det paverkar tillimpningen av punkterna 1 och 2
i denna artikel ska artikel 27.1 dven tillimpas pd AIF-forvaltare
som forvaltar AlF-fonder som forvirvar en icke kontrollerande
position i ett onoterat foretag.

4. Artiklarna 28.1, 28.2, 28.3 och 30 ska iven tillimpas pé
AlF-forvaltare som forvaltar AlF-fonder som forvirvar kontroll
over emittenter. Med avseende pa tillimpningen av dessa artik-
lar ska punkterna 1 och 2 i den hir artikeln gilla i tillimpliga
delar.

5. For onoterade foretag betyder kontroll, med avseende pa
tillimpningen av detta avsnitt, mer 4n 50 % av rostritterna i
foretagen.

Vid berdkning av den procentandel rostritter som innehas av
den beroérda AlF-fonden ska, utdver de rostritter som innehas
direkt av den berérda AlF-fonden, rostritter som innehas av
foljande tas med i berikningen, under forutsittning att kontroll
i den mening som avses i forsta stycket har faststillts:

a) Foretag som kontrolleras av AlF-fonden, och

b) fysiska eller juridiska personer som agerar i eget namn men
for AlF-fondens rikning eller for ett foretags rikning som
kontrolleras av AlF-fonden.

Procentandelen rostritter ska beriknas pd grundval av alla aktier
som medfor rostritt dven om utévandet av denna rattighet har
avbrutits.

Utan hinder av artikel 4.1 i ska, med avseende pa artiklarna
28.1, 28.2, 28.3 och 30, kontroll i forhillande till emittenter
faststillas i enlighet med artikel 5.3 i direktiv 2004/25/EG.

6. Detta avsnitt ska gilla med forbehdll for de villkor och

begrinsningar som anges i artikel 6 i direktiv 2002/14/EG.

(') EUT L 124, 20.5.2003, s. 36.
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7. Detta avsnitt ska gilla utan att det paverkar tillimpningen
av stringare regler som antagits av medlemsstaterna avseende
forvarv av dgarandelar i emittenter och onoterade foretag pd
deras territorier.

Artikel 27

Anmilan om forvirv av storre dgarandelar i och kontroll
over onoterade foretag

1. Medlemsstaterna ska, nir en AlF-fond forvirvar, avyttrar
eller innehar aktier i ett onoterat foretag, krava att den AIF-
forvaltare som forvaltar en sddan AlF-fond underrittar de be-
hériga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om andelen rostr-
dtter i det onoterade foretaget som innehas av AlF-fonden sd
snart som denna andel ndr, Overskrider eller underskrider
troskelvirdena 10 %, 20 %, 30 %, 50 % och 75 %.

2. Medlemsstaterna ska, nir en AlIF-fond, enskilt eller tillsam-
mans med andra, forvirvar kontroll Gver ett onoterat foretag
enligt artikel 26.1 jimf6rd med punkt 5 i den artikeln, kriva att
den AlF-forvaltare som forvaltar en sddan AlF-fond underrittar
foljande om AlF-fondens forviry av kontroll:

a) Det onoterade foretaget.

b) De aktiedgare vilkas identiteter och adresser AlF-forvaltaren
har tillgéng till eller kan f tillgang till frin det onoterade
foretaget eller genom ett register som AlF-forvaltaren har

eller kan fa tillgdng till.

¢) De behériga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlems-
stat.

3. Den underrittelse som krivs enligt punkt 2 ska innehalla
foljande kompletterande upplysningar:

a) Rostritternas fordelning efter transaktionen.

b) De forhéllanden under vilka kontroll forvirvades, inbegripet
uppgifter om vilka som ir de olika berorda aktiedgarna, varje
fysisk eller juridisk person som har ritt att utova rostritten
for deras rikning och i tillimpliga fall den kedja av foretag
genom vilken rostritten i praktiken innehas.

¢) Datum d& kontroll forvirvades.

4. I sin underrittelse till det onoterade foretaget ska AIF-for-
valtaren begira att foretagets styrelse utan onodigt drojsmal
informerar arbetstagarrepresentanterna eller, om sidana repre-
sentanter inte finns, de anstillda sjilva, om forvirvet av kontroll
av den AlF-fond som forvaltas av AlF-forvaltaren och den infor-
mation som avses i punkt 3. AlF-forvaltaren ska gora sitt yt-
tersta for att sorja for att arbetstagarrepresentanterna eller, om
sidana representanter inte finns, de anstillda sjilva, i vederborlig
ordning informeras av styrelsen i enlighet med denna artikel.
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5. De underrittelser som avses i punkterna 1, 2 och 3 ska
ske snarast mojligt, dock senast tio arbetsdagar frin och med
den dag d& AlF-fonden nddde, 6verskred eller underskred de
relevanta troskelvirdena eller forvirvade kontroll dver det ono-
terade foretaget.

Attikel 28
Information vid férvirv av kontroll

1. Medlemsstaterna ska, nir en AIF-fond, enskilt eller tillsam-
mans med andra, forvirvar kontroll éver ett onoterat foretag
eller en emittent, enligt artikel 26.1 jamford med punkt 5 i den
artikeln, kriva att den AIF-forvaltare som forvaltar denna AIF-
fond gor den information som avses i punkt 2 i denna artikel
tillginglig for

&

det berdrda foretaget,

=

foretagets aktiedgare vilkas identiteter och adresser AIF-for-
valtaren har tillgdng till eller kan f4 tillgdng till frén foretaget
eller genom ett register som AlF-forvaltaren har eller kan fa
tillgdng till, och

N

de behériga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlems-
stat.

Medlemsstaterna fr kriva att den information som avses i
punkt 2 dven gors tillginglig for de behoriga myndigheter for
det onoterade foretaget som medlemsstaterna far utse for detta
dndamal.

2. AlF-forvaltare ska tillhandahélla foljande information

&

Uppgifter om vilka den AlF-forvaltare som enskilt eller ge-
nom avtal med andra AlF-forvaltare forvaltar AIF-fonder som
har forvirvat kontroll.

=

Den policy som tillimpas for att forebygga och hantera
intressekonflikter, sirskilt mellan AIF-forvaltaren, AIF-fonden
och foretaget, inbegripet uppgifter om de sirskilda skydds-
mekanismer som inrittats for att se till att alla avtal mellan
AlF-forvaltaren och/eller AlF-fonden och féretaget ingds en-
ligt normala marknadsmissiga villkor (armlingdsprincipen).

o

Den policy som tillimpas for foretagets externa och interna
kommunikation, sirskilt till de anstillda.

3. I sin underrittelse till foretaget enligt punkt 1 a ska AIF-
forvaltaren begira att foretagets styrelse utan onddigt drojsmal
informerar arbetstagarrepresentanterna eller, om sidana repre-
sentanter inte finns, de anstillda sjilva, om den information
som avses i punkt 1. AlF-forvaltaren ska gora sitt yttersta for
att sorja for att arbetstagarrepresentanterna eller, om sddana
representanter inte finns, de anstillda sjilva, i vederborlig ord-
ning informeras av styrelsen i enlighet med denna artikel.
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4. Medlemsstaterna ska, nir en AlF-fond, enskilt eller tillsam-
mans med andra, forvirvar kontroll Gver ett onoterat foretag
enligt artikel 26.1 jaimford med punket 5 i den artikeln, kréva att
den AlF-forvaltare som forvaltar denna AlF-fond ser till att AIF-
fonden, eller AlF-forvaltaren for AlF-fondens rikning, infor-
merar om sina avsikter i friga om det onoterade foretagets
framtida verksamhet och forvintade effekter pa sysselsittningen,
inbegripet visentliga dndringar i anstillningsvillkoren, varvid
denna information ska limnas till

a) det onoterade foretaget, och

b) det onoterade foretagets aktiedgare vilkas identiteter och
adresser AlF-forvaltaren har tillgdng till eller kan fd tillgdng
till frin det onoterade foretaget eller genom ett register som
AlF-forvaltaren har eller kan fa tillgdng till.

Den AlF-forvaltare som forvaltar den berdrda AlF-fonden ska
dessutom begira och gora sitt yttersta for att se till att det
onoterade foretagets styrelse tillhandahaller den information
som anges i forsta stycket till det onoterade foretagets arbets-
tagarrepresentanter eller, om inga sddana representanter finns,
till de anstillda sjilva.

5. Medlemsstaterna ska, nir en AlF-fond enligt artikel 26.1
jamford med punkt 5 i den artikeln forvarvar kontroll Gver ett
onoterat foretag, kriva att den AlF-forvaltare som forvaltar en
sadan AlF-fond tillhandahéller de behériga myndigheterna i sin
hemmedlemsstat och AlF-fondens investerare information om
hur forvirvet finansierats.

Artikel 29

Sirskilda bestimmelser for &rsredovisningen for AIF-
fonder som utovar kontroll 6ver onoterade foretag

1.  Medlemsstaterna ska, nir en AIF-fond, enskilt eller tillsam-
mans med andra, forvirvar kontroll Gver ett onoterat foretag
enligt artikel 26.1 jamford med punkt 5 i den artikeln, kréva att
den AlF-forvaltare som forvaltar denna AIF-fond

a) begdr och gor sitt yttersta for att se till att det onoterade
foretagets arsredovisning som sammanstills i enlighet med
punkt 2 av foretagets styrelse gors tillganglig for alla arbets-
tagarrepresentanter eller, om inga sidana representanter
finns, for de anstillda sjilva, inom den period som denna
arsredovisning ska utarbetas i enlighet med tillimplig natio-
nell lagstiftning, eller

b) i den &rsredovisning som foreskrivs i artikel 22 for varje
sadan AlF-fond infor de upplysningar som avses i punkt 2
betriffande det berorda onoterade foretaget.

2. De ytterligare upplysningar som ska inforas i foretagets
eller i AlF-fondens arsredovisning i enlighet med punkt 1 ska
minst inbegripa en rittvisande oversikt over utvecklingen av

foretagets verksamhet som dterspeglar situationen i slutet av den
period som omfattas av drsredovisningen. Arsredovisningen ska
dven innehélla uppgifter om

a) viktiga hindelser som har intriffat efter rikenskapsérets slut,

b) bolagets forvintade framtida utveckling, och

¢) den information om forvirv av egna aktier som foreskrivs i
artikel 22.2 i rddets direktiv 77/91/EEG (').

3. Den AlF-forvaltare som forvaltar den berérda AlF-fonden
ska

a) begira och gora sitt yttersta for att se till att det onoterade
foretagets styrelse tillhandahéller upplysningar som avses i
punkt 1 b avseende det berérda foretaget till arbetstagar-
representanterna i det berdrda foretaget eller om inga sidana
representanter finns, de anstillda sjilva inom den tidsperiod
som avses i artikel 22.1, eller

=

inom den period som anges i artikel 22.1, och under alla
omstindigheter senast vid den tidpunkt di det onoterade
foretagets drsredovisning sammanstills i enlighet med till-
lamplig nationell lagstiftning, tillhandahélla AIF-fondens in-
vesterare den information som avses i punkt 1 a, i den
utstriackning informationen finns tillginglig.

Artikel 30
Tomning av foretag pa tillgingar

1. Medlemsstaterna ska, nir en AlF-fond, enskilt eller tillsam-
mans med andra, forvirvar kontroll Gver ett onoterat foretag
eller en emittent enligt artikel 26.1 jimférd med punkt 5 i den
artikeln, kriva att den AlIF-forvaltare som forvaltar denna AIF-
fond under en period pd 24 manader efter AlF-fondens forviry
av kontroll 6ver foretaget

a) inte tillits att underlitta, stodja eller ge instruktioner om
utdelningar, kapitalminskningar, aktieinlésen och/eller for-
virv av egna aktier fran foretagets sida i enlighet med vad
som foreskrivs i punkt 2,

b) i den min AlF-forvaltaren har ritt att rosta for AlF-fondens
rikning vid méten i foretagets ledningsorgan, inte rostar for
en utdelning, kapitalminskning, aktieinlésen och/eller forvirv
av egna aktier frn foretagets sida i enlighet med vad som
foreskrivs i punkt 2, och

o

under alla omstindigheter gor sitt yttersta for att forhindra
utdelningar, kapitalminskningar, aktieinlésen och/eller for-
virv av egna aktier frdn foretagets sida i enlighet med vad
som foreskrivs i punkt 2.

(') EGT L 26, 31.1.1977, s. 1.
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2. De skyldigheter som AIF-forvaltaren aliggs enligt punkt 1
ska omfatta foljande:

a) Varje utdelning till aktieigarna som gors nir nettotillging-
arna enligt foretagets drsredovisning pd bokslutsdagen for
det senaste rikenskapsdret understiger eller till foljd av en
sddan utdelning skulle understiga det tecknade kapitalet plus
de reserver som inte fir utdelas enligt lag eller bolagsord-
ning, varvid ska gilla att ndr den icke inbetalade delen av det
tecknade kapitalet inte ingdr i tillgdngarna enligt balansrik-
ning ska detta belopp dras av frdn det tecknade kapitalet.

=

Utdelningar till aktiedgarna som skulle 6verstiga vinsten for
det senast avslutade rikenskapsdret plus balanserad vinst och
belopp frin reserver som far anvindas for detta och minus
balanserad forlust och belopp som enligt lag eller bolags-
ordning har avsatts till reserver.

¢) I den min forvirv av egna aktier ér tillitna, de férvirv som
foretaget gor, inbegripet aktier som tidigare forvirvats av
foretaget och innehas av det och aktier som forvirvats av
personer som agerar i eget namn men for foretagets rikning,
och som skulle leda till att nettotillgdngarna understiger det
belopp som anges i led a.

3. Med avseende pa tillimpningen av punkt 2

&

ska uttrycket utdelning i punkt 2 a och b i synnerhet omfatta
betalning av utdelning och rinta avseende aktier,

b) ska bestimmelserna om kapitalminskning inte gilla en
minskning av det tecknade kapitalet dir syftet ar att uppviga
gjorda forluster eller att inkludera penningsummor i en icke
utdelningsbar reserv, under forutsittning att beloppet i en
sddan reserv efter denna dtgird inte overstiger 10 % av det
minskade tecknade kapitalet, och

Ka¥

ska begrinsningen enligt punkt 2 ¢ omfattas av artikel 20.1
b-h i direktiv 77/91/EEG.

KAPITEL VI

EU-BASERADE AIF-FORVALTARES RATT ATT MARKNADS-
FORA OCH FORVALTA EU-BASERADE AIF-FONDER I
UNIONEN

Artikel 31

Marknadsféring av andelar eller aktier i EU-baserade AIF-
fonder i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat

1. Medlemsstaterna ska se till att en auktoriserad EU-baserad
AlF-forvaltare fir marknadsfora andelar eller aktier i en EU-ba-
serad AlIF-fond som den forvaltar till professionella investerare i
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat sd snart som villkoren i denna
artikel dr uppfyllda.

Om den EU-baserade AlF-fonden ar en feeder-AlF-fond, dr den
ritt att marknadsfora som avses i forsta stycket underkastad
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villkoret att master-AlF-fonden ocksd dr en EU-baserad AIF-
fond som forvaltas av en auktoriserad EU-baserad AlF-forvaltare.

2. AlF-forvaltaren ska overlimna en anmilan till de behoriga
myndigheterna i sin hemmedlemsstat for varje EU-baserad AIF-
fond som den avser att marknadsfora.

Anmailan ska innehdlla den dokumentation och information
som avses i bilaga IIL.

3. Senast 20 arbetsdagar efter det att de tagit emot fullstin-
diga handlingar enligt punkt 2 ska de behériga myndigheterna i
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat underriitta AIF-forvaltaren om
huruvida den fr inleda marknadsféringen av den AlF-fond som
angetts i den anmilan som avses i punkt 2. De behoriga myn-
digheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat far hindra mark-
nadsféringen av AlF-fonden endast om AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden inte 4r forenlig eller inte kommer att vara
forenlig med detta direktiv eller, om AlF-forvaltaren inte efter-
lever eller kommer att efterleva detta direktiv. Om beslutet ir
positivt far AIF-forvaltaren borja marknadsfora AIF-fonden i sin
hemmedlemsstat frin och med den dag som de behoriga myn-
digheterna meddelar detta.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska, sdvida de inte dven dr AlF-fondens behériga myndigheter,
dven informera AlF-fondens behoriga myndigheter om att AIF-
forvaltaren fir borja marknadsfora andelar eller aktier i AIF-
fonden.

4. Vid varje visentlig dndring av nigon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med punkt 2 ska AlIF-forvaltaren skriftligen
meddela de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om
denna idndring, senast en manad innan 4ndringen genomférs,
betriffande 4ndringar som ér planerade av AlF-forvaltaren, eller
omedelbart efter det att en oplanerad dndring dgt rum.

Om en planerad dndring innebir att AIF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara férenlig med detta direktiv,
eller att AlF-forvaltaren i ovrigt inte lingre skulle efterleva i
detta direktiv ska de berdrda behoriga myndigheterna utan oné-
digt drojsmdl informera AlF-forvaltaren om att denna inte far
genomfora dndringen.

Om den planerade dndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad dndring har dgt
rum och detta innebir att AlF-forvaltarens forvaltning av AIF-
fonden inte lingre ar forenlig med detta direktiv, eller att AIF-
forvaltaren i Gvrigt inte lingre efterlever detta direktiv, ska de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
vidta alla nodvindiga dtgirder i enlighet med artikel 46, vid
behov éven ett uttryckligt forbud mot marknadsforing av AIF-
fonden.

5. For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor fér denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla
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a) form och innehdll for en mall for den anmilan som avses i
punkt 2,

b) form for det skriftliga meddelande som avses i punkt 4.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

6. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 43.1 ska
medlemsstaterna krava att AIF-fonder som forvaltas och mark-
nadsfors av AlF-forvaltare endast marknadsfors till professio-
nella investerare.

Artikel 32

Marknadsféring av andelar eller aktier i EU-baserade AIF-
fonder i andra medlemsstater dn i AlF-forvaltarens
hemmedlemsstat

1. Medlemsstaterna ska se till att en auktoriserad EU-baserad
AlF-forvaltare fir marknadsfora andelar eller aktier i en EU-ba-
serad AlIF-fond som den forvaltar till professionella investerare i
en annan medlemsstat dn AlF-forvaltarens hemmedlemsstat sd
snart som villkoren i denna artikel dr uppfyllda.

Om den EU-baserade AlF-fonden ir en feeder-AlF-fond, dr den
ritt att marknadsfora som avses i forsta stycket underkastad
villkoret att master-AlF-fonden ocksd dr en EU-baserad AIF-
fond som férvaltas av en auktoriserad EU-baserad AIF-forvaltare.

2. AlF-forvaltaren ska 6verlimna en anmailan till de behoriga
myndigheterna i sin hemmedlemsstat for varje EU-baserad AIF-
fond som den avser att marknadsfora.

Anmilan ska innehilla den dokumentation och information
som anges i bilaga IV.

3. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behoriga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat mottagit de fullstin-
diga handlingar som avses i punkt 2 ska de overlimna dessa
fullstindiga handlingar till de behériga myndigheterna i de med-
lemsstater ddr AlF-fonden ar avsedd att marknadsforas. Detta
overlimnande ska dga rum endast om AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden 4r och kommer att vara forenlig med detta
direktiv och AlF-forvaltaren i ovrigt efterlever i detta direktiv.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska bifoga en forklaring om att AlF-forvaltaren i friga 4r auk-
toriserad att forvalta AlF-fonder med en sirskild investerings-
strategi.

4. Efter att ha overlimnat anmilningshandlingarna ska de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
utan dréjsmdl underritta AlIF-forvaltaren om att sd har skett.
AlF-forvaltaren fir borja marknadsfora AlF-fonden i AIF-forval-
tarens virdmedlemsstat frin och med dagen for denna under-
rattelse.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska, sdvida de inte dven dr AlF-fondens behdriga myndigheter,
dven informera AlF-fondens behoriga myndigheter om att AIF-
forvaltaren fir borja marknadsfora AlF-fondens andelar eller
aktier i AlIF-forvaltarens virdmedlemsstat.

5. Lagstiftningen och tillsynen i AlIF-forvaltarens virdmed-
lemsstat ska tillimpas pa de dtgirder som avses i led h i bilaga
Iv.

6. Medlemsstaterna ska se till att AIF-forvaltarens anmilan
som avses i punkt 2 och den forklaring som avses i punkt 3
ar avfattade pé ett sprak som ér brukligt i internationella finans-
kretsar.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att deras behériga myndigheter
godkdnner att de handlingar som avses i punkt 3 6verfors och
arkiveras pa elektronisk vig.

7. Vid varje visentlig ndring av nigon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med punkt 2 ska AIF-forvaltaren skriftligen
meddela de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat om
denna édndring, senast en médnad innan en planerad 4ndring
genomfors, eller omedelbart efter det att en oplanerad 4ndring
agt rum.

Om en planerad 4ndring innebir att AIF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte langre skulle vara forenlig med detta direktiv,
eller att AIF-forvaltaren i 6vrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de berorda behoriga myndigheterna utan onédigt
dréjsmal informera AlF-forvaltaren om att denna inte fir ge-
nomfora dndringen.

Om den planerade dndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad 4ndring har gt
rum och detta innebar att AlF-forvaltarens forvaltning av AIF-
fonden inte lingre skulle vara forenlig med detta direktiv, eller
att AlF-forvaltaren i ovrigt inte langre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hem-
medlemsstat vidta alla nodvindiga dtgirder i enlighet med
artikel 46, vid behov dven ett uttryckligt forbud mot marknads-
foring av AlF-fonden.

Om indringarna 4r godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AIF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AlF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i ovrigt, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens hemmedlemsstat utan dréjsmal informera de behoriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat om dessa
andringar.

8.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor fér denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla

a) form och innehdll for en mall f6r den anmélan som avses i
punkt 2,
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b) form och innehdll for en mall for den forklaring som avses i
punkt 3,

¢) form for det 6verlimnande som avses i punkt 3, och
d) form for det skriftliga meddelande som avses i punkt 7.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

9. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 43.1 ska
medlemsstaterna krava att AIF-fonder som forvaltas och mark-
nadsfors av AlF-forvaltare endast marknadsfors till professio-
nella investerare.

Artikel 33

Villkor for forvaltning av EU-baserade AIF-fonder
etablerade i andra medlemsstater

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att auktoriserade EU-base-
rade AlF-forvaltare fir forvalta EU-baserade AlF-fonder som ar
etablerade i en annan medlemsstat, antingen direkt eller genom
upprittande av en filial, forutsatt att AIF-forvaltarnas auktorisa-
tion avser den kategorin av AlF-fonder.

2. En AlF-forvaltare som avser att for forsta gdngen forvalta
EU-baserade AIF-fonder som ir etablerade i en annan medlems-
stat ska limna foljande information till de behériga myndighe-
terna i sin hemmedlemsstat:

a) Den medlemsstat dir den avser att direkt forvalta AIF-fonder
eller uppritta en filial.

b) En verksamhetsplan som bland annat innehaller uppgift om
de tjinster den avser att utféra och om vilka AlF-fonder den
avser att forvalta.

3. Om en AlF-forvaltare avser att uppritta en filial ska den,
utover vad som anges i punkt 2, limna uppgift om foljande:

a) Filialens organisatoriska struktur.

b) En adress i AlF-fondens hemmedlemsstat dér handlingar kan
erhallas.

¢) Namn och kontaktuppgifter fér de personer som ansvarar
for ledningen av filialen.

4. Senast en mdnad efter det att de tagit emot fullstindiga
handlingar enligt punkt 2, eller senast tvd manader efter att de
tagit emot fullstindiga handlingar enligt punkt 3, ska de beho-
riga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat over-
lamna dessa fullstindiga handlingar till de behériga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat. Detta Overlimnande
ska dga rum endast om AlF-forvaltarens forvaltning av AIF-
fonden ar och kommer att vara forenlig med detta direktiv
och AlF-forvaltaren i ovrigt efterlever detta direktiv.
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De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska bifoga en forklaring om att AlIF-forvaltaren i fraga har auk-
toriserats av dem.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska omedelbart underritta AlIF-forvaltaren om overlimnandet.

Efter att ha tagit emot denna underrittelse fir AIF-forvaltaren
borja tillhandahélla tjdnster i sin virdmedlemsstat.

5. AlF-forvaltarens virdmedlemsstat far inte aligga den be-
rorda AlF-forvaltaren nagra ytterligare krav i friga om forhal-
landen som omfattas av detta direktiv.

6.  Vid varje dndring av ndgon av de uppgifter som meddelats
i enlighet med punkt 2 och, i fsrekommande fall, punkt 3, ska
AlF-forvaltaren skriftligen meddela de behériga myndigheterna i
sin hemmedlemsstat om denna dndring, senast en mdnad innan
en planerad dndring genomfors, eller omedelbart efter det att en
oplanerad dndring dgt rum.

Om en planerad dndring innebir att AlF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara forenlig med detta direktiv,
eller att AlF-forvaltaren i Gvrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behériga myndigheterna i AIF-forvaltarens hem-
medlemsstat utan onddigt drojsmél informera AlF-forvaltaren
om att denna inte fir genomféra 4ndringen.

Om den planerade dndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad dndring har gt
rum och detta innebir att AlF-forvaltarens forvaltning av AIF-
fonden inte lingre skulle vara forenlig med detta direktiv, eller
att AIF-forvaltaren i ovrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behdriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hem-
medlemsstat vidta alla nodvindiga dtgirder i enlighet med
artikel 46.

Om éndringarna 4r godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AlF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i 6vrigt, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens hemmedlemsstat utan onodigt drojsmal informera de be-
horiga myndigheterna i AIF-forvaltarens virdmedlemsstater om
dessa dndringar.

7. For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet
med punkterna 2 och 3.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.



L 174/42

Europeiska unionens officiella tidning

Prop. 2014/15:115
Bilaga 1

1.7.2011

8. For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna
artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla standardformuldr, mallar
och forfaranden for overlimnandet av uppgifter i enlighet
med punkterna 2 och 3.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL VII
SARSKILDA BESTAMMELSER AVSEENDE TREDJELANDER
Artikel 34

Villkor for EU-baserade AIF-forvaltare som forvaltar icke
EU-baserade AlF-fonder som inte marknadsfors i
medlemsstaterna

1. Medlemsstaterna ska se till att auktoriserade EU-baserade
AlF-forvaltare far forvalta icke EU-baserade AlF-fonder som inte
marknadsfors i unionen, forutsatt att

a) AlF-forvaltaren uppfyller alla krav som faststills i detta di-
rektiv med undantag for artiklarna 21 och 22 i friga om
dessa AlF-fonder, och

b) att det finns limpliga arrangemang for samarbete mellan de
behériga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
och tillsynsmyndigheten i det tredjeland dir den icke EU-
baserade AlF-fonden ar etablerad for att dtminstone siker-
stilla ett effektivt informationsutbyte som gér det mojligt for
de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlems-
stat att utfora sina uppgifter i enlighet med detta direktiv.

2. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder om de samarbetsarrangemang som avses i
punkt 1 i syfte att utforma en gemensam ram fér att underldtta
inrittandet av sddana samarbetsarrangemang med tredjelinder.

3. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel
ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for till-
lampning av de atgirder som antagits av kommissionen nar det
giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 1.

Artikel 35

Villkor foér marknadsforing i unionen med
marknadsféringspass av icke EU-baserade AIF-fonder
som forvaltas av EU-baserade AIF-forvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att en auktoriserad EU-baserad
AlF-forvaltare fir marknadsfoéra andelar eller aktier i icke EU-
baserade AlF-fonder som den forvaltar och i EU-baserade feeder-
AlF-fonder som inte uppfyller villkoren i artikel 31.1 andra
stycket till professionella investerare i unionen si snart som
villkoren i denna artikel dr uppfyllda.

2. AlF-forvaltaren ska uppfylla alla krav som faststills i detta
direktiv, med undantag for kapitel VI Dessutom ska foljande
villkor vara uppfyllda:

a) Det ska finnas lampliga arrangemang for samarbete mellan
de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlems-
stat och tillsynsmyndigheterna i det tredjeland dir den icke
EU-baserade AlF-fonden ér etablerad for att dtminstone si-
kerstilla ett effektivt informationsutbyte, med beaktande av
artikel 50.4, som gor det mojligt for de behoriga myndighe-
terna att utfora sina uppgifter i enlighet med detta direktiv.

=

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-fonden ir eta-
blerad har inte tagits med i forteckningen 6ver icke sam-
arbetsvilliga linder och territorier av FATF.

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AIF-fonden ar eta-
blerad har undertecknat en &verenskommelse med den auk-
toriserade AlF-forvaltarens hemmedlemsstat och med varje
annan medlemsstat ddr andelarna eller aktierna i den icke
EU-baserade AIF-fonden ir avsedda att marknadsforas, vilken
till fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modell-
avtal for skatter pd inkomst och formégenhet och sikerstil-
ler ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden, inklusive
eventuella multilaterala skatteavtal.

o

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande dsikt om den bedomning som de behoriga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat gjort betraffande till-
lampningen av led a och b i forsta stycket fir de berérda
behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som far
agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

3. Om AlF-forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller
aktier i icke EU-baserade AlF-fonder i sin hemmedlemsstat ska
AlF-forvaltaren limna in en anmilan till de behoériga myndig-
heterna i sin hemmedlemsstat avseende varje icke EU-baserad
AlF-fond som den avser att marknadsfora.

Anmilan ska innehdlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IIL

4. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behoriga myndighe-
terna i AlIF-forvaltarens hemmedlemsstat tagit emot en fullstin-
dig anmilan enligt punkt 3 ska de underritta AlF-forvaltaren
om huruvida denne inom medlemsstatens territorium far inleda
marknadsféringen av den AIF-fond som angetts i den anmilan
som avses i punkt 3. De behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarens hemmedlemsstat ska endast hindra marknadsforingen av
AlF-fonden om AlF-forvaltarens forvaltning av AlF-fonder stri-
der mot eller kommer att strida mot detta direktiv eller om AIF-
forvaltaren i 6vrigt inte kommer att folja eller inte foljer detta
direktiv. Nar beslutet r positivt fir AIF-forvaltaren borja mark-
nadsfora AlF-fonden i sin hemmedlemsstat frin och med den
dag som de behériga myndigheterna meddelar detta.
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De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska dven informera Esma om att AlF-forvaltaren fir borja mark-
nadsfora andelar eller aktier i AIF-fonden i sin hemmedlemsstat.

5. Om AlF-forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller
aktier i icke EU-baserade AlF-fonder i andra medlemsstater dn i
sin hemmedlemsstat ska AlF-forvaltaren limna in en anmilan
till de behoriga myndigheterna i sin hemmedlemsstat avseende
varje icke EU-baserad AIF-fond som den avser att marknadsfora.

Anmilan ska innehédlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IV.

6.  Senast 20 arbetsdagar efter det att de behériga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat tagit emot en fullstin-
dig anmélan enligt punkt 5 ska de 6verlimna denna fullstindiga
information till de behoriga myndigheterna i den medlemsstat
ddr AlF-fonden dr avsedd att marknadsforas. Detta Gverlim-
nande kommer att 4ga rum endast om AIF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden foljer och kommer att folja detta direktiv
och AlF-forvaltaren i ovrigt foljer detta direktiv.

De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska bifoga en forklaring om att AlF-forvaltaren i friga 4r auk-
toriserad att forvalta AIF-fonder med en sirskild investerings-
strategi.

7. Efter att ha 6verlimnat handlingarna ska de behoriga
myndigheterna i AlF-férvaltarens hemmedlemsstat utan dréjs-
mal underritta AlF-forvaltaren om att si har skett. AIF-forval-
taren far borja marknadsfora AlF-fonden i de berérda vardmed-
lemsstaterna frin och med den dag dd de behériga myndighe-
terna oversinder denna underrittelse.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat
ska dven informera Esma om att AIF-forvaltaren fir borja mark-
nadsfora andelar eller aktier i AlF-fonden i sina virdmedlems-
stater.

8.  Lagstiftningen och tillsynen i AlF-forvaltarens virdmed-
lemsstater ska tillimpas pa de atgarder som avses i punkt h i
bilaga Iv.

9. Medlemsstaterna ska se till att AIF-forvaltarens anmilan
enligt punkt 5 och forklaringen enligt punkt 6 ar avfattade pa
ett sprak som ér brukligt i internationella finanskretsar.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att deras behoriga myndigheter
godkidnner att de handlingar som avses i punkt 6 6verfors och
arkiveras pd elektronisk vig.

10.  Vid varje visentlig andring av ndgon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med punkt 3 eller 5 ska AlF-forvaltaren
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skriftligen meddela de behoriga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat om denna 4dndring senast en ménad innan en planerad
dndring genomfors, eller omedelbart efter det att en oplanerad
dndring 4gt rum.

Om en planerad dndring innebir att AIF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara férenlig med detta direktiv,
eller att AlF-forvaltaren i Gvrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hem-
medlemsstat utan onodigt drojsmél informera AIF-forvaltaren
om att denna inte fir genomféra 4ndringen.

Om den planerade dndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra styckena eller om en oplanerad 4ndring har
skett och detta innebar att AlF-forvaltarens forvaltning av AIF-
fonden inte lingre skulle vara forenlig med detta direktiv, eller
att AlF-forvaltaren i ovrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behériga myndigheterna i AIF-forvaltarens hem-
medlemsstat vidta alla nodvindiga dtgarder i enlighet med
artikel 46, vid behov dven ett uttryckligt forbud mot marknads-
foring av AlF-fonden.

Om dndringarna ir godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AlF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i 6vrigt, ska de behoriga myndigheterna i AlF-forvalta-
rens hemmedlemsstat utan drojsmal informera Esma nir dnd-
ringarna innebir att vissa AlF-fonder inte lingre marknadsfors
eller att ytterligare AlIF-fonder marknadsfors samt i tillimpliga
fall informera de behériga myndigheterna i AlF-forvaltarens
virdmedlemsstater om dessa 4ndringar.

11.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet
med artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna
57 och 58, anta dtgirder med avseende pd de samarbetsarran-
gemang som avses i punkt 2 a i syfte att utforma en gemensam
ram for att underlitta inrdttandet av sddana samarbetsarrange-
mang med tredjelinder.

12.  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna ar-
tikel fir Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for
tillimpning av de tgirder som antagits av kommissionen nir
det giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 2 a.

13.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att faststilla minimiinnehdllet i de samarbetsarrange-
mang som avses i punkt 2 a i syfte att tillse att de behoriga
myndigheterna i bide hem- och virdmedlemsstaterna far till-
racklig information for att kunna utéva sina tillsyns- och utred-
ningsbefogenheter enligt detta direktiv.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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14.  For att sikerstilla en konsekvent harmonisering av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn i syfte att specificera forfarandena for samordning och
utbyte av information mellan den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten och de behoriga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens virdmedlemsstater.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

15. I den hindelse en behérig myndighet tillbakavisar en
begiran om informationsutbyte i enlighet med den tekniska
standard for tillsyn som avses i punkt 14, fir de berorda beho-
riga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som far handla
i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

16.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor fér denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla

a) form och innehdll for en mall for den anmilan som avses i
punkt 3,

b) form och innehdll for en mall fér den anmilan som avses i
punkt 5,

¢) form och innehéll for en mall f6r den forklaring som avses i
punkt 6,

d) formen for det 6verlimnande som avses i punkt 6,

) formen for det skriftliga meddelande som avses i punkt 10,

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

17.  Utan att det pdverkar tillimpningen av artikel 43.1 ska
medlemsstaterna krava att AlF-fonder som forvaltas och mark-
nadsfors av AlF-forvaltare endast marknadsfors till professio-
nella investerare.

Artikel 36

Villkor for marknadsforing i medlemsstaterna utan
marknadsforingspass av icke EU-baserade AIF-fonder som
forvaltas av EU-baserade AIF-forvaltare

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 35 fir med-
lemsstaterna tilldta en auktoriserad EU-baserad AIF-forvaltare att
till professionella investerare, endast pd deras territorium, mark-
nadsfora andelar eller aktier i icke EU-baserade AlF-fonder som
denna forvaltar och i EU-baserade feeder-AlF-fonder vilka inte
uppfyller kraven i artikel 31.1 andra stycket, forutsatt att fol-
jande villkor dr uppfyllda:

a) AlF-forvaltaren uppfyller alla krav som faststills i detta di-
rektiv, med undantag for artikel 21. Denna AIF-forvaltare ska
dock se till att en eller flera enheter utses att utféra de
uppgifter som avses i artikel 21.7, 21.8 och 21.9. AlF-for-
valtaren ska inte utféra dessa uppgifter. AIF-forvaltaren ska
ge sina tillsynsmyndigheter uppgift om vilka enheter som
ansvarar for utférandet av de uppgifter som avses i
artikel 21.7, 21.8 och 21.9.

kon

Det finns limpliga arrangemang for samarbete avseende
dvervakningen av systemrisker, och som ir i linje med in-
ternationella standarder, mellan de behériga myndigheterna i
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat och tillsynsmyndigheten i
det tredjeland dér den icke EU-baserade AlIF-fonden ar eta-
blerad for att sikerstilla ett effektivt informationsutbyte som
gor det mojligt for de behériga myndigheterna i AIF-forval-
tarens hemmedlemsstat att utfora sina uppgifter i enlighet
med detta direktiv.

o

Det tredjeland dér den icke EU-baserade AlF-fonden ir eta-
blerad har inte tagits med i forteckningen over icke sam-
arbetsvilliga linder och territorier av FATF.

2. Medlemsstaterna fir infora striktare bestimmelser for AIF-
forvaltare nir det giller marknadsforing av andelar eller aktier i
icke EU-baserade AlF-fonder till investerare pd deras territorier i
enlighet med denna artikel.

3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehéll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder med avseende pd de samarbetsarrangemang
som avses i punkt 1 i syfte att utforma en gemensam ram for
att underlitta inrdttandet av sddana samarbetsarrangemang med
tredjelinder.

4. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel
ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for till-
lampning av de dtgirder som antagits av kommissionen nir det
giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 1.

Artikel 37

Auktorisation av icke EU-baserade AlF-forvaltare som

avser att forvalta EU-baserade AlF-fonder och/eller

marknadsfora AlF-fonder som de forvaltar i unionen i
enlighet med artikel 39 eller 40

1. Medlemsstaterna ska kriva att icke EU-baserade AIF-for-
valtare som avser att forvalta EU-baserade AlF-fonder och/eller
marknadsfora AIF-fonder som de forvaltar i unionen i enlighet
med artikel 39 eller 40 forst ser till att bli auktoriserade av de
behoriga myndigheterna i sin referensmedlemsstat, i enlighet
med den hir artikeln.
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2. En icke EU-baserad AlF-forvaltare som avser att forvirva
en sddan auktorisation som avses i punkt 1 ska folja detta
direktiv, med undantag for kapitel VI. Om och i den mén efter-
levnad av en bestimmelse i detta direktiv dr oforenlig med
efterlevnad av den lagstiftning som giller for den icke EU-base-
rade AlF-forvaltaren och/eller den icke EU-baserade AIF-fonden
som marknadsfors i unionen, dr AlF-forvaltaren inte skyldig att
folja detta direktiv om den kan visa att

a) det dr omajligt att kombinera sidan efterlevnad med efter-
levnad av en tvingande bestimmelse i den lagstiftning som
giller for den icke EU-baserade AlF-forvaltaren och/eller den
icke EU-baserade AIF-fonden som marknadsfors i unionen,

=

den lagstiftning som giller for den icke EU-baserade AIF-
forvaltaren ochfeller den icke EU-baserade AlIF-fonden inne-
haller en likvirdig regel med samma regleringssyfte och som
ger samma skyddsniva for investerarna i AIF-fonden i friga,
och

o

den icke EU-baserade AIF-forvaltaren ochleller den icke EU-
baserade AlF-fonden foljer den likvirdiga regel som avses i
led b.

3. Icke EU-baserade AlF-forvaltare som avser att skaffa en
sddan auktorisation som avses i punkt 1 ska ha en rittslig
representant etablerad i sin referensmedlemsstat. Den rittsliga
representanten ska vara AlF-forvaltarens kontaktpunkt i unio-
nen, och all officiell korrespondens mellan de behoriga myndig-
heterna och AIF-forvaltaren och mellan EU-baserade investerare
som investerat i den relevanta AlF-fonden och AlF-forvaltaren
enligt vad som avses i detta direktiv, ska ske genom denna
rittsliga representant. Den rittsliga representanten ska tillsam-
mans med AlF-forvaltaren fullgora funktionen for regelefterlev-
nad i samband med AlF-forvaltarens forvaltning och marknads-
foring enligt detta direktiv.

4. Referensmedlemsstaten for en icke EU-baserad AlF-forval-
tare ska faststillas enligt foljande:

a) Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att forvalta
endast en EU-baserad AlF-fond eller flera EU-baserade AIF-
fonder som ir etablerade i samma medlemsstat, och inte
avser att marknadsfora nigon AlF-fond i enlighet med
artikel 39 eller 40 i unionen, ska denna AIF-fonds eller dessa
AlF-fonders hemmedlemsstat anses vara referensmedlemssta-
ten, och de behoriga myndigheterna i denna medlemsstat ska
ansvara for auktorisationsforfarandet och for tillsynen over
AlF-forvaltaren.

b) Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att forvalta
flera EU-baserade AlF-fonder som ir etablerade i olika
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medlemsstater och inte avser att marknadsfora nigon AIF-
fond i enlighet med artikel 39 eller 40 i unionen, ska refe-
rensmedlemsstaten vara antingen

i) den medlemsstat dir de flesta av AlF-fonderna ar etable-
rade, eller

i) den medlemsstat dir de storsta tillgdngarna forvaltas.

Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-
nadsfora endast en EU-baserad AlF-fond i endast en med-
lemsstat ska referensmedlemsstaten vara

i) AlF-fondens hemmedlemsstat eller den medlemsstat dér
AlF-forvaltaren avser att marknadsfoéra AlF-fonden, om
AlF-fonden ar auktoriserad eller registrerad i en medlems-
stat,

ii) den medlemsstat dir AlF-forvaltaren avser att marknads-
fora AlF-fonden, om AIF-fonden inte ir auktoriserad eller
registrerad i en medlemsstat.

Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-
nadsfora endast en icke EU-baserad AlF-fond i endast en
medlemsstat ska referensmedlemsstaten vara denna med-
lemsstat.

Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-
nadsfora endast en EU-baserad AlF-fond, men i olika med-
lemsstater, ska referensmedlemsstaten vara

i) AlIF-fondens hemmedlemsstat eller en av de medlemssta-
ter dir AIF-forvaltaren avser att aktivt marknadsfora AIF-
fonden, om AlF-fonden ir auktoriserad eller registrerad i
en medlemsstat, eller

en av de medlemsstater dir AIF-forvaltaren avser att ak-
tivt marknadsfora AlF-fonden, om AlF-fonden inte ir
auktoriserad eller registrerad i en medlemsstat.

f) Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-

nadsfoéra endast en icke EU-baserad AlF-fond men i olika
medlemsstater, ir referensmedlemsstaten en av dessa med-
lemsstater.

Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-
nadsfora flera EU-baserade AlF-fonder i unionen ska refe-
rensmedlemsstaten vara

i) AlF-fondernas hemmedlemsstat eller den medlemsstat dar
AlF-forvaltaren avser att aktivt marknadsfora de flesta av
dessa AlF-fonder, nir samtliga dessa fonder dr registrerade
eller auktoriserade i samma medlemsstat,
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ii) den medlemsstat dir AlF-forvaltaren avser att aktivt
marknadsfora de flesta av dessa AlF-fonder, nir dessa
fonder inte r registrerade eller auktoriserade i samma
medlemsstat.

h) Om den icke EU-baserade AlF-forvaltaren avser att mark-
nadsfora flera EU-baserade och icke EU-baserade AIF-fonder,
eller flera icke EU-baserade AIF-fonder, i unionen, ir refe-
rensmedlemsstaten den medlemsstat dir AlF-forvaltaren av-
ser att aktivt marknadsfora de flesta av dessa AlF-fonder.

I enlighet med de kriterier som anges i forsta stycket leden b, ¢
i, e, f och g i, ir flera referensmedlemsstater mojliga. 1 sddana
fall ska medlemsstaterna kriva att icke EU-baserade AIF-forval-
tare som avser att forvalta EU-baserade AlF-fonder utan att
marknadsfora dem och/eller marknadsféra AlF-fonder som de
forvaltar i unionen i enlighet med artikel 39 eller 40 limnar in
en begiran till de behoériga myndigheterna i samtliga medlems-
stater som dr mojliga referensmedlemsstater enligt kriterierna i
de ledenom att dessa sinsemellan avgor vilken som ska vara
dess referensmedlemsstat. Dessa behoriga myndigheter ska
inom en mdnad gemensamt besluta vilken som ska vara refe-
rensmedlemsstat for en sidan icke EU-baserad AIF-forvaltare. De
behoriga myndigheterna i den medlemsstat som utses som re-
ferensmedlemsstat ska utan onddigt drojsmél informera den
icke EU-baserade AlF-forvaltaren om detta. Om den icke EU-
baserade AlF-forvaltaren inte vederborligen informeras om de
behoriga myndigheternas beslut inom sju dagar efter beslutet
eller om de berorda behoriga myndigheterna inte har fattat
beslut inom en period pd en ménad, fir AlF-forvaltaren sjilv
vilja sin referensmedlemsstat pd grundval av de kriterier som
anges i denna punkt.

AlF-forvaltaren ska kunna styrka sina avsikter att bedriva aktiv
marknadsforing i en viss medlemsstat genom att redogéra for
sin marknadsforingsstrategi for de behoriga myndigheterna i
den medlemsstat som den har angivit.

5. Medlemsstaterna ska kriva att en icke EU-baserad AIF-
forvaltare som avser att forvalta EU-baserade AlF-fonder utan
att marknadsfora dem och/eller marknadsfora AlF-fonder som
den forvaltar i unionen i enlighet med artikel 39 eller 40 limnar
in en begdran om auktorisation till sin referensmedlemsstat.

Nir de behériga myndigheterna mottagit en ansokan om auk-
torisation ska de undersoka huruvida AlF-forvaltarens val av
referensmedlemsstat uppfyller kriterierna i punkt 4. Om de be-
hériga myndigheterna anser att sd inte ar fallet ska de avsla den
icke EU-baserade AIF-forvaltares ansokan om auktorisation och
forklara skilen till sitt avslag. Om de behériga myndigheterna
anser att kriterierna i punkt 4 ar uppfyllda, ska de meddela
Esma detta och begdra att Esma avger ett rdd avseende deras

utvirdering. I sitt meddelande till Esma ska de behoriga myn-
digheterna inkludera AIF-forvaltarens motivering av sitt val av
referensmedlemsstat  samt  information om  AlF-forvaltarens
marknadsforingsstrategi.

Inom en ménad efter att mottagit det meddelande som avses i
andra stycket ska Esma avge ett rdd till de berorda behoriga
myndigheterna rérande deras utvirdering av huruvida valet av
referensmedlemsstat uppfyller kriterierna i punkt 4. Esma ska ge
ett negativt besked endast om den anser att kriterierna i punkt 4
inte dr uppfyllda.

Den tidsfrist som avses i artikel 8.5 ska inte lopa under den tid
som Esma genomfor sin granskning enligt denna punkt.

Om de behoriga myndigheterna foresldr att auktorisation ska
beviljas, i strid mot Esmas rdd enligt tredje stycket, ska de infor-
mera Esma och ange sina skil. Esma ska offentliggora det fak-
tum att de behoriga myndigheterna inte foljer eller inte avser att
folja dess rdd. Esma fir ocksd, fran fall till fall, besluta att
offentliggéra de skil som de behériga myndigheterna anfor
for att inte folja detta rdd. De behoriga myndigheterna ska f&
ett forhandsbesked om ett sddant offentliggrande.

Om de behériga myndigheterna foresldr att auktorisation ska
beviljas, i strid med Esmas rdd enligt tredje stycket, och AIF-
forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller aktier i AIF-
fonder som denne forvaltar i andra medlemsstater dn referens-
medlemsstaten, ska de behériga myndigheterna i referensmed-
lemsstaten ocksd informera de behoriga myndigheterna i dessa
medlemsstater om detta och ange sina skal. I tillimpliga fall ska
de behoriga myndigheterna i referensmedlemsstaten ocksa infor-
mera de behoériga myndigheterna i hemmedlemsstaterna for de
AlF-fonder som forvaltas av AlF-forvaltaren om detta och ange
sina skil.

6. Om en behorig myndighet i en medlemsstat har en av-
vikande dsikt om AIF-forvaltarens val av referensmedlemsstat far
den berorda behoriga myndigheten hinskjuta drendet till Esma,
som fdr agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats
genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

7. Utan hinder av punkt 8 ska auktorisation beviljas endast
om foljande villkor ar uppfyllda:

a) Referensmedlemsstaten har valts av AlF-forvaltaren enligt
kriterierna i punkt 4 och stods av en redogérelse for mark-
nadsforingsstrategin, och de berérda behériga myndigheterna
har foljt forfarandet i punkt 5.

b) AlF-forvaltaren har utsett en rittslig representant som 4r
etablerad i dess referensmedlemsstat.
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) Den rittsliga representanten ska, tillsammans med AIF-for-
valtaren, vara den icke EU-baserade AIF-forvaltarens kon-
taktperson for investerare i den berorda AlF-fonden, for
Esma och for de behoriga myndigheterna vad giller den
verksamhet for vilken AIF-férvaltaren ér auktoriserad i unio-
nen, och ska dtminstone vara tillrickligt rustad for att skota
efterlevnadsfunktionen i enlighet med detta direktiv.

d) Det finns limpliga arrangemang for samarbete mellan de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat, de behoriga myndigheterna i berérda EU-baserade AIF-
fondernas hemmedlemsstater och tillsynsmyndigheten i det
tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-fonden ir etablerad
for att sikerstalla dtminstone ett effektivt informationsutbyte
som gor det méjligt for de behoriga myndigheterna att ut-
fora sina uppgifter i enlighet med detta direktiv.

€,

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-forvaltaren ar
etablerad har inte tagits med i forteckningen over icke sam-
arbetsvilliga linder och territorier av FATF.

f) Det tredjeland dir den icke EU-baserade AIF-forvaltaren dr
etablerad har undertecknat en Gverenskommelse med refe-
rensmedlemsstaten, som till fullo uppfyller normerna i
artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter pd inkomst och
formogenhet och sikerstiller ett effektivt informationsutbyte
i skattedrenden, inklusive eventuella multilaterala skatteavtal.

2) De behoriga myndigheternas effektiva utévande av sin till-
synsfunktion i enlighet med detta direktiv hindras inte av
lagar och andra forfattningar som omfattar AlIF-forvaltaren
i ett tredjeland, eller av begrinsningar av undersdknings-
eller tillsynsbehorigheten for de behoriga myndigheterna i
tredjelandet.

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande dsikt om den bedémning som de behériga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat gjort av tillimp-
ningen av punkterna a—e och g i denna punkt fir de berérda
behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som far
agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

D4 en behorig myndighet for en EU-baserad AlF-fond inte med-
verkar i de samarbetsarrangemang som krivs enligt led d i
forsta stycket inom en rimlig tidsperiod, fir de behériga myn-
digheterna i referensmedlemsstaten hanskjuta drendet till Esma
som fdr agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats
genom artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

8. Auktorisationen ska ske i enlighet med kapitel II som i
tillimpliga delar ska tillimpas med féljande villkor:
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a) Den information som avses i artikel 7.2 ska kompletteras
med

i) AlF-forvaltarens motivering av sitt val av referensmed-
lemsstat enligt kriterierna i punkt 4, med information
om marknadsforingsstrategin,

en forteckning 6ver de bestimmelser i direktivet som det
ir omojligt for AlF-forvaltaren att folja, eftersom AIF-
forvaltarens efterlevnad av dessa bestimmelser inte, i en-
lighet med punkt 2, skulle gd att forena med efterlev-
naden av en tvingande bestimmelse i den lagstiftning
som giller for den icke EU-baserade AlF-forvaltaren eller
den icke EU-baserade AIF-fond som marknadsfors i,

iii) skriftliga beldgg, baserade pa de tekniska standarder for
tillsyn som Esma har utvecklat, fér att den relevanta
lagstiftningen i tredjelandet innehaller en regel som &r
likvirdig med de bestimmelser som det dr omajligt att
folja, med samma regleringssyfte och som ger samma
skyddsnivd for investerarna i AlF-fonden i friga, och
att AlF-forvaltaren foljer denna likvardiga regel, dir dessa
skriftliga beldgg styrks av ett rattsligt utlitande om att det
foreligger en ofdrenlig tvingande bestimmelse i tredjelan-
dets lagstiftning, inklusive en beskrivning av reglerings-
syftet och den typ av investerarskydd som efterstrivas,
och

iv) namn pé& och plats dir AlF-forvaltarens rittsliga repre-
sentant dr etablerad.

b) Den information som avses i artikel 7.3 far begrinsas till att
gilla de EU baserade AlF-fonder som AlF-forvaltaren avser
att forvalta, och de AlF-fonder som AlF-forvaltaren forvaltar
och avser att marknadsféra i unionen med ett marknads-
foringspass.

K>

Artikel 8.1 a ska inte paverka tillimpningen av punkt 2 i
den hir artikeln.

&

Artikel 8.1 e ska inte gilla.

o

Artikel 8.5 andra stycket ska ldsas som om den inbegriper en
hinvisning till "den information som avses i artikel 37.8 a”.

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande dsikt om den auktorisation som de behériga myndig-
heterna i AIF-forvaltarens referensmedlemsstat har beviljat far de
berorda behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma,
som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats
genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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9. Om de behériga myndigheterna i referensmedlemsstaten
anser att AlF-forvaltaren kan dberopa punkt 2 for att undantas
fran kravet pd efterlevnad av vissa bestimmelser i detta direktiv,
ska de utan onddigt drojsmal informera Esma om detta. De ska
styrka denna utvirdering med den information som AIF-frval-
taren har lamnat i enlighet med punkt 8 a ii och iii.

Inom en mdanad efter att Esma mottagit det meddelande som
avses i forsta stycket ska Esma ge rad till de berorda behériga
myndigheterna rérande tillimpningen av undantaget frén kravet
pa efterlevnad av detta direktiv, som har sin grund i oférenlig-
het i enlighet med punkt 2. Radet kan sarskilt handla om huru-
vida villkoren for ett sidant undantag verkar vara uppfyllda,
baserat pa den information som AIF-forvaltaren limnat i enlig-
het med punkt 8 a ii och iii och pd tekniska standarder for
tillsyn om likvérdighet. Esma ska striva efter att bygga upp en
gemensam europeisk tillsynskultur och enhetlig tillsynspraxis
och se till att de behériga myndigheterna anvinder ett enhetligt
arbetssitt vid tillimpningen av denna punkt.

Den tidsfrist som avses i artikel 8.5 ska inte l6pa under den tid
som Esma genomfér sin granskning i enlighet med denna

punkt.

Om de behoriga myndigheterna i referensmedlemsstaten fore-
slér att auktorisation ska beviljas, i strid med Esmas rdd enligt
andra stycket, ska de informera Esma och ange sina skil. Esma
ska offentliggora det faktum att de behdriga myndigheterna inte
foljer eller inte avser att folja detta rdd. Esma far ocksd, fran fall
till fall, besluta att offentliggora de skil som de behoriga myn-
digheterna anfor for att inte folja detta rdd. De behériga myn-
digheterna ska fd ett forhandsbesked om ett sidant offentliggo-
rande.

Om de behoriga myndigheterna foreslar att auktorisation ska
beviljas, i strid med Esmas rdd som avses i andra stycket, och
AlF-forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller aktier i AIF-
fonder som denna forvaltar i andra medlemsstater dn referens-
medlemsstaten, ska de behériga myndigheterna i referensmed-
lemsstaten ocksé informera de behoriga myndigheterna i dessa
medlemsstater om detta och ange sina skil.

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande &sikt om den bedémning som de behériga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat gjort av tillimp-
ningen av denna punkt fir de berorda behériga myndigheterna
hinskjuta drendet till Esma, som fir agera i enlighet med de
befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i férordning
(EU) nr 1095/2010.

10.  Referensmedlemsstatens behoriga myndigheter ska utan
onddigt drojsmél informera Esma om resultatet av det forsta
auktorisationsforfarandet, om varje dndring av AlF-forvaltarens
auktorisation och om eventuella dterkallanden av auktorisation.

De behoriga myndigheterna ska informera Esma om de ansok-
ningar om auktorisation som de har avslagit, med uppgifter om
de AlF-forvaltare som har begirt auktorisation och skilen for
avslag. Esma ska fora ett centralt register over dessa uppgifter,
vilket pd begiran ska goras tillgingligt for behoriga myndighe-
ter. De behoriga myndigheterna ska behandla denna infor-
mation konfidentiellt.

11.  Faststillandet av referensmedlemsstaten ska inte paverkas
av AlF-forvaltares vidareutveckling av verksamheten i unionen.
Om AlF-forvaltaren dndrar sin marknadsforingsstrategi inom tva
ar efter sin ursprungliga auktorisation och denna 4dndring skulle
ha péaverkat valet av referensmedlemsstat om den forindrade
marknadsforingsstrategin hade varit den ursprungliga marknads-
foringsstrategin, ska AlIF-forvaltaren emellertid informera de be-
hériga myndigheterna i den ursprungliga referensmedlemsstaten
om denna dndring innan den genomférs och ange sin referens-
medlemsstat i enlighet med kriterierna i punkt 4 och baserat pa
den nya strategin. AlF-forvaltaren ska motivera sitt val genom
att meddela sin ursprungliga referensmedlemsstat sin nya mark-
nadsforingsstrategi. Samtidigt ska AlF-forvaltaren tillhandahalla
uppgifter om sin rittsliga representant, inklusive dess namn och
den plats ddr den ir etablerad. Den rittsliga representanten ska
vara etablerad i den nya referensmedlemsstaten.

Den ursprungliga referensmedlemsstaten ska undersoka huru-
vida AlF-forvaltarens val av referensmedlemsstat i enlighet
med forsta stycket dr korrekt och ska meddela Esma resultatet
av sin undersokning. Esma ska avge ett rdd avseende de beho-
riga myndigheternas utvirdering. I sitt meddelande till Esma ska
de behoriga myndigheterna inkludera AIF-forvaltarens motive-
ring av sitt val av referensmedlemsstat samt information om
AlF-forvaltarens nya marknadsforingsstrategi.

Inom en médnad efter att ha mottagit det meddelande som avses
i andra stycket ska Esma avge ett rdd till de berorda behoriga
myndigheterna rérande deras utvirdering. Esma ska ge ett ne-
gativt besked endast om kriterierna i punkt 4 inte 4r uppfyllda.

Efter att ha mottagit Esmas rdd i enlighet med tredje stycket ska
de behoriga myndigheterna i den ursprungliga referensmedlems-
staten informera den icke EU-baserade AIF-forvaltaren, dess ur-
sprungliga rittsliga representant samt Esma om sitt beslut.

Om de behériga myndigheterna i den ursprungliga referensmed-
lemsstaten instimmer i AlF-forvaltarens val ska de dven infor-
mera de behoriga myndigheterna i den nya referensmedlems-
staten om forandringen. Den ursprungliga referensmedlemssta-
ten ska utan onddigt dréjsmél Gversinda en kopia av auktori-
sations- och tillsynsdokumentationen betriffande AIF-forvalta-
ren till den nya referensmedlemsstaten. Frén och med 6versin-
dandet av auktorisations- och tillsynsdokumentationen ska de
behériga myndigheterna i den nya referensmedlemsstaten vara
behoriga nar det giller auktorisation av och tillsyn éver AIF-
forvaltaren.
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Om de behériga myndigheternas slutliga utvardering inte foljer
Esmas rdd enligt tredje stycket ska foljande gilla.

a) De behoriga myndigheterna ska informera Esma om detta,
med angivande av sina skal. Esma ska offentliggora det fak-
tum att den behoriga myndigheten inte foljer eller inte avser
att folja dess rad. Esma far ocksa, fran fall till fall, besluta att
offentliggéra de skil som den behoriga myndigheten anfor
for att inte folja detta rad. De behoriga myndigheterna ska fa
ett forhandsbesked om ett sddant offentliggorande.

b) Om AlF-forvaltaren marknadsfor andelar eller aktier i AIF-
fonder som denna forvaltar i andra medlemsstater dn den
ursprungliga referensmedlemsstaten, ska de behoriga myn-
digheterna i den ursprungliga referensmedlemsstaten infor-
mera de behériga myndigheterna i dessa medlemsstater om
detta och ange skal. I tillimpliga fall ska de behoriga myn-
digheterna i referensmedlemsstaten ocksd informera de be-
hériga myndigheterna i hemmedlemsstaterna for de AIF-fon-
der som forvaltas av AlF-forvaltaren om detta och ange skal.

12. Om det inom tva ar frin AIF-forvaltarens auktorisation
genom den faktiska utvecklingen av AlF-forvaltarens verksamhet
i unionen visar sig att den marknadsforingsstrategi som AIF-
forvaltaren presenterade vid tidpunkten for auktorisationen
inte foljdes, att AIF-forvaltaren gjorde felaktiga pastdenden om
marknadsforingsstrategin eller om AlF-férvaltaren dndrar sin
marknadsforingsstrategi utan att folja villkoren i punkt 11,
ska de behériga myndigheterna i den ursprungliga referensmed-
lemsstaten anmoda AlF-forvaltaren att vilja en referensmed-
lemsstat pd grundval av sin aktuella marknadsforingsstrategi.
Det forfarande som anges i punkt 11 ska gilla i tillimpliga
delar. Om AlF-forvaltaren inte rittar sig efter de behériga myn-
digheternas begdran ska dessa dterkalla auktorisationen.

Om AlF-forvaltaren dndrar sin marknadsforingsstrategi efter den
period som avses i punkt 11 och avser att dndra referensmed-
lemsstat mot bakgrund av den nya marknadsforingsstrategin, far
AlF-forvaltaren limna in en begiran till de behoriga myndighe-
terna i den ursprungliga referensmedlemsstaten om att 4 dndra
referensmedlemsstat. Det forfarande som anges i punkt 11 ska
gilla i tillimpliga delar.

Om en behorig myndighet i en medlemsstat har en avvikande
asikt om utvirderingen betriffande valet av referensmedlemsstat
far de berorda behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till
Esma, som fir agera i enlighet med de befogenheter som den
tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

13.  Eventuella tvister mellan AlF-forvaltarens behoriga myn-
digheter i referensmedlemsstaten och AlF-forvaltaren ska avgo-
ras i enlighet med lagstiftningen i referensmedlemsstaten och
under dess jurisdiktion.
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Eventuella tvister mellan AlF-forvaltaren eller AlF-fonden och
EU-baserade investerare i den berdrda AlF-fonden ska avgoras
enlighet med lagstiftningen i en medlemsstat och under dess
jurisdiktion.

14.  Kommissionen ska anta genomforandeakter som specifi-
cerar de forfaranden som mojliga referensmedlemsstater ska
folja ndr de sinsemellan avgér vilken som ska vara referensmed-
lemsstat, i enlighet med punkt 4 andra stycket. Dessa genom-
forandeakter ska antas i enlighet med det granskningsforfarande
som avses i artikel 59.2.

15.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet
med artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna
57 och 58, anta dtgirder om de samarbetsarrangemang som
avses i punkt 7 d i syfte att utforma en gemensam ram for att
underlitta upprittandet av samarbetsarrangemang med tredje-
lander.

16.  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna ar-
tikel far Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for
tillimpning av de atgdrder som antagits av kommissionen nir
det giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 7 d.

17.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att faststilla minimiinnehdllet i de samarbetsarrange-
mang som avses i punkt 7 d i syfte att tillse att de behoriga
myndigheterna i referensmedlemsstaten och de behériga myn-
digheterna i virdmedlemsstaterna far tillricklig information for
att kunna utova sina tillsyns- och utredningsbefogenheter enligt
detta direktiv.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

18.  For att sikerstilla en enhetlig harmonisering av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn i syfte att specificera forfarandena for samordning och
utbyte av information mellan den behériga myndigheten i refe-
rensmedlemsstaten och de behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarnas virdmedlemsstater.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

19. I den hindelse en behorig myndighet tillbakavisar en
begdran om informationsutbyte i enlighet med den tekniska
standard for tillsyn som avses i punkt 17, fir de berérda beho-
riga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som fir agera i
enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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20. I enlighet med artikel 29 i forordning (EU)
nr 1095/2010 ska Esma frimja ett effektivt bilateralt och multi-
lateralt utbyte av information mellan de behériga myndighe-
terna i referensmedlemsstaten for icke EU-baserade AIF-forval-
tare och de behoériga myndigheterna i de berdrda AIF-forvaltar-
nas virdmedlemsstater med fullstindig respekt for tillimpliga
bestaimmelser om konfidentialitet och uppgiftsskydd i relevant
unionslagstiftning.

21. I enlighet med artikel 31 i forordning (EU)
nr 1095/2010 ska Esma skota den generella samordningen mel-
lan den behoriga myndigheten i referensmedlemsstaten for icke
EU-baserade AlF-forvaltare och de behoriga myndigheterna i de
berorda AIF-forvaltarnas virdmedlemsstater. Esma far sirskilt

a) underlitta informationsutbytet mellan de ber6rda behériga
myndigheterna,

=

faststilla omfattningen av den information som den behériga
myndigheten i referensmedlemsstaten ska tillhandahilla de
behoriga myndigheterna i de berérda virdmedlemsstaterna,

o

vidta alla lampliga 4tgérder som krévs i situationer som kan
dventyra finansmarknadernas funktionssitt i syfte att under-
litta samordningen av dtgirder som vidtas av den behoriga
myndigheten i referensmedlemsstaten och de behériga myn-
digheterna i virdmedlemsstaterna i forhéllande till icke-EU-
baserade AlF-forvaltare.

22.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande for att faststilla form for och innehdll i den
begiran som avses i punkt 12 andra stycket.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

23.  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna ar-
tikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn
avseende foljande:

a) Det sitt pa vilket AIF-forvaltaren maste folja kraven i detta
direktiv, med beaktande av att AIF-forvaltaren ir etablerad i
ett tredjeland, och sirskilt presentationen av den information
som kravs i artiklarna 22-24.

g

Under vilka forhéllanden den lagstiftning som icke EU-base-
rade AlF-forvaltare eller icke EU-baserade AlF-fonder omfat-
tas av anses innehdlla en likvirdig regel med samma regle-
ringssyfte och som ger de berdrda investerarna samma
skyddsniva.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 38

Inbordes utvirdering av auktorisation av och tillsyn 6ver
icke EU-baserade AIF-forvaltare

1. Esma ska pa drlig basis genomfora inbordes utvirderingar
av de behoriga myndigheternas tillsynsverksamhet nér det gller
auktorisation av och tillsyn over icke EU-baserade AlF-forvaltare
enligt artiklarna 37, 39, 40 och 41, for att forstirka enhetlig-
heten nir det giller resultatet av tillsynen, i enlighet med
artikel 30 i forordning (EU) nr 1095/2010.

2. Esma ska senast den 22 juli 2013 utarbeta metoder for att
objektivt bedéma och jimfora de myndigheter som utvirderas.

3. Analysen av den inbordes utvirderingen ska sarskilt om-
fatta en utvirdering av

a) graden av konvergens i tillsynspraxis nir det giller auktori-
sation av och tillsyn éver icke EU-baserade AlF-forvaltare,

b) i vilken utstrickning tillsynspraxisen leder till att malen i
detta direktiv uppfylls,

o

den effektivitet och grad av konvergens som uppndtts nir
det giller genomforandet av detta direktiv och dess genom-
forandedtgirder samt de tekniska standarder for tillsyn och
genomforande som Esma har utvecklat i enlighet med detta
direktiv, inklusive administrativa &tgirder och sanktioner
mot icke EU-baserade AlF-forvaltare nir detta direktiv inte
har foljts.

4. Mot bakgrund av resultaten av den inbérdes utvirderingen
fdr Esma utfirda riktlinjer och rekommendationer i enlighet
med artikel 16 i férordning (EU) nr1095/2010, for att etablera
enhetlig, effektiv och dndamadlsenlig tillsynspraxis avseende icke
EU-baserade AlF-forvaltare.

5. De behoriga myndigheterna ska med alla tillgingliga me-
del soka folja dessa riktlinjer och rekommendationer.

6. Inom tvd mdnader efter utfirdandet av en riktlinje eller
rekommendation, ska varje behorig myndighet bekrifta att den
foljer eller avser att folja denna riktlinje eller rekommendation.
Om en behérig myndighet inte foljer eller avser att inte folja
riktlinjen eller rekommendationen, ska den informera Esma och
ange skilen for detta.

7. Esma ska offentliggora det faktum att en behérig myndig-
het inte foljer eller avser att inte folja riktlinjen eller rekom-
mendationen. Esma fir ocksd, fran fall till fall, besluta att of-
fentliggora de skil som den behoriga myndigheten anfér for att
inte folja riktlinjen eller rekommendationen. Den behériga myn-
digheten ska fd ett forhandsbesked om ett sidant offentliggo-
rande.
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8. I den rapport som avses i artikel 43.5 i férordning (EU)
nr1095/2010 ska Esma informera Europaparlamentet, rddet
och kommissionen om de riktlinjer och rekommendationer
som har utfirdats i enlighet med denna artikel och ange vilka
behoriga myndigheter som inte har f6ljt dem samt redogéra for
vilka dtgarder Esma avser vidta for att se till att dessa behoriga
myndigheter foljer dess rekommendationer och riktlinjer i fram-
tiden.

9. Kommissionen ska ta vederborlig hansyn till dessa rappor-
ter vid sin oversyn av detta direktiv i enlighet med artikel 69
och vid varje senare 6versyn som kan komma att genomféras.

10.  Esma ska offentliggora den bista praxis som kan fast-
stillas utifrdn dessa inbordes utvirderingar. Dessutom fir alla
andra resultat av inbordes utvérderingar offentliggoras, forutsatt
att den behoriga myndighet som dr foremdl for en inbordes
utvirdering ger sitt samtycke.

Artikel 39

Villkor for marknadsforing i unionen med
marknadsforingspass av EU-baserade AIF-fonder som
forvaltas av icke EU-baserade AIF-forvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att vederborligen auktoriserade
icke EU-baserade AlF-forvaltare med ett marknadsforingspass far
marknadsfora andelar eller aktier i de EU-baserade AlF-fonder
som de forvaltar till professionella investerare i unionen sd snart
som villkoren i denna artikel dr uppfyllda.

2. Om AlF-forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller
aktier i EU-baserade AlF-fonder i sin referensmedlemsstat ska
AlF-forvaltaren limna in en anmilan till de behériga myndig-
heterna i sin referensmedlemsstat avseende varje EU-baserad
AlF-fond som denna avser att marknadsfora.

Anmilan ska innehédlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IIL

3. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behoriga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat tagit emot en full-
standig anmilan enligt punkt 2 ska de underritta AIF-forvalta-
ren om huruvida denna inom medlemsstatens territorium far
inleda marknadsféringen av den AlF-fond som angetts i den
anmilan som avses i punkt 2. De behériga myndigheterna i
AlF-forvaltarens  referensmedlemsstat  fir hindra marknads-
foringen av AlF-fonder endast om AlF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonder strider mot eller kommer att strida mot detta
direktiv eller om AlF-forvaltaren i dvrigt inte foljer eller kommer
att folja detta direktiv. Nér beslutet édr positivt far AIF-forvalta-
ren borja marknadsfora AlF-fonden i sin referensmedlemsstat
frdn och med den dag som de behériga myndigheterna medde-
lar detta.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska dven informera Esma och AlF-fondens behériga myn-
digheter om att AlF-forvaltaren fir borja marknadsfora andelar
eller aktier i AIF-fonden i sin referensmedlemsstat.
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4. Om AlF-forvaltaren avser att marknadsfora andelar eller
aktier i EU-baserade AlF-fonder i en annan medlemsstat dn sin
referensmedlemsstat ska AlF-forvaltaren limna in en anmilan
till de behoriga myndigheterna i sin referensmedlemsstat avse-
ende varje EU-baserad AlF-fond som denna avser att marknads-
fora.

Anmailan ska innehdlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IV.

5. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behoriga myndighe-
terna i referensmedlemsstaten tagit emot en fullstindig anmalan
enligt punkt 4 ska de 6verlimna denna fullstindiga information
till de behoriga myndigheterna i de medlemsstater dar AIF-fon-
dens andelar eller aktier dr avsedda att marknadsforas. Detta
overlimnande ska 4ga rum endast om AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden f6ljer och kommer att folja detta direktiv
och AlF-forvaltaren i 6vrigt foljer detta direktiv.

De behériga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska bifoga en forklaring om att AlF-forvaltaren i friga dr
auktoriserad att forvalta AlF-fonder med en sirskild investe-
ringsstrategi.

6.  Efter att ha overlimnat handlingarna ska de behoriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat utan
drojsmdl meddela AlF-forvaltaren att sd har skett. AlF-forvalta-
ren fir borja marknadsfora AlF-fonden i AlF-forvaltarens be-
rorda virdmedlemsstater frin och med dagen for detta medde-
lande.

De behériga myndigheterna i AIF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska dven informera Esma och AlF-fondens behériga myn-
digheter om att AlF-forvaltaren fir borja marknadsfora AIF-fon-
dens andelar eller aktier i sina virdmedlemsstater.

7. De arrangemang som avses i led h i bilaga IV ska omfattas
av lagstiftningen och tillsynen i AlF-forvaltarens virdmedlems-
stater.

8. Medlemsstaterna ska se till att AlF-forvaltarens anmilan
enligt punkt 4 och forklaringen enligt punkt 5 ar avfattade pad
ett sprék som dr brukligt i internationella finanskretsar.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att deras behoriga myndigheter
godkinner att de handlingar som avses i punkt 6 overfors och
arkiveras pa elektronisk vig.

9. Vid varje visentlig dndring av nigon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med punkterna 2 och/eller 4 ska AIF-for-
valtaren skriftligen meddela de behériga myndigheterna i refe-
rensmedlemsstaten senast en manad innan en planerad dndring
genomfors, eller omedelbart efter det att en oplanerad dndring
agt rum.
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Om en planerad 4ndring innebir att AlF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara forenlig med i detta di-
rektiv, eller att AIF-forvaltaren i Gvrigt inte langre skulle efter-
leva detta direktiv, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarens referensmedlemsstat utan onodigt drojsmdl informera
AlF-forvaltaren om att denna inte far genomféra dndringen.

Om den planerade 4ndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad 4ndring har skett
och detta innebir att AIF-forvaltarens forvaltning av AIF-fonden
inte lingre dr forenlig med detta direktiv, eller att AIF-forvalta-
ren i ovrigt inte lingre efterlever detta direktiv, ska de behoriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat vidta alla
nodvindiga dtgirder i enlighet med artikel 46, vid behov dven
ett uttryckligt forbud mot marknadsforing av AIF-fonden.

Om indringarna dr godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AIF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AlIF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i ovrigt, ska de behériga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens referensmedlemsstat utan drojsmél informera Esma nir
dndringarna innebir att vissa AlF-fonder inte lingre marknads-
fors eller att ytterligare AIF-fonder marknadsfors samt i tillimp-
liga fall informera de behoriga myndigheterna i virdmedlems-
staterna om dessa 4ndringar

10.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor f6r denna
artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande for att faststilla

a) form och innehdll fér en mall fér den anmilan som avses i
punkterna 2 och 4,

b) form och innehéll f6r en mall for den forklaring som avses i
punkt 5,

¢) form for det 6verlimnande som avses i punkt 5, och
d) form for det skriftliga meddelande som avses i punkt 9,

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

11.  Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 43.1 ska
medlemsstaterna kriva att AlF-fonder som forvaltas och mark-
nadsfors av AlF-forvaltare endast marknadsfors till professio-
nella investerare.

Artikel 40

Villkor for marknadsforing i unionen med
marknadsforingspass av icke EU-baserade AIF-
fonder som forvaltas av icke EU-baserade AIF-forvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att vederborligen auktoriserade
icke EU-baserade AIF-forvaltare med ett marknadsforingspass far
marknadsfora andelar eller aktier i de icke EU-baserade AIF-
fonder som de forvaltar till professionella investerare i unionen
sd snart som villkoren i denna artikel dr uppfyllda.

2. Utover kraven i detta direktiv betriffande EU-baserade
AlF-forvaltare ska icke EU-baserade AlF-forvaltare uppfylla fol-
jande villkor:

a) Det ska finnas lampliga arrangemang for samarbete mellan
de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmed-
lemsstat och tillsynsmyndigheten i det tredjeland dir den
icke EU-baserade AIF-fonden ir etablerad for att tminstone
sikerstilla ett effektivt informationsutbyte som gor det maoj-
ligt for de behoriga myndigheterna att utfora sina uppgifter i
enlighet med detta direktiv.

A=

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-fonden ir eta-
blerad har inte tagits med i forteckningen 6ver icke sam-
arbetsvilliga linder och territorier av FATF.

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-fonden ir eta-
blerad har undertecknat en &verenskommelse med referens-
medlemsstaten och med varje annan medlemsstat dér ande-
larna eller aktierna i den icke EU-baserade AlF-fonden ir
avsedda att marknadsforas, vilket till fullo uppfyller nor-
merna i artikel 26 i OECD:s modellavtal for skatter pd in-
komst och férmogenhet och sikerstiller ett effektivt infor-
mationsutbyte i skattedrenden, inklusive eventuella multilate-
rala skatteavtal.

o

Om en behorig myndighet i en annan medlemsstat har en
avvikande dsikt om den bedomning som de behoriga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat gjort betriffande
tillimpningen av leden a och b i forsta stycket, far de berorda
behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som far
agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

3. AlF-forvaltaren ska overlimna en anmilan till de behoriga
myndigheterna i sin referensmedlemsstat for varje icke EU-ba-
serad AlF-fond som den avser att marknadsfora i sin referens-
medlemsstat.

Anmilan ska innehdlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IIL

4. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behériga myndighe-
terna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat tagit emot en full-
stindig anmélan enligt punkt 3 ska de underritta AIF-forvalta-
ren om huruvida denna inom medlemsstatens territorium far
inleda marknadsforingen av den AIF-fond som angetts i den
anmilan som avses i punkt 3. De behériga myndigheterna i
AlF-forvaltarens referensmedlemsstat far endast hindra mark-
nadsforingen av AlF-fonden om AlF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden strider mot eller kommer att strida mot detta
direktiv eller om AIF-forvaltaren i ovrigt inte foljer eller kommer
att folja detta direktiv. Nir beslutet dr positivt fir AIF-forvalta-
ren borja marknadsfora AlF-fonden i sin referensmedlemsstat
frin och med den dag som de behoriga myndigheterna medde-
lar detta.
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De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska dven informera Esma om att AlF-forvaltaren fir borja
marknadsfora andelar eller aktier i AlF-fonden i sin referens-
medlemsstat.

5. Om AlF-forvaltaren avser att marknadsfora aktier eller
andelar i icke EU-baserade AlF-fonder dven i en annan med-
lemsstat dn sin referensmedlemsstat ska AIF-forvaltaren limna
in en anmilan till de behériga myndigheterna i sin referens-
medlemsstat avseende varje icke EU-baserad AlF-fond som
denna avser att marknadsfora.

Anmilan ska innehdlla den dokumentation och information
som anges i bilaga IV.

6. Senast 20 arbetsdagar efter det att de behoriga myndighe-
terna i referensmedlemsstaten tagit emot en fullstindig anmilan
enligt punkt 5 ska de Gverlimna denna fullstindiga anmilan till
de behoriga myndigheterna i de medlemsstater dar AIF-fondens
andelar eller aktier 4r avsedda att marknadsforas. Detta dver-
lamnande kommer att 4ga rum endast om AlF-forvaltarens for-
valtning av AlF-fonden foljer och kommer att folja detta direktiv
och AlF-forvaltaren i 6vrigt foljer detta direktiv.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska bifoga en forklaring om att AlF-forvaltaren i friga ar
auktoriserad att forvalta AlF-fonder med en sirskild investe-
ringsstrategi.

7. Efter att ha 6verlimnat anmalningshandlingarna ska de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat
utan dréjsmél meddela AIF-forvaltaren att sd har skett. AIF-for-
valtaren fir borja marknadsfora AlF-fonden i AlF-forvaltarens
berérda virdmedlemsstater fran och med dagen for detta med-
delande.

De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska dven informera Esma om att AlF-forvaltaren fir borja
marknadsfora andelar eller aktier i AlF-fonden i sina virdmed-
lemsstater.

8. De arrangemang som avses i led h i bilaga IV ska omfattas
av lagstiftningen och tillsynen i AlIF-forvaltarens virdmedlems-
stater, i de fall di dessa medlemsstater ir andra in referens-
medlemsstatens.

9. Medlemsstaterna ska se till att AIF-forvaltarens anmilan
enligt punkt 5 och forklaringen enligt punkt 6 ar avfattade pa
ett sprak som dr brukligt i internationella finanskretsar.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att deras behoériga myndigheter
godkinner att de handlingar som avses i punkt 6 overfors och
arkiveras pd elektronisk vig.

10.  Vid varje visentlig andring av ndgon av de uppgifter som
meddelats i enlighet med punkt 3 eller 5 ska AlF-forvaltaren

100

skriftligen meddela de behoriga myndigheterna i referensmed-
lemsstaten senast en manad innan en planerad 4dndring genom-
fors, eller omedelbart efter en oplanerad dndring.

Om en planerad dndring innebir att AIF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara férenlig med detta direktiv,
eller att AIF-forvaltaren i ovrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens refe-
rensmedlemsstat utan onodigt drojsmal informera AIF-forvalta-
ren om att denna inte fir genomfora dndringen.

Om den planerade dndringen genomférs trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad dndring har skett
och detta innebir att AIF-forvaltarens forvaltning av AlF-fonden
inte lingre r forenlig med detta direktiv, eller att AIF-forvalta-
ren i Gvrigt inte lingre efterlever detta direktiv, ska de behoriga
myndigheterna i AIF-forvaltarens referensmedlemsstat vidta alla
lampliga atgdrder i enlighet med artikel 46, vid behov dven ett
uttryckligt forbud mot marknadsforing av AlF-fonden.

Om dndringarna dr godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AlF-férvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AlF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i 6vrigt, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens referensmedlemsstat utan dréjsmél informera Esma nir
andringarna innebir att vissa AIF-fonder inte lingre marknads-
fors eller att ytterligare AlF-fonder marknadsfors samt i tillimp-
liga fall informera de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens
virdmedlemsstater om dessa 4ndringar.

11.  Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet
med artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna
57 och 58, anta dtgirder med avseende pd de samarbetsarran-
gemang som avses i punkt 2 a i syfte att utforma en gemensam
ram for att underlitta inrdttandet av sddana samarbetsarrange-
mang med tredjelinder.

12, For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna ar-
tikel far Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for
tillimpning av de tgirder som antagits av kommissionen nir
det giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 2 a.

13.  Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att faststilla minimiinnehdllet i de samarbetsarrange-
mang som avses i punkt 2 a i syfte att tillse att de behoriga
myndigheterna i referensmedlemsstaten och de behoriga myn-
digheterna i virdmedlemsstaterna fir tillricklig information for
att kunna utova sina tillsyns- och utredningsbefogenheter enligt
detta direktiv.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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14.  For att sikerstilla en enhetlig harmonisering av denna
artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn i syfte att specificera forfarandena for samordning och
utbyte av information mellan den behériga myndigheten i refe-
rensmedlemsstaten och de behoriga myndigheterna i AIF-férval-
tarnas virdmedlemsstater.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska
standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

15. I den hindelse en behérig myndighet tillbakavisar en
begiran om informationsutbyte i enlighet med vad som anges
i de tekniska standarder for tillsyn som avses i punkt 14, fir de
berdrda behoriga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma,
som far agera i enlighet med de befogenheter som den tilldelats
genom artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

16.  For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna
artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande for att faststilla

a) form och innehdll for en mall fér den anmilan som avses i
punkterna 3 och 5,

b) form och innehéll for en mall f6r den forklaring som avses i
punkt 6,

¢) form for det dverlimnande som avses i punkt 6, och

d) form for det skriftliga meddelande som avses i punkt 10.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

17.  Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 43.1 ska
medlemsstaterna kriva att AlF-fonder som forvaltas och mark-
nadsfors av AlF-forvaltare endast marknadsfors till professio-
nella investerare.

Artikel 41

Villkor for icke EU-baserade AIF-forvaltares forvaltning av
AlF-fonder som ir etablerade i andra medlemsstater in
referensmedlemsstaten

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att auktoriserade icke EU-
baserade AlF-forvaltare fir forvalta EU-baserade AIF-fonder som
ar etablerade i en annan medlemsstat dn deras referensmedlems-
stat, antingen direkt eller genom inrittande av en filial, forutsatt
att AIF-forvaltarnas auktorisation avser den aktuella kategorin av
AlF-fonder.

2. Alla icke EU-baserade AlF-forvaltare som for forsta gangen
avser att forvalta EU-baserade AlF-fonder som ar etablerade i en
annan medlemsstat dn deras referensmedlemsstat ska informera
de behoriga myndigheterna i sin referensmedlemsstat om fol-
jande:

a) Den medlemsstat dir de avser att direkt forvalta AIF-fonden
eller inritta en filial.

b) En verksamhetsplan som bland annat innehéller uppgift om
de tjanster de avser att utfora och vilka AlF-fonder de avser
att forvalta.

3. Om en icke EU-baserad AlF-forvaltare avser att inrdtta en
filial ska den, utdver vad som anges i punkt 2, limna uppgift
om foljande:

a) Filialens organisatoriska struktur.

b) En adress i AlF-fondens hemmedlemsstat dir handlingar kan
erhallas.

¢) Namn och kontaktuppgifter fér de personer som ansvarar
for ledningen av filialen.

4. Senast en médnad efter det att de behoriga myndigheterna i
AlF-forvaltarens referensmedlemsstat tagit emot fullstindiga
handlingar enligt punkt 2, eller senast tvd ménader efter att
de tagit emot fullstindiga handlingar enligt punkt 3, ska de
dverlimna denna information till de behériga myndigheterna i
AlF-forvaltarens virdmedlemsstat. Detta dverlimnande ska dga
rum endast om AlF-forvaltarens forvaltning av AlF-fonden foljer
och kommer att f6lja detta direktiv och AlF-forvaltaren i dvrigt
foljer detta direktiv.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska bifoga en forklaring om att AIF-forvaltaren i friga har
auktoriserats av dem.

De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska omedelbart informera AIF-forvaltaren om 6verlimnan-
det. Efter att ha tagit emot detta meddelande far AIF-forvaltaren
borja tillhandahalla tjdnster i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlems-
stat ska dven informera Esma om att AlF-forvaltaren fir borja
forvalta AlF-fonden i sina virdmedlemsstater.

5. AlF-forvaltarens virdmedlemsstat fir inte aligga den be-
rorda AlF-forvaltaren ndgra ytterligare krav i friga om forhal-
landen som omfattas av detta direktiv.
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6.  Vid varje dndring av den information som meddelats i
enlighet med punkt 2 och, i forekommande fall punkt 3, ska
AlF-forvaltaren skriftligen informera de behériga myndigheterna
i sin referensmedlemsstat om denna andring senast en manad
innan en planerad 4ndring genomférs, eller omedelbart efter det
att en oplanerad dndring har 4gt rum.

Om en planerad dndring innebir att AlF-forvaltarens forvaltning
av AlF-fonden inte lingre skulle vara forenlig med detta direktiv,
eller att AIF-forvaltaren i 6vrigt inte lingre skulle efterleva detta
direktiv, ska de behoriga myndigheterna i referensmedlemssta-
ten utan onddigt drojsmdl informera AlF-forvaltaren om att
denne inte far genomféra dndringen.

Om en planerade 4ndringen genomfors trots vad som anges i
forsta och andra stycket eller om en oplanerad dndring har skett
och detta innebir att AlIF-forvaltarens forvaltning av AIF-fonden
inte langre 4r forenlig med detta direktiv, eller att AIF-forvalta-
ren i 6vrigt inte lingre efterlever i detta direktiv, ska de behoriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens referensmedlemsstat vidta alla
lampliga atgdrder i enlighet med artikel 46, vid behov dven ett
uttryckligt férbud mot marknadsféring av AlF-fonden.

Om éndringarna 4r godtagbara, eftersom de inte paverkar for-
enligheten med detta direktiv vad avser AlF-forvaltarens forvalt-
ning av AlF-fonden eller AIF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv i ovrigt, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvalta-
rens referensmedlemsstat utan onddigt drojsmal informera de
behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstater
om dessa dndringar.

7. For att sikerstdlla en konsekvent harmonisering av denna
artikel far Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att specificera vilka uppgifter som ska anmilas i enlighet
med punkterna 2 och 3.

Till kommissionen delegeras befogenhet att anta de forslag till
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i en-
lighet med artiklarna 10-14 i foérordning (EU) nr 1095/2010.

8. For att sikerstilla enhetliga tillimpningsvillkor for denna
artikel fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
genomforande i syfte att faststilla standardformuldr, mallar
och forfaranden for o6verlimnandet av uppgifter i enlighet
med punkterna 2 och 3.

Kommissionen ges befogenhet att anta de forslag till tekniska
genomforandestandarder som avses i forsta stycket i enlighet
med artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 42

Villkor for marknadsforing i medlemsstaterna utan
marknadsféringspass av AlF-fonder som forvaltas av icke
EU-baserade AIF-forvaltare

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 37, 39
och 40 far medlemsstaterna tillita icke EU-baserade AIF-forval-
tare att till professionella investerare, endast pa deras territo-
rium, marknadsfora andelar eller aktier i AlIF-fonder som de
forvaltar, forutsatt att minst foljande villkor dr uppfyllda:

a) Den icke EU-baserade AlF-forvaltaren efterlever artiklarna 22,
23 och 24 for varje AlF-fond som den marknadsfor i enlig-
het med denna artikel och artiklarna 26-30 nir en AlF-fond
som marknadsfors enligt denna artikel omfattas av tillimp-
ningsomradet for artikel 26.1. De behoriga myndigheter och
investerare i AIF-fonder som avses i dessa artiklar ska anses
vara myndigheter och investerare i de medlemsstater dir
AlF-fonden marknadsférs.

b) Det finns limpliga arrangemang for samarbete, som syftar
till évervakning av systemrisker och som ir i linje med
internationella standarder, mellan de behériga myndighe-
terna i de medlemsstater dir AlF-fonderna marknadsfors
och i forkommande fall den EU-baserade AlF-fondens beho-
riga myndigheter och tillsynsmyndigheterna i det tredjeland
dir den icke EU-baserade AIF-forvaltaren ir etablerad och i
forekommande fall tillsynsmyndigheterna i det tredjeland dir
den icke EU-baserade AlF-fonden ir etablerad, i syfte att
sakerstilla ett effektivt informationsutbyte som goér det moj-
ligt for de behoriga myndigheterna i medlemsstaterna i friga
att fullgora sina uppgifter enligt detta direktiv.

o

Det tredjeland dir den icke EU-baserade AlF-forvaltaren eller
den icke EU-baserade AIF-fonden ir etablerad har inte tagits
med i forteckningen 6ver icke samarbetsvilliga lander och
territorier av FATF.

D4 en behorig myndighet for en EU-baserad AlF-fond inte med-
verkar i de samarbetsarrangemang som kravs enligt forsta styc-
ket punkt b inom en rimlig tidsperiod, far de behoriga myndig-
heterna i den medlemsstaten dir AlF-fonden ér avsedd att mark-
nadsforas hinskjuta drendet till Esma som fir agera i enlighet
med de befogenheter som den tilldelats genom artikel 19 i
forordning (EU) nr 1095/2010.

2. Medlemsstaterna far infora striktare bestimmelser for den
icke EU-baserade AlF-forvaltaren nir det giller marknadsforing
av andelar eller aktier i AlF-fonder till investerare pd deras
territorier i enlighet med denna artikel.

3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta atgirder med avseende pd de samarbetsarrangemang
som avses i punkt 1 i syfte att utforma en gemensam ram for
att underldtta inrittandet av sddana samarbetsarrangemang med
tredjeldnder.
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4. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel
ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststilla villkoren for till-
lampning av de dtgirder som antagits av kommissionen nir det
giller de samarbetsarrangemang som avses i punkt 1.

KAPITEL VIII

MARKNADSFORING TILL ICKE-PROFESSIONELLA INVESTE-
RARE

Artikel 43

AlF-forvaltares marknadsforing av AlF-fonder till icke-
professionella investerare

1. Utan att det paverkar tillimpningen av andra instrument i
unionsritten, fir medlemsstaterna tillita AIF-forvaltare att till
icke-professionella investerare pd sitt territorium marknadsfora
andelar eller aktier i de AIF-fonder som de forvaltar i enlighet
med detta direktiv, oavsett om AlF-fonderna marknadsfors inom
medlemsstaten eller Gver nationsgranserna och om de dr EU-
baserade eller icke EU-baserade.

I sidana fall fir medlemsstaterna infora striktare krav p& AIF-
forvaltarna eller AIF-fonden 4n de krav som giller for AIF-fon-
der som marknadsfors till professionella investerare pd deras
territorium i enlighet med detta direktiv. Medlemsstaterna far
dock inte infora stringare eller ytterligare krav pd EU-baserade
AlfF-fonder som dr etablerade i en annan medlemsstat och
marknadsfors over nationsgrinserna 4n pd AlF-fonder som
marknadsfors inom medlemsstaten.

2. Medlemsstater som tilliter marknadsforing av AlF-fonder
till icke-professionella investerare inom sina territorier ska senast
den 22 juli 2014 informera kommissionen och Esma om

a) vilka slag av AlF-fonder som AlF-forvaltare fir marknadsfora
till icke-professionella investerare inom deras territorium,

b) eventuella ytterligare krav som medlemsstaten i friga stiller
for marknadsféring av AlF-fonder till icke-professionella in-
vesterare.

Medlemsstaterna ska ocksd underritta kommissionen och Esma
om alla senare 4ndringar med avseende pd forsta stycket.

KAPITEL IX
BEHORIGA MYNDIGHETER
AVSNITT 1
Utseende, befogenheter och provningsforfaranden
Artikel 44
Utseende av behoriga myndigheter

Medlemsstaterna ska utse de behoriga myndigheter som ska
utfora de uppgifter som foreskrivs i detta direktiv.

De ska underritta Esma och kommissionen om detta och i
forekommande fall om hur ansvaret fordelats.

De behoriga myndigheterna ska vara offentliga myndigheter.

Medlemsstaterna ska kréva att de behoriga myndigheterna, i
forekommande fall pd grundval av riktlinjer som faststillts av
Esma, inrdttar limpliga metoder for att overvaka att AIF-forval-
tare uppfyller sina forpliktelser enligt detta direktiv.

Artikel 45

De behériga myndigheternas ansvarsomriden i
medlemsstaterna

1. De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmed-
lemsstat ska ansvara for tillsynen éver AlIF-forvaltaren oavsett
om AlF-forvaltaren forvaltar och/eller marknadsfor AIF-fonder i
en annan medlemsstat eller ¢j, vilket inte ska paverka tillimp-
ningen av de bestimmelser i detta direktiv som overldter an-
svaret for tillsynen pd de behoriga myndigheterna i AIF-forval-
tarens virdmedlemsstat.

2. De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmed-
lemsstat ska ansvara for att overvaka en AlF-forvaltares efter-
levnad av artiklarna 12 och 14 nir AlF-forvaltaren forvaltar
och/eller marknadsfor AIF-fonder genom en filial i den med-
lemsstaten.

3. De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmed-
lemsstat far kréva att en AlF-forvaltare som forvaltar eller mark-
nadsfor AlF-fonder i denna virdmedlemsstat, oavsett om detta
sker genom en filial eller ¢j, ska limna den information som
behovs for tillsynen av att AlF-forvaltaren foljer tillimpliga be-
stimmelser.

Dessa krav far dock inte vara stringare 4n de som AIF-forval-
tarens virdmedlemsstat stiller pd AIF-forvaltare for vilka den ar
hemmedlemsstat for Gvervakningen av deras efterlevnad av
samma regler.

4. Om de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens vird-
medlemsstat konstaterar att en AlIF-forvaltare som férvaltar och/
eller marknadsfor AlF-fonder pd dess territorium, oavsett om
detta sker genom en filial eller inte, overtrider en av de regler
i friga om vilka de dr skyldiga att 6vervaka efterlevnaden, ska
dessa myndigheter kriva att den berorda AlIF-forvaltaren upphor
med overtrddelsen och underritta de behoriga myndigheterna i
hemmedlemsstaten om detta.

5. Om den berérda AlF-forvaltaren vigrar att forse de beho-
riga myndigheterna i virdmedlemsstaten med information som
omfattas av deras ansvarsomride, eller underldter att vidta nod-
vandiga dtgdrder for att den Gvertridelse som avses i punkt 4
ska upphora, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens
virdmedlemsstat informera de behériga myndigheterna i AIF-
forvaltarens hemmedlemsstat om detta. De behoriga myndighe-
terna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat ska snarast
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a) vidta alla limpliga dtgirder for att se till att den berorda AIF-
forvaltaren tillhandahéller den information som begirts av
virdmedlemsstatens behoriga myndigheter enligt punkt 3,
alternativt upph6r med den overtridelse som avses i
punkt 4.

b) begdra att fi den information som krdvs frdn de relevanta
tillsynsmyndigheterna i tredjelinder.

De behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat
ska underrittas om vilken typ av atgirder som avses i led a som
vidtas.

6. Om AlF-forvaltaren, trots de atgirder som de behoriga
myndigheterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat vidtagit en-
ligt punkt 5 eller pd grund av att dessa dtgirder visar sig vara
otillrickliga eller inte ir tillgangliga i medlemsstaten i frga,
fortsitter att vigra att tillhandahilla den information som be-
girts av virdmedlemsstatens behoriga myndigheter enligt punkt
3, eller fortsatter att Gvertrada de lagar eller andra forfattningar
som avses i punkt 4 och som ir i kraft i virdmedlemsstaten, far
de behoriga myndigheterna i AlF-forvaltarens virdmedlemsstat,
efter att ha underrittat de behdriga myndigheterna i AIF-for-
valtarens hemmedlemsstat, vidta limpliga dtgirder, inbegripet
de som avses i artiklarna 46 och 48, for att forhindra eller
beivra ytterligare 6vertradelser och i den mén det dr n6dvindigt
hindra AlF-forvaltaren frdn att inleda fler transaktioner i sin
virdmedlemsstat. Om den uppgift som utforts i AIF-forvaltarens
virdmedlemsstat dr forvaltning av AlF-fonder, kan virdmed-
lemsstaten kréva att AIF-forvaltaren upphor med att forvalta
dessa AlF-fonder.

7. Om de behoriga myndigheterna i en AlF-forvaltares vird-
medlemsstat har klara och verifierbara skal att anta att AIF-
forvaltaren inte fullgor de skyldigheter som foljer av de regler
i friga om vilka de inte dr skyldiga att 6vervaka efterlevnaden,
ska de anmila dessa iakttagelser till de behoriga myndigheterna
i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat som ska vidta limpliga at-
girder, inklusive, om sd krivs, begira ytterligare information
frén relevanta tillsynsmyndigheter i tredjelinder.

8. Om AlF-forvaltaren, trots de dtgirder som vidtagits av de
behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat, el-
ler pa grund av att dtgdrderna visar sig vara otillrickliga, eller pd
grund av att AlF-forvaltarens hemmedlemsstat inte agerar inom
en rimlig tid, fortsitter att handla pé ett sitt som tydligt skadar
den berorda AlF-fondens investerares intressen eller marknadens
finansiella stabilitet eller integritet i AIF-forvaltarens virdmed-
lemsstat, fir de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens vird-
medlemsstat, efter att ha informerat de beh6riga myndigheterna
i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat, vidta alla limpliga atgérder
for att skydda den berérda AlF-fondens investerare och mark-
nadens finansiella stabilitet och integritet i virdmedlemsstaten,
samt dven beakta méjligheten att hindra den berorda AIF-for-
valtaren frén att fortsitta marknadsforingen av andelar eller
aktier i den berorda AlF-fonden i virdmedlemsstaten.
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9.  Det forfarande som foreskrivs i punkterna 7 och 8 ska
dven tillimpas i det fall dd virdmedlemsstatens behoriga myn-
digheter har klara och verifierbara skil att inte samtycka till
referensmedlemsstatens auktorisering av en icke EU-baserad
AlF-forvaltare.

10.  Om de berorda behériga myndigheterna har en avvi-
kande dsikt om ndgon av de dtgirder som vidtagits av en be-
horig myndighet i enlighet med punkterna 4-9, fir de hanskjuta
drendet till Esma, som far agera i enlighet med de befogenheter
som den tilldelats genom artikel 19 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

11.  Esma ska vid behov frimja forhandlingarna om och in-
rattandet av de samarbetsarrangemang mellan medlemsstaternas
behoriga myndigheter och tillsynsmyndigheter i tredjeland som
krivs enligt detta direktiv.

Artikel 46

dich
5

De behériga my; ernas befog

1. De berorda myndigheterna ska ges alla de tillsyns- och

utredningsbefogenheter som de behéver for att utfora sina upp-
gifter. Dessa befogenheter ska utévas pd ndgot av foljande satt:

a) Direkt.

b) I samarbete med andra myndigheter.

o

P4 eget ansvar genom delegering till enheter till vilka upp-
gifter har delegerats.

d) Genom ansokan hos de behériga rittsliga myndigheterna.

2. De behoriga myndigheterna ska ha befogenhet att

&

fa tillgang till alla dokument i vilken form som helst och fa
en kopia av dem,

=

begira upplysningar fran vilken person som helst med an-
knytning till AIF-forvaltarens verksamhet eller AlF-fonden
och vid behov kalla in och friga ut en person for att
inhdmta upplysningar,

o

utfora kontroller pd plats med eller utan foranmalan,

e

begira befintliga uppgifter om tele- och datatrafik,

o

krdva att varje form av agerande som strider mot bestim-
melser som faststillts vid genomférandet av detta direktiv
upphor,

f) begira att tillgdngar fryses eller beslagtas,

begira ett tillfalligt forbud mot yrkesverksamhet,
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h) begira uppgifter fran auktoriserade AlF-forvaltare, for-
varingsinstitut eller revisorer,

i) vidta varje slag av dtgdrd for att se till att AIF-forvaltare eller
forvaringsinstitut fortsitter att uppfylla de krav i detta di-
rektiv som dr tillimpliga pd dem,

j) i andelsigarnas eller allmidnhetens intresse begira att emis-
sion, aterkop eller inlosen av andelar tillfilligt avbryts,

k) Aaterkalla en AlF-forvaltares eller ett forvaringsinstituts auk-
torisation,

) 6verlimna drenden till &tal, eller

m) begira att revisorer eller sakkunniga utfér kontroller eller
utredningar.

3. Om referensmedlemsstatens behoriga myndigheter anser
att en auktoriserad icke EU-baserad AlF-forvaltare underldter
att fullgora sina skyldigheter enligt detta direktiv ska de snarast
mojligt och pé ett tydligt sitt underrdtta Esma om detta.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behériga myndig-
heterna ges nddvindiga befogenheter att vidta alla dtgarder som
krivs for att se till att marknaderna fungerar korrekt i hindelse
av att en eller flera AlF-fonders verksamheter pd en marknad for
finansiella instrument skulle kunna é&ventyra den marknadens
korrekta funktion.

Artikel 47
Esmas befogenheter och behérighet

1. Esma fér faststilla och regelbundet se 6ver riktlinjerna for
medlemsstaternas behoriga myndigheter nir det giller utovan-
det av deras auktorisationsbefogenheter och nir det giller de
behoriga myndigheternas rapporteringsskyldigheter enligt detta
direktiv.

Esma ska dessutom ha de befogenheter som krivs, inbegripet de
som beskrivs i artikel 48.3, for att utféra sina uppgifter enligt
detta direktiv.

2. Tystnadsplikt ska gilla alla personer som arbetar eller har
arbetat for Esma, for de behoriga myndigheterna eller for per-
soner till vilken Esma har delegerat uppagifter, inklusive av Esma
anlitade revisorer och sakkunniga. Information som omfattas av
tystnadsplikt far inte limnas ut till annan person eller myndig-
het, utom nir sd krivs i samband med rittsliga forfaranden.

3. All information som utbyts enligt detta direktiv mellan
Esma, behoriga myndigheter och EBA, Europeiska tillsynsmyn-
digheten (Europeiska forsikrings- och tjénstepensionsmyndighe-
ten), upprittad genom Europaparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 1094/2010 (') och ESRB ska anses omfattas av
tystnadsplikt, utom dd Esma eller den berdrda behoriga myn-
digheten eller annan berérd myndighet eller annat berért organ
nir informationen limnas anger att informationen far limnas ut
eller om detta krévs i samband med rittsliga forfaranden.

4. I enlighet med artikel 9 i forordning (EU) nr 1095/2010
far Esma, nir samtliga villkor i punkt 5 dr uppfyllda, begira att
den behoriga myndigheten eller de behoriga myndigheterna
vidtar ndgon av foljande atgérder nir s dr lampligt:

a) Forbud mot marknadsféring i unionen av andelar eller aktier
i AlF-fonder som forvaltas av icke EU-baserade AlIF-forvaltare
eller av icke EU-baserade AlF-fonder som forvaltas av EU-
baserade AlF-forvaltare utan den auktorisation som krivs
enligt artikel 37 eller den anmilan som krivs enligt artik-
larna 35, 39 och 40 eller utan tillstind frin de behoriga
medlemsstaterna att gora detta i enlighet med artikel 42.

Infora restriktioner for icke EU-baserade AlF-forvaltare avse-
ende forvaltningen av AlF-fonder nir det foreligger alltfor
hoég grinsoverskridande riskkoncentration pd en sirskild
marknad.

=

Infora restriktioner for icke EU-baserade AlF-forvaltare avse-
ende forvaltningen av AlF-fonder nir deras verksamhet
skulle kunna utgora en viktig killa till motpartsrisk for ett
kreditinstitut eller andra systemviktiga institut.

o

5. Esma fér fatta ett beslut enligt punkt 4 och med forbehall
for kraven i punkt 6 om bada féljande villkor ér uppfyllda:

a) Det foreligger ett visentligt hot, som har uppstdtt genom
eller forvirrats av AlIF-forvaltares verksamheter, mot finans-
marknadens korrekta funktion och integritet eller mot sta-
biliteten i hela eller delar av det finansiella systemet i unio-
nen, och det ror sig om en situation med grinsoverskridande
effekter.

b) Den relevanta behoriga myndigheten eller de relevanta be-
horiga myndigheterna har inte vidtagit dtgérder for att ta itu
med hotet, eller de atgérder som vidtagits har varit otillréck-
liga for att hantera hotet.

6. De atgirder som vidtas av den behériga myndigheten eller
de behoriga myndigheterna enligt punkt 4 ska

(') EUT L 331, 15.12.2010, s. 48.
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a) effektivt ta itu med hotet mot finansmarknadens korrekta
funktion och integritet eller mot stabiliteten i hela eller delar
av det finansiella systemet i unionen eller avsevirt forbittra
de behoriga myndigheternas formdga att 6vervaka hotet,

=

inte framkalla risk for regelarbitrage,

o

inte inverka negativt pd finansmarknadernas effektivitet, in-
klusive minskning av likviditeten pd dessa marknader eller
uppkomsten av osikerhet for marknadsaktorerna, pa ett sitt
som inte dr proportionellt mot dtgirdernas positiva effekter.

7. Innan Esma begir att den behoriga myndigheten ska vidta
eller fornya en dtgird som avses i punkt 4, ska den, vid behov,
héra ESRB och andra relevanta myndigheter.

8.  Esma ska underritta de behoriga myndigheterna i de icke
EU-baserade AlF-forvaltarnas referensmedlemsstater och de be-
hériga myndigheterna i de berérda icke EU-baserade AIF-forval-
tarnas virdmedlemsstater om beslutet att anmoda den behériga
myndigheten eller de behoriga myndigheterna att vidta eller
fornya sidana tgirder som avses i punkt 4. Meddelandet ska
minst innehélla foljande uppgifter:

a) AlF-forvaltaren och de verksamheter for vilka 4tgdrderna
giller samt deras varaktighet.

b) Skilen till varfér Esma anser att det dr nodvindigt att vidta
atgdrderna enligt de villkor och krav som anges i denna
artikel, inbegripet de bevis som utgér underlag for skilen.

9. Esma ska med limpliga mellanrum och minst var tredje
ménad se over de dtgirder som den har vidtagit enligt punkt 4.
Om en atgird inte fornyas efter tremdnadsperioden ska den
automatiskt upphora att gilla. Punkterna 5-8 ska tillimpas
vid fornyelse av atgirder.

10.  De behériga myndigheterna i den berorda icke EU-base-
rade AlIF-forvaltarens referensmedlemsstat far uppmana Esma att
omprova sitt beslut. Forfarandet i artikel 44.1 andra stycket i
forordning (EU) nr 1095/2010 ska tillimpas.

Artikel 48
Administrativa sanktioner

1. Medlemsstaterna ska faststilla bestimmelser om tillimp-
liga dtgdrder och sanktioner for overtridelser av de nationella
bestimmelser som antagits enligt detta direktiv och vidta alla
atgdrder som krivs for att se till att bestimmelserna efterlevs.
Utan att det paverkar forfarandena for dterkallande av auktori-
sation eller medlemsstaternas ritt att besluta om straffrittsliga
sanktioner, ska medlemsstaterna i enlighet med sin nationella
lagstiftning sorja for att limpliga administrativa dtgirder kan
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vidtas mot, eller administrativa sanktioner beslutas for, ansva-
riga personer nir bestimmelser som antagits vid genomforandet
av detta direktiv inte har foljts. Medlemsstaterna ska se till att
atgirderna ar effektiva, proportionella och avskrickande.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att de behoriga myndighe-
terna far for allménheten redovisa varje dtgird eller sanktion till
foljd av overtridelser av de bestimmelser som antas vid genom-
forandet av detta direktiv, om inte denna redovisning allvarligt
skulle dventyra finansmarknaderna, skada investerarnas intressen
eller dsamka de berérda parterna oproportionerlig skada.

3. Esma ska utarbeta en &rsrapport om tillimpningen av
administrativa atgirder och beslut om sanktioner i samband
med overtrddelser av de bestimmelser som antagits i de olika
medlemsstaterna vid genomforandet av detta direktiv. De beho-
riga myndigheterna ska tillhandahélla Esma de uppgifter som
behovs for detta dndamal.

Artikel 49
Riitt att 6verklaga

1.  De behoriga myndigheterna ska skriftligen motivera beslut
att inte bevilja eller att dterkalla AIF-forvaltares auktorisation att
forvalta och/eller marknadsfora AlF-fonder, eller andra beslut
med negativ innebord som fattas vid genomférandet av de
dtgirder som antas for tillimpningen av detta direktiv, samt
underritta sokandena om skilen.

2. Medlemsstaterna ska foreskriva att alla beslut som fattats
med stod av lagar och andra forfattningar som har antagits i
enlighet med detta direktiv dr vl motiverade och kan provas i
domstol.

Ritt till domstolsprovning ska dven finnas i det fall att beslut
om auktorisation inte har fattats inom sex manader efter det att
en ansokan som innehaller alla begirda uppgifter har limnats
in.

AVSNITT 2
Samarbete mellan olika behiriga myndigheter
Artikel 50
Skyldighet att samarbeta

1. Medlemsstaternas behoriga myndigheter ska alltid da sd dr
nodvindigt samarbeta med varandra och med Esma och ESRB
under utférandet av sina uppgifter enligt detta direktiv och
utovandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller natio-
nell lagstiftning.
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2. Medlemsstaterna ska underlitta det samarbete som fore-
skrivs i detta avsnitt.

3. De behoriga myndigheterna ska anvinda sina samarbets-
befogenheter dven i fall dd det uppforande som utreds inte
utgor en overtridelse av gillande bestimmelser i deras egen
medlemsstat.

4. Medlemsstaternas behoriga myndigheter ska omedelbart
forse Esma och varandra med de upplysningar som kravs for
att de ska kunna utfora sina uppgifter enligt detta direktiv.

De behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten ska vidarebe-
fordra en kopia av de relevanta samarbetsarrangemang som de
ingdtt i enlighet med artiklarna 35, 37, och/eller 40 till den
berérda AlF-forvaltarens vardmedlemsstat. Hemmedlemstatens
behoriga myndigheter ska, i enlighet med de forfaranden som
avser de tillimpliga tekniska standarderna for tillsyn som avses i
artikel 35.14, 37.17 eller 40.14, vidarebefordra den information
som de har fatt frin tillsynsmyndigheter i tredjeland i enlighet
med arrangemang for samarbete med sidana tillsynsmyndighe-
ter nar det giller AlF-forvaltare, eller i tillimpliga fall i enlighet
med artikel 45.6 eller 45.7, till de behoriga myndigheterna i den
berérda AlF-forvaltarens viardmedlemsstat.

Nir en behorig myndighet i en virdmedlemsstat anser att in-
nehdllet i ett samarbetsarrangemang som ingdtts av den berérda
AlF-forvaltarens hemmedlemsstat i enlighet med artikel 35, 37
och/eller 40 inte Overensstimmer med vad som kravs enligt
tillimpliga tekniska standarder for tillsyn fir de berorda beho-
riga myndigheterna hénskjuta drendet till Esma som far agera i
enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

5. Om de behoriga myndigheterna i en medlemsstat har
klara och verifierbara skal att misstinka att AIF-forvaltare som
inte stir under dessa behoriga myndigheters tillsyn utfor eller
har utfort handlingar som strider mot detta direktiv ska de pa
ett s detaljerat sitt som mojligt underritta Esma och de beho-
riga myndigheterna i den berorda AlF-forvaltarens hem- och
virdmedlemsstater om detta. De myndigheter som mottagit un-
derrittelsen ska vidta limpliga dtgirder och informera Esma och
de behoriga myndigheter som limnat underrittelsen om resul-
tatet av dtgdrderna och, i den utstrickning det ir mojligt, om
viktiga handelser under drendets gdng. Denna punkt ska inte
paverka befogenheterna for den behoriga myndighet som har
limnat underrittelsen.

6.  For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av detta direk-
tivs bestimmelser om informationsutbyte fir Esma utarbeta for-
slag till tekniska standarder for genomforande i syfte att fast-
stilla tillimpningsvillkor fér forfarandena for utbyte av infor-
mation mellan de behoriga myndigheterna samt mellan de be-
hériga myndigheterna och Esma.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 51
Overforing och bevarande av personuppgifter

1. Nir det giller 6verforing av personuppgifter mellan beho-
riga myndigheter ska de behoriga myndigheterna tillimpa direk-
tiv 95/46/EG. Nar det giller overforing av personuppgifter frin
Esma till behoriga myndigheter i en medlemsstat eller ett tredje-
land ska Esma tillimpa férordning (EG) nr 45/2001.

2. Uppgifter ska bevaras i hogst fem &r.

Artikel 52
Utlimnande av information till tredjelinder

1. De behoriga myndigheterna i en medlemsstat far fran fall
till fall Gverfora uppgifter och analyser av uppgifter till ett tred-
jeland om villkoren enligt artikel 25 eller 26 i direktiv 95/46/EG
ar uppfyllda och om medlemsstatens behdriga myndighet ar
forvissad om att overforingen dr nddvindig for tillimpningen
av detta direktiv. Tredjelandet far inte fora uppgifterna vidare till
ett annat tredjeland utan ett uttryckligt skriftligt tillstdnd fran
medlemsstatens behoriga myndighet.

2. Information som den behoriga myndigheten i en med-
lemsstat mottagit frin en behorig myndighet i en annan med-
lemsstat fir endast utlimnas till en tillsynsmyndighet i tredje-
land om den behoriga myndigheten i den berérda medlems-
staten har fatt uttryckligt medgivande i friga om detta av den
behériga myndighet som 6verlimnade informationen och, i till-
lampliga fall, om informationen utlimnas uteslutande for de
syften for vilka den myndigheten gav sitt medgivande.

Artikel 53

Utbyte av information avseende mojliga konsekvenser for
det finansiella systemet av en AIF-forvaltares verksamhet

1. De behoriga myndigheterna i de medlemsstater som an-
svarar for auktorisation av ochfeller tillsyn over AIF-forvaltare
enligt detta direktiv ska overlimna information till de behériga
myndigheterna i 6vriga medlemsstater nir detta dr av betydelse
for att 6vervaka och beméta mojliga konsekvenser av AIF-for-
valtares verksamheter, enskilt eller kollektivt, for stabiliteten hos
finansinstitut av betydelse for det finansiella systemet och for att
de marknader dir AlIF-forvaltarna dr verksamma ska fungera
korrekt. Esma och ESRB ska ocksd underrittas och vidarebe-
fordra informationen till de behériga myndigheterna i ovriga
medlemsstater.

2. Om inte annat foljer av de villkor som faststills i
artikel 35 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska AlF-forvaltarens
behériga myndigheter dverlimna uppgifter i aggregerad form
betriffande den verksamhet som bedrivs av de AIF-forvaltare
som de ansvarar for till Esma och ESRB.
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3. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehéll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgrder for att nirmare ange innehdllet i den infor-
mation som ska limnas enligt punkt 1.

4. Kommissionen ska anta genomférandeakter for att nér-
mare ange former och frekvens for informationsutbytet enligt
punkt 1. Dessa genomforandeakter ska antas i enlighet med det
granskningsforfarande som avses i artikel 59.2.

Artikel 54
Samarbete i tillsynsverksamheten

1. De behoriga myndigheterna i en medlemsstat fir begira
att de behoriga myndigheterna i en annan medlemsstat sam-
arbetar betriffande tillsynsverksamhet, en kontroll pd plats eller
en utredning pd den senare medlemsstatens territorium, inom
ramen for deras befogenheter enligt detta direktiv.

Om de behoriga myndigheterna tar emot en begdran om en
kontroll pd plats eller en utredning ska de utféra ndgot av
foljande:

a) Sjilva utfora kontrollen eller utredningen.

b) Ge de myndigheter som har begirt kontrollerna eller utred-
ningarna tillstdnd att utfora dem.

¢) Léta revisorer eller sakkunniga utfora kontrollen eller utred-
ningen.

2. Idet fall som avses i punkt 1 a fir den behériga myndig-
heten i den medlemsstat som har begirt medverkan begira att
egna medarbetare ska fa bistd de personer som utfér kontrollen
eller utredningen. Det 6vergripande ansvaret for kontrollen eller
utredningen ska dock ligga hos den medlemsstat pd vars terri-
torium den genomfors.

I det fall som avses i punkt 1 b fir den behoriga myndigheten i
den medlemsstat pd vars territorium kontrollen eller utred-
ningen genomfors begira att egna medarbetare ska f3 bistd de
personer som utfor kontrollen eller utredningen.

3. De behoriga myndigheterna far endast i foljande fall vigra
att utbyta information eller efterkomma en begiran om med-
verkan i en utredning eller kontroll pd plats:

a) Om utredningen, kontrollen pa plats eller informationsutby-
tet skulle kunna paverka den tillfrigade medlemsstatens su-
veranitet, sikerhet eller allmdnna ordning negativt.

b) Om rittsliga forfaranden i friga om samma girningar och
personer redan har inletts infor myndigheterna i den tillfrd-
gade medlemsstaten.
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¢) Om ett slutligt avgorande redan har meddelats betriffande
samma girningar och personer i den tillfrigade medlems-
staten.

De behoriga myndigheterna ska underritta de behériga myndig-
heter som limnat begiran om varje beslut som fattas enligt
forsta stycket och ange skilen till det.

4. For att sikerstilla en enhetlig tillimpning av denna artikel
fir Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for genom-
forande i syfte att faststilla gemensamma forfaranden for sam-
arbete mellan behériga myndigheter vid utforandet av kontroller
pa plats och utredningar.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i foérordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 55
Tvistlosning

Vid oenighet mellan medlemsstaters behoriga myndigheter om
en bedémning, handling eller underlatenhet att agera av nigon
av de behoriga myndigheterna pd ett omrdde dar det enligt detta
direktiv krivs samarbete och samordning mellan behoriga myn-
digheter frdn fler 4n en medlemsstat, fir de berorda behériga
myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som far agera i
enlighet med de befogenheter som den tilldelats genom
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL X
OVERGANGSBESTAMMELSER OCH SLUTBESTAMMELSER
Attikel 56
Utévande av delegering

1. Befogenheten att anta de delegerade akter som avses i
artiklarna 3, 4, 9, 12, 14-25, 34-37, 40, 42, 53, 67 och 68
ska ges till kommissionen for en period pa fyra ar frin och med
den 21 juli 2011. Kommissionen ska utarbeta en rapport om de
delegerade befogenheterna senast sex manader innan perioden
pé fyra ar 16pt ut. Delegeringen av befogenhet ska automatiskt
forlingas med perioder av samma lingd, om den inte dterkallas
av Europaparlamentet eller rddet i enlighet med artikel 57.

2. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska kom-
missionen samtidigt delge Europaparlamentet och ridet denna.

3. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissio-
nen med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och 58.
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Artikel 57
Aterkallande av delegering

1. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 3, 4,
9, 12, 14-25, 34-37, 40, 42, 53, 67 och 68 fir nir som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller ridet.

2. Den institution som har inlett ett internt forfarande for att
besluta huruvida en delegering av befogenhet ska dterkallas ska
striva efter att underritta den andra institutionen och kommis-
sionen inom en rimlig tid innan det slutliga beslutet fattas, och
ange vilka delegerade befogenheter som kan komma att aterkal-
las och de eventuella skilen for detta.

3. Beslutet om dterkallande innebir att delegeringen av de
befogenheter som anges i beslutet upphor att gilla. Det far
verkan omedelbart, eller vid ett senare, i beslutet angivet datum.
Det paverkar inte giltigheten av delegerade akter som redan tritt
i kraft. Det ska offentliggoras i Europeiska unionens officiella tid-
ning.

Artikel 58
Inviindning mot delegerade akter

1. Europaparlamentet eller radet far invinda mot en delege-
rad akt inom en period pa tre manader frin delgivningsdagen.
P4 Europaparlamentets eller rddets initiativ ska denna period
forlingas med tre médnader.

2. Om varken Europaparlamentet eller ridet vid utgdngen av
den period som anges i punkt 1 har invint mot den delegerade
akten ska den offentliggdras i Europeiska unionens officiella tidning
och trida i kraft den dag som anges i den.

Den delegerade akten far offentliggoras i Europeiska unionens
officiella tidning och trada i kraft innan denna period loper ut,
forutsatt att bdde Europaparlamentet och ridet har underrittat
kommissionen om att de inte har for avsikt att gora ndgra
invindningar.

3. Om Europaparlamentet eller radet invinder mot den de-
legerade akten inom den tidsperiod som anges i punkt 1 ska
den inte trida i kraft. I enlighet med artikel 296 i EUF-férdraget
ska den institution som invint mot en delegerad akt ange ska-
len for detta.

Artikel 59
G £ dabacts 1

1. Kommissionen ska bitridas av Europeiska virdepappers-
kommittén, som inrittats genom kommissionens beslut
2001/528/EG (!). Denna kommitté ska vara en kommitté i
den mening som avses i forordning (EU) nr 182/2011.

(') EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.

2. Nar det hinvisas till denna punkt ska artikel 5 i forord-
ning (EU) nr 1822011 tillimpas.

Artikel 60
Information om undantag

Om en medlemsstat anvinder sig av ett undantag eller en méj-
lighet enligt artiklarna 6, 9, 21, 22, 28, 43 och 61.5 ska med-
lemsstaten underritta kommissionen om detta och om alla ef-
terfoljande 4ndringar. Kommissionen ska offentliggora infor-
mationen pd en webbplats eller pd annat sitt som gor att den
latt kan nds.

Artikel 61
Overgangsbestimmelse

1. AlF-forvaltare som bedriver verksamhet enligt detta direk-
tiv fore den 22 juli 2013 ska vidta alla dtgirder som kravs for
att folja den nationella lagstiftning som foljer av detta direktiv,
och ska ansoka om auktorisation inom ett dr frin detta datum.

2. Artiklarna 31, 32 och 33 ska inte tillimpas pd marknads-
foring av andelar eller aktier i AIF-fonder som omfattas av ett
aktuellt erbjudande till allminheten i enlighet med ett prospekt
som har utarbetats och offentliggjorts i enlighet med direktiv
2003/71[EG fore den 22 juli 2013 under den tid som detta
prospekt ar giltigt.

3. AlF-forvaltare far emellertid, i den man de fore den 22 juli
2013 forvaltar slutna AlF-fonder som inte gor ndgra ytterligare
investeringar efter den 22 juli 2013 fortstta att forvalta sddana
AlF-fonder utan auktorisation enligt detta direktiv.

4. AlF-forvaltare fir emellertid, i den man de forvaltar slutna
AlF-fonder dir teckningstiden for investerarna har 16pt ut innan
direktivet trader i kraft och som upprittas fr en tidsperiod som
16per ut senast tre 4r efter den 22 juli 2013 fortsitta att forvalta
sddana AlF-fonder utan att folja detta direktiv, med undantag
for artikel 22 och, i tillimpliga fall, artiklarna 26-30, eller
ansoka om auktorisation enligt detta direktiv.

5. De behoriga myndigheterna i en AlF-fonds hemmedlems-
stat eller, om AlF-fonden inte ir reglerad, de behoriga myndig-
heterna i AlF-forvaltarens hemmedlemsstat, fir tillita att de
institut som avses i artikel 21.3 a och som ar etablerade i en
annan medlemsstat utses till forvaringsinstitut fram till den
22 juli 2017. Denna bestimmelse paverkar inte tillimpningen
av artikel 21, med undantag for punkt 5 a i den artikeln om
den plats dir forvaringsinstitutet ska etableras.
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Artikel 62
Andring av direktiv 2003/41/EG
Direktiv 2003/41/EG ska dndras péd foljande sitt:

1. Artikel 2.2 b ska ersittas med féljande:

"b)institut som omfattas av direktiven 73/239[EEG (¥),
85/611[EEG (**),  93[22[EEG (***), 2000/12[EG (****),
2002/83/EG (****¥) och direktiv 2011/61/EU (porrnx)

(*) Radets forsta direktiv 73/239/EEG av den 24 juli
1973 om samordning av lagar och andra forfatt-
ningar angdende ritten att etablera och driva verk-
samhet med annan direkt forsikring 4n livforsikring
(EGT L 228, 16.8.1973, s. 3).

Rédets direktiv 85/611/EEG av den 20 december
1985 om samordning av lagar och andra forfatt-
ningar som avser foretag for kollektiva investeringar
i overldtbara vardepapper (fondféretag) (EGT L 375,
31.12.1985, s. 3).

Radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj 1993 om
investeringstjinster inom virdepappersomradet (EGT
L 141, 11.6.1993, s. 27).

(***¥) Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG
av den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (EGT L 126, 26.5.2000,
s. 1).

(*****) Europaparlamentets och ridets direktiv 2002/83/EG
av den 5 november 2002 om livforsikring (EGT
L 345, 19.12.2002, s. 1).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU
av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).”

(x*

[\

2. Artikel 19.1 ska ersittas med foljande:

"1.  Medlemsstaterna fir inte begrinsa institutens ritt att,
for forvaltningen av investeringsportfoljen, utse kapitalférval-
tare som 4r etablerade i andra medlemsstater och som dar ér
vederborligen auktoriserade for sddan verksamhet i enlighet
med direktiven 85/611/EEG, 93/22/EEG, 2000/12[EG,
2002/83/EG och 2011/61/EU samt de som avses i
artikel 2.1 i detta direktiv.”

Artikel 63
Andring av direktiv 2009/65/EG
Direktiv 2009/65/EG ska dndras pa foljande sitt:

—

. Foljande artikel ska inforas:
"Attikel 50a

For att sikerstilla en enhetlig behandling inom olika sektorer
och avligsna oférenligheter mellan intressena hos de foretag
som omformar 1an till 6verldtbara virdepapper och andra
finansiella instrument (originatorer) och hos fondféretag
som investerar i sidana virdepapper eller andra finansiella
instrument ska kommissionen, genom delegerade akter i en-
lighet med artikel 112a, och med forbehall for villkoren i
artiklarna 112b och 112¢, anta atgirder for att faststilla

a) de krav som originatorer ska uppfylla for att fondféretag
ska fd investera i virdepapper eller andra finansiella in-
strument av detta slag som de emitterar efter den
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1 januari 2011, diribland kravet att en originator ska
behilla ett ekonomiskt nettointresse pa minst 5 %,

b) kvalitativa krav som ska uppfyllas av fondféretag som
investerar i sidana virdepapper eller andra finansiella in-
strument.”

2. Artikel 112.2 ska ersittas med foljande:

"2.  Befogenheten att anta de delegerade akter som avses i
artiklarna 12, 14, 23, 33, 43, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78,
81, 95 och 111 ska ges till kommissionen for en period pd
fyra dr frin och med den 4 januari 2011. Befogenheten att
anta de delegerade akter som avses i artikel 50a ska ges till
kommissionen for en period pa fyra dr fran och med den
21 juli 2011. Kommissionen ska utarbeta en rapport om de
delegerade befogenheterna senast sex manader innan perio-
den pé fyra dr 16pt ut. Delegeringen av befogenhet ska auto-
matiskt forlingas med perioder av samma lingd, om den
inte dterkallas av Europaparlamentet eller rddet i enlighet
med artikel 112a.”

3. Artikel 112a.1 ska ersittas med foljande:

"1.  Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna
12, 14, 23, 33, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95
och 111 fir nir som helst dterkallas av Europaparlamentet
eller radet.”

Artikel 64
Andring av férordning (EG) nr 1060/2009

I forordning (EG) nr 1060/2009 ska artikel 4.1 forsta stycket
ersittas med foljande:

1. Kreditinstitut enligt definitionen i direktiv 2006/48/EG,
virdepappersforetag  enligt  definitionen i direktiv
2004/39]EG, forsikringsforetag som omfattas av radets forsta
direktiv 73/239/EEG av den 24 juli 1973 om samordning av
lagar och andra forfattningar angdende ratten att etablera och
driva verksamhet med annan direkt forsikring dn livforsik-
ring (*), livforsakringsforetag enligt definitionen i Europapar-
lamentets och rddets direktiv  2002/83/EG av den
5 november 2002 om livforsikring (**), dterforsikringsfore-
tag enligt definitionen i Europaparlamentets och rddets direk-
tiv 2005/68/EG av den 16 november 2005 om dterforsik-
ring (***), fondféretag enligt definitionen i Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser
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foretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara virdepapper
(fondféretag) (****), tjdnstepensionsinstitut enligt definitionen
i direktiv 2003/41/EG och alternativa investeringsfonder en-
ligt definitionen i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (*****) far i rittsligt reglerade sammanhang
endast anvinda kreditbetyg som utfirdats av kreditvirderings-
institut som 4r etablerade inom unionen och registrerade i
enlighet med denna férordning.

() EGT L 228, 16.8.1973, s. 3.
(%) EGT L 345, 19.12.2002, s. 1.
(=) EUT L 323, 9.12.2005, s. 1.

(***+) EUT L 302, 17.11.2009, s. 32.
(e EUT L 174, 1.7.2011, 5. 17

Artikel 65
Andring av forordning (EU) nr 1095/2010

I artikel 1.2 i férordning (EU) nr 1095/2010 ska orden "all
framtida lagstiftning pd omradet for forvaltning av alternativa
investeringsfonder” ersittas med orden "Europaparlamentets och
radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder (*).

(*) EUT L 174, 1.7.2011, s. 17

Artikel 66
Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska senast den 22 juli 2013 anta och
offentliggora de lagar och andra forfattningar som ar nédvin-
diga for att folja detta direktiv. De ska till kommissionen genast
overlimna texten till dessa bestimmelser tillsammans med en
jamforelsetabell Gver dessa bestimmelser och detta direktiv.

2. Medlemsstaterna ska tillimpa de lagar och andra forfatt-
ningar som avses i punkt 1 frin och med den 22 juli 2013.

3. Utan hinder av punkt 2 ska medlemsstaterna tillimpa de
lagar och andra forfattningar som ar nodvindiga for att folja
artiklarna 35 och 37-41 i enlighet med den delegerade akt som
antas av kommissionen enligt artikel 67.6 och fran och med det
datum som anges i denna.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de lagar och andra
forfattningar som medlemsstaterna har antagit for att folja ar-
tiklarna 36 och 42 upphor att gilla i enlighet med den delege-
rade akt som antas av kommissionen enligt artikel 68.6 och
frin och med det datum som anges i denna.

5. Nir en medlemsstat antar de dtgirder som avses i punkt 1
ska de innehélla en hanvisning till detta direktiv eller atfoljas av
en sddan hinvisning nir de offentliggors.

6.  Medlemsstaterna ska till kommissionen éverlimna texten
till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som de
antar inom det omride som omfattas av detta direktiv.

Artikel 67

Delegerade akter om tillimpningen av artiklarna 35 och
37-41

1. Senast den 22 juli 2015 ska Esma till Europaparlamentet,
radet och kommissionen

a) avge ett yttrande om hur marknadsforingspasset for EU-ba-
serade AlF-forvaltare som forvaltar ochfeller marknadsfor
EU-baserade AlF-fonder enligt artiklarna 32 och 33 fungerar
och om hur EU-baserade AlF-forvaltares marknadsforing av
icke EU-baserade AlF-fonder i medlemsstaterna och icke EU-
baserade AlF-forvaltares forvaltning och/eller marknadsforing
av AlF-fonder i medlemsstaterna enligt de nationella ord-
ningar som avses i artiklarna 36 och 42 fungerar, och

b) ge rdd om tillimpningen av marknadsféringspasset pa EU-
baserade AIF-forvaltares marknadsforing av icke EU-baserade
AlF-fonder i medlemsstaterna och/eller icke EU-baserade AIF-
forvaltares marknadsforing av AIF-fonder i medlemsstaterna i
enlighet med de regler som anges i artiklarna 35 och 37-41.

2. Esma ska grunda sitt yttrande och sina rdd om tillimp-
ningen av marknadsforingspasset pa EU-baserade AlF-forvaltares
marknadsforing av icke EU-baserade AlF-fonder i medlemssta-
terna och icke EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning och/eller
marknadsféring av AlF-fonder i medlemsstaterna bland annat pa
foljande:

a) Nir det giller hur marknadsféringspasset for EU-baserade
AlF-forvaltare som forvaltar och/eller marknadsfor EU-base-
rade AlIF-fonder fungerar:

i) Hur marknadsforingspasset har anvints.

ii) De problem som uppstdtt vad avser

— effektivt samarbete mellan behériga myndigheter,

— anmilningssystemets effektiva funktion,
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— investerarskydd, forvaltar och/eller marknadsfor AIF-fonder som stdr under deras

— medling genom Esma, inbegripet antalet fall och
medlingens effektivitet.

iii) Hur effektiv insamlingen och utbytet av information vad
avser Overvakningen av systemrisker mellan nationella
behoriga myndigheter, Esma och ESRB varit.

=

Nir det giller hur EU-baserade AIF-forvaltares marknads-
foring av icke EU-baserade AlF-fonder i medlemsstaterna
och icke EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning ochleller
marknadsforing av AlF-fonder i medlemsstaterna i enlighet
med tillimpliga nationella ordningar fungerar:

i) Huruvida EU-baserade AlF-forvaltare uppfyllt alla krav
som faststills i detta direktiv, med undantag for
artikel 21.

Huruvida icke EU-baserade AlF-forvaltare foljt artiklarna
22, 23 och 24 for varje AlIF-fond som marknadsforts av
AlF-forvaltaren och i tillimpliga fall artiklarna 26-30.

iii

Huruvida det finns effektiva samarbetsarrangemang som
syftar till 6vervakning av systemrisker och som dr i linje
med internationella standarder mellan de behoriga myn-
digheterna i den medlemsstat ddr AlF-fonderna mark-
nadsfors och i forekommande fall de behoriga myndig-
heterna i den EU-baserade AlF-fondens hemmedlemsstat
och tillsynsmyndigheterna i det tredjeland dér den icke
EU-baserade AlF-forvaltaren ar etablerad och i forekom-
mande fall tillsynsmyndigheterna i det tredjeland dir den
icke EU-baserade AlF-fonden ar etablerad.

Eventuella frigor avseende investerarskydd som kan ha
uppstatt.

=

=

Eventuella inslag i ett tredjelands ramverk for reglering
och tillsyn som kan ha forhindrat de behériga myndig-
heterna frdn att effektivt utova sina tillsynsfunktioner
enligt detta direktiv.

C,

Nir det giller bida systemens funktionssitt: potentiella
marknadsstorningar och konkurrenssnedvridningar  (likvér-
diga forutsittningar), eller allminna eller specifika svarigheter
som EU-baserade AlF-forvaltare stoter pd nir de ska etablera
verksambhet, eller marknadsfora AIF-fonder som de forvaltar,
i ett tredjeland.

3. Frdn och med att de nationella lagar och andra forfatt-
ningar som krivs for att uppfylla detta direktiv tritt i kraft och
fram till dess att Esma avgett det yttrande som avses i punkt 1
a, ska darfor medlemsstaternas behoriga myndigheter varje kvar-
tal forse Esma med information om de AlF-forvaltare som
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tillsyn, antingen med tillimpning av marknadsforingspasset en-
ligt detta direktiv eller enligt deras nationella ordningar, och
med information som behovs for att bedoma de delar som
avses i punkt 2.

4. Om Esma anser att det inte finns ndgra visentliga hinder
vad avser investerarskydd, marknadsstdrningar, konkurrens och
overvakning av systemrisker som hindrar tillimpningen av
marknadsforingspasset pa EU-baserade AlF-forvaltares mark-
nadsforing av icke EU-baserade AIF-fonder i medlemsstaterna
och icke EU-baserade AIF-forvaltares forvaltning och/eller mark-
nadsforing av AlF-fonder i medlemsstaterna i enlighet med reg-
lerna i artiklarna 35 och 37-41, ska Esma avge ett positivt
yttrande i detta avseende.

5. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och
58, anta dtgirder for att ndrmare ange innehdllet i den infor-
mation som ska limnas enligt punkt 2.

6.  Kommissionen ska anta en delegerad akt inom tre mana-
der efter att ha mottagit ett positivt rdd och yttrande frin Esma
och med beaktande av kriterierna i punkt 2 och mélen for detta
direktiv, bland annat de som avser den inre marknaden, inve-
sterarskydd och effektiv 6vervakning av systemrisker, i enlighet
med artikel 56, och med forbehall for villkoren i artiklarna 57
och 58, for att nirmare ange nir reglerna i artiklarna 35 och
37-41 ska bli tillimpliga i alla medlemsstater.

Om invindningar i enlighet med artikel 58 gors mot den dele-
gerade akt som avses i det forsta stycket ska kommissionen pa
nytt anta den delegerade akten enligt vilken artiklarna 35 och
37-41 ska tillimpas i alla medlemsstater, i enlighet med
artikel 56 och med forbehdll for de villkoren i artiklarna 57
och 58, vid en senare tidpunkt som kommissionen anser limp-
lig, med beaktande av kriterierna i punkt 2 och malen for detta
direktiv, bland annat de som avser den inre marknaden, inve-
sterarskydd och effektiv overvakning av systemrisker.

7. Om Esma inte har avgett sina rdd inom den tidsfrist som
avses i punkt 1 ska kommissionen begira att rdden avges inom
en ny tidsfrist.

Artikel 68

Delegerad akt om avslutandet av tillimpningen av
artiklarna 36 och 42

1. Tre &r efter ikrafttridandet av den delegerade akt som
avses i artikel 67.6 enligt vilken artiklarna 35 och 37-41 har
blivit tillimpliga i alla medlemsstater, ska Esma till Europapar-
lamentet, rddet och kommissionen
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a) avge ett yttrande om hur marknadsforingspasset for EU-ba-
serade AlF-forvaltare som marknadsfor icke EU-baserade
AlF-fonder i unionen enligt artikel 35 fungerar och om
hur icke EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning och/eller
marknadsforing av AlF-fonder i unionen enligt artiklarna
37-41 och EU-baserade AlF-forvaltares marknadsforing av
icke EU-baserade AlF-fonder i medlemsstaterna och icke
EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning och/eller marknads-
foring av AlF-fonder i medlemsstaterna enligt de nationella
ordningar som avses i artiklarna 36 och 42 fungerar, och

b) ge rdd om avslutandet av de nationella ordningar som anges
i artiklarna 36 och 42 och som existerar parallellt med
marknadsforingspasset i enlighet med reglerna i artiklarna
35 och 37-41.

2. Esma ska grunda sitt yttrande och sina rdd om avslutandet
av de nationella ordningar som anges i artiklarna 36 och 42
bland annat pd foljande:

a) Nir det giller hur marknadsforingspasset fungerar for EU-
baserade AlF-forvaltare som marknadsfor icke EU-baserade
AlF-fonder i unionen och for icke EU-baserade AIF-forvaltare
som forvaltar och/eller marknadsfor AlIF-fonder i unionen:

i) Hur marknadsforingspasset har anvénts.

ii) De problem som uppstdtt vad avser:

— effektivt samarbete mellan behériga myndigheter,

— anmilningssystemets effektiva funktion,

— angivandet av referensmedlemsstaten,

— huruvida de behoriga myndigheternas effektiva ut-
6vande av sin tillsynsfunktion i enlighet med detta
direktiv hindras av de lagar och andra forfattningar i
ett tredjeland som AlF-forvaltaren omfattas av eller av
begrinsningar av tillsyns- och utredningsbefogenhe-
terna for tredjelandets tillsynsmyndigheter,

— investerarskydd,

— tillgangligheten for investerarna i unionen,

— inverkan pa utvecklingslinderna,

— medling genom Esma, inbegripet antalet fall och hur
effektiv medlingen varit,

iii) Forhandlingar om, ingdende och forekomsten av samt
effektiviteten i de samarbetsarrangemang som krivs.

iv) Hur effektiv insamlingen och utbytet av information vad
avser Overvakningen av systemrisker mellan nationella
behoriga myndigheter, Esma och ESRB varit.

v) Resultatet av den inbordes utvirdering som avses i
artikel 38.

Nir det giller hur EU-baserade AlF-forvaltares marknads-
foring av icke EU-baserade AlF-fonder i medlemsstaterna
och icke EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning ochleller
marknadsféring av AlF-fonder i medlemsstaterna i enlighet
med tillimpliga nationella ordningar fungerat:

i) Huruvida EU-baserade AlF-forvaltare uppfyllt alla krav
som faststills i detta direktiv, med undantag for
artikel 21.

Huruvida icke EU-baserade AlIF-forvaltare foljt artiklarna
22, 23 och 24 for varje AlF-fond som marknadsforts av
AlF-forvaltaren och i tillimpliga fall artiklarna 26-30.

iii) Huruvida det finns effektiva samarbetsarrangemang som
syftar till 6vervakning av systemrisker och som ar i linje
med internationella standarder mellan de behoriga myn-
digheterna i den medlemsstat ddr AlF-fonderna mark-
nadsfors och i forekommande fall de behériga myndig-
heterna i den berérda EU-baserade AlF-fondens hemmed-
lemsstat och tillsynsmyndigheterna i det tredjeland dar
den icke EU-baserade AlF-forvaltaren ir etablerad och i
forekommande fall tillsynsmyndigheterna i det tredjeland
dir den icke EU-baserade AlF-fonden ar etablerad.

=

Eventuella fragor avseende investerarskydd som kan ha
uppstatt.

=

Eventuella inslag i ett tredjelands reglerings- och tillsyns-
ramar som kan ha forhindrat de behoriga myndigheterna
i unionen frén att effektivt ut6va sina tillsynsfunktioner
enligt detta direktiv.

Nir det giller bada systemens funktionssitt: potentiella
marknadsstorningar och konkurrenssnedvridningar (likvér-
diga forutsittningar) och eventuella negativa effekter nir
det giller tilltridet for investerare eller investeringar i eller
till formén for utvecklingslander.
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d) En kvantitativ utvirdering som kartligger antalet tredjelands-
jurisdiktioner dir det finns AlF-forvaltare etablerade som
marknadsfor AlF-fonder i en medlemsstat antingen med till-
lampning av marknadsforingspasset som avses i artikel 40
eller enligt nationella ordningar som avses i artikel 42.

3. Frdn och med det att den delegerade akt som avses i
artikel 67.6 triitt i kraft och fram till dess att Esma avgett det
yttrande som avses i punkt 1 a i den hir artikeln, ska darfor de
behoriga myndigheterna varje kvartal forse Esma med infor-
mation om de AlF-frvaltare som forvaltar och/eller marknads-
for AlF-fonder som stir under deras tillsyn, antingen med till-
limpning av marknadsforingspasset enligt detta direktiv eller
enligt deras nationella ordningar.

4. Om Esma anser att det inte finns ndgra visentliga hinder
vad avser investerarskydd, marknadsstorningar, konkurrens eller
dvervakning av systemrisker som hindrar avslutandet av de na-
tionella ordningarna enligt artiklarna 36 och 42, och att det
marknadsforingspasset for EU-baserade AlF-forvaltares mark-
nadsforing av icke EU-baserade AlF-fonder i unionen och icke
EU-baserade AlF-forvaltares forvaltning och/eller marknads-
foring av AlF-fonder i unionen i enlighet med reglerna i artik-
larna 35 och 37-41 bor behéllas som den enda méjliga ord-
ningen for den verksamhet som de berérda AlF-forvaltarna be-
driver i unionen, ska Esma avge ett positivt yttrande i detta
avseende.

5. Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 56, med forbehdll for villkoren i artiklarna 57 och 58,
anta dtgarder for att ndrmare ange innehdllet i den information
som ska lamnas enligt punkt 2.

6.  Kommissionen ska anta en delegerad akt inom tre mana-
der efter att ha mottagit ett positivt rdd och yttrande frin Esma
och med beaktande av kriterierna i punkt 2 och malen for detta
direktiv, bland annat de som avser den inre marknaden, inve-
sterarskydd och effektiv overvakning av systemrisker, i enlighet
med artikel 56 och med forbehdll for villkoren i artiklarna 57
och 58, for att ndrmare ange nir de nationella ordningarna
enligt artiklarna 36 och 42 ska vara avslutade och det europe-
iska marknadsforingspasset enligt artiklarna 35 och 37-41 ska
bli den enda och obligatoriska ordning som ir tillimplig i alla
medlemsstater.

Om invindningar i enlighet med artikel 58 gérs mot den dele-
gerade akt som avses i det forsta stycket ska kommissionen pd
nytt anta den delegerade akt enligt vilken de nationella ord-
ningar som anges i artiklarna 36 och 42 ska avslutas och mark-
nadsforingspasset enligt artiklarna 35 och 37-41 ska bli den
enda och obligatoriska ordning som ir tillimplig i alla med-
lemsstater, i enlighet med artikel 56 och med forbehall for
villkoren i artiklarna 57 och 58, vid en senare tidpunkt som
kommissionen anser limplig, med beaktande av kriterierna i
punkt 2 och mélen for detta direktiv, bland annat de som avser
den inre marknaden, investerarskydd och en effektiv 6vervak-
ning av systemrisker.
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7. Om Esma inte har avgett sina rdd inom den tidsfrist som
avses i punkt 1 ska kommissionen begira att rdden avges inom
en ny tidsfrist.

Artikel 69
Oversyn

1. Senast den 22 juli 2017 ska kommissionen, pd grundval
av ett offentligt samrdd och i ljuset av diskussioner med beho-
riga myndigheter, inleda en Gversyn av tillimpningen av och
tillimpningsomradet for detta direktiv. Oversynen ska innehalla
en analys av de erfarenheter som gjorts vid tillimpningen av
direktivet, dess effekter for investerare, AlF-fonder eller AIF-for-
valtare, i unionen och i tredjelinder, och i vilken mén direkti-
vets mal har uppndtts. Kommissionen ska vid behov limna
forslag till limpliga dndringar. Denna granskning ska innehélla
en allmidn genomgdng av hur detta direktivs regler fungerat och
vilka erfarenheter som gjorts vid tillimpningen av dem, bland
annat foljande:

a) EU-baserade AlF-forvaltares marknadsforing av icke EU-base-
rade AlF-fonder i medlemsstaterna som sker enligt nationella
ordningar.

b) Icke EU-baserade AlF-forvaltares marknadsforing av AIF-fon-
der i medlemsstaterna som sker enligt nationella ordningar.

o

I enlighet med detta direktiv auktoriserade AIF-forvaltares
forvaltning och marknadsforing av AlF-fonder i unionen
som sker med stod av marknadsforingspasset enligt detta
direktiv.

&

Marknadsforing av AlF-fonder i unionen som bedrivs av
andra personer eller enheter dn AlF-forvaltare eller for sd-
dana personers eller enheters rikning.

N

Investeringar i AIF-fonder som gors av europeiska professio-
nella investerare eller for sidana investerares rikning.

f) Effekterna av reglerna for forvaringsinstitut i artikel 21 pd
marknaden for forvaringsinstitut i unionen.

Effekterna av transparens- och rapporteringskraven i artik-
larna 22-24, 28 och 29 pa bedomningen av systemrisk.

©

h) De mojliga negativa effekterna for icke-professionella inve-
sterare.

i) Effekterna av direktivet pé riskkapitalfonders verksamhet och
livskraft.

j) Effekterna av direktivet pd tillgingligheten for investerarna i
unionen.
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k) Effekterna av direktivet pd investeringar i eller till forman for
utvecklingslander.

Effekterna av direktivet pa skyddet av onoterade foretag eller
emittenter enligt artiklarna 26-30 i detta direktiv samt pa de
likvirdiga forutsittningarna for AlF-fonder och andra inve-
sterare efter att de forvirvat stora innehav i eller kontroll
over sidana onoterade foretag eller emittenter.

Vid 6versynen av marknadsforing och/eller forvaltning av AIF-
fonder enligt leden a, b och ¢ i forsta stycket ska kommissionen
analysera huruvida det dr lampligt att ge Esma ytterligare till-
synsansvar pd detta omrade.

2. Med avseende pad den Gversyn som avses i punkt 1, ska
medlemsstaterna varje ar forse kommissionen med information
om de AlF-forvaltare som forvaltar och/eller marknadsfor AIF-
fonder som stir under deras tillsyn, antingen med tillimpning
av marknadsforingspasset enligt detta direktiv eller enligt deras
nationella ordningar, med angivelse av den dag dd ordningen
med marknadsforingspass inforlivats och i forekommande fall
tillimpats i deras jurisdiktion.

Esma ska forse kommissionen med information om alla icke
EU-baserade AlF-forvaltare som har auktoriserats eller ansokt
om auktorisering i enlighet med artikel 37.

Den information som avses i det forsta och andra stycket ska
omfatta foljande:

a) Information om var de berorda AlF-forvaltarna ar etablerade.

b) I tillimpliga fall, identifiering av de EU-baserade AIF-fonder
som forvaltas och/eller marknadsfors av dem.

o) I tillimpliga fall, identifiering av de icke EU-baserade AIF-
fonder som forvaltas av EU-baserade AlF-forvaltare men som
inte marknadsférs i unionen.

d) I tillimpliga fallidentifiering av de icke EU-baserade AlF-fon-
der som marknadsfors i unionen.

¢) Information om den tillimpliga ordning, oavsett om den édr
nationell eller pd unionsnivé, enligt vilken de berdrda AIF-
forvaltarna bedriver sin verksamhet.

f) All annan information som ir relevant for att forstd hur AIF-
forvaltares forvaltning och marknadsforing av AlF-fonder i
unionen fungerar i praktiken.

3. Den 6versyn som avses i punkt 1 ska pa vederborligt sitt
beakta den internationella utvecklingen och diskussioner som
forts med tredjelinder och internationella organisationer.

4. Nir 6versynen slutforts ska kommissionen utan onodigt
drojsmal 6verlimna en rapport till Europaparlamentet och ré-
det. Kommissionen ska vid behov limna forslag, inklusive dnd-
ringar av detta direktiv, med beaktande av direktivets mal och
dess effekter pd investerarskydd, marknadsstorningar och kon-
kurrens, overvakningen av systemrisker och mojliga effekter pd
investerare, AIF-fonder eller AIF-forvaltare, i unionen och i tred-
jelander.

Artikel 70
Ikrafttridande

Detta direktiv trider i kraft den tjugonde dagen efter det att det
har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Attikel 71
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfirdat i Strasbourg den 8 juni 2011.

Pd Europaparlamentets vignar
J. BUZEK
Ordférande

Pé ridets vignar
GYORI E.
Ordférande
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BILAGA I

1. Investeringsforvaltningsfunktioner som en AlF-forvaltare minst ska utféra nar den forvaltar en AIF-fond:
a) Portfoljforvaltning.
b) Riskhantering.

2. Andra funktioner som en AlF-forvaltare ddrutover kan utfora i samband med den kollektiva forvaltningen av en AIF-
fond:

a) Administration:
i) Juridiska tjinster och redovisningstjinster avseende fondforvaltningen.
i) Forfragningar fran kunder.
iii) Vardering och prissittning, inklusive kontrolluppgifter avseende skatter.
iv) Overvakning av att tillimpliga bestimmelser foljs.
v) Uppritthallande av andels-[aktiedgarregister.
vi) Fordelning av intikter.
vii) Emission och inlosen av andelar/aktier.
viii) Affirsavveckling, inklusive utskick av certifikat.
ix) Registerforing.
b) Marknadsféring.

¢) Verksamhet med koppling till en AlF-fonds tillgingar, det vill siga tjanster som ar nodvindiga for att AIF-for-
valtaren ska uppfylla sina skyldigheter som forvaltare, resursforvaltning, fastighetsforvaltning, radgivning till foretag
om Kkapitalstruktur, industriell strategi och dartill horande fragor, rddgivning och tjinster som ror fusioner och
foretagsforviarv samt andra tjdnster med anknytning till forvaltningen av AlF-fonden och de foretag eller andra
tillgéngar som den har investerat i.
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BILAGA 1T
ERSATTNINGSPOLICY

1. Vid faststillandet och genomférandet av sin totala ersittningspolicy, inklusive léner och diskretiondra pensionsfor-
méner, ska AlF-forvaltare, for medarbetarkategorier, inbegripet den verkstillande ledningen, risktagare, kontrollfunk-
tioner och alla anstillda vars totala ersittning ir s hog att de hamnar i samma ersiittningsklass som den verkstillande
ledningen och risktagare, som i tjansten utfor verksamhet som visentligt paverkar riskprofilen eller riskprofilerna for
de AlF-fonder som de forvaltar, iaktta foljande principer pa ett sitt och i den omfattning som ér limpligt med hinsyn
till deras storlek och interna organisation samt deras verksamheters art, omfattning och komplexitetsgrad:

&

Ersiittningspolicyn ska vara forenlig med och frimja en sund och effektiv riskhantering och inte ge incitament till
risktagande som ir oférenligt med riskprofilen, fondbestimmelserna eller bolagsordningarna for de AIF-fonder
som de forvaltar.

=

Ersittningspolicyn ska verensstimma med affirsstrategi, mdl, virderingar och intressen for AlF-forvaltaren och de
AlF-fonder den forvaltar eller investerarna i AlF-fonderna och innehalla dtgirder for att undvika intressekonflikter.

o) AlF-forvaltarens ledningsorgan ska i sin tillsynsfunktion anta och regelbundet se 6ver allminna principer for
ersittningspolicyn och ansvara for dess tillimpning.

k=3

Genomforandet av ersittningspolicyn ska minst en gdng per ar bli féremél for en oberoende intern granskning pa
central nivd av dess 6verensstimmelse med de riktlinjer och metoder fér ersittningen som antagits av lednings-
organet i dess tillsynsfunktion.

o

Personal som utévar kontrollfunktioner ska erhélla ersittning i enlighet med uppndendet av de méal som samman-
hiinger med deras funktion, oberoende av resultatet for de affirsomraden de kontrollerar.

f) Ersittningen till ledande personer som utfér risk- och regelefterlevnadsfunktioner ska direkt dvervakas av ersitt-
ningskommittén.

g Om ersittningen ir resultatbaserad, ska dess totalbelopp baseras pi en kombination av en resultatbedémning av
individen och den berorda affirsenheten eller AlF-fonden och AlF-forvaltarens totala resultat, och nir individuella
resultat bedoms, ska bide finansiella och icke-finansiella kriterier beaktas.

=

Resultatbedomningen ska goras i ett flerdrigt perspektiv som ér limpligt i forhdllande till livscykeln for den AIF-
fond som forvaltas av AlF-forvaltaren for att sikerstilla att bedomningen baseras pa lingsiktiga resultat och att den
faktiska utbetalningen av de resultatbaserade delarna av ersittningen fordelas over en tidsperiod som beaktar
inlésenpolicyn for de AlF-fonder den forvaltar och dessas investeringsrisker.

i) Garanterad rorlig ersittning ska utgéra undantag och endast ske i samband med nyanstillning och vara begrinsad
till det forsta dret.

j)  Kombinationen av fasta och rorliga komponenter i den totala ersittningen ska vara limpligt avvigd: den fasta
delen ska std for en tillrickligt stor del av den totala ersittningen si att en fullt flexibel policy for rorliga
ersittningskomponenter kan genomforas, vilken ocksd kan innebira att inga rorliga ersittningskomponenter
betalas ut.

fan

Betalningar vid fortida avslutande av ett avtal ska std i relation till prestationerna under tidsperioden och beréknas
sd att de inte premierar misslyckanden.

1) I den metod for resultatbeddmning som anviinds for att berikna rorliga ersittningskomponenter eller pooler av
rorliga ersittningskomponenter ska det ingd en overgripande korrigeringsmekanism som ska innefatta alla rele-
vanta typer av lopande och framtida risker,

El

Med forbehall for den rittsliga strukturen pd AlF-fonden och dess fondbestimmelser och bolagsordning ska en
betydande andel som utgér dtminstone 50 % av den rérliga ersittningen bestd av andelar eller aktier i den berérda
AlF-fonden, eller motsvarande adgarintressen, eller aktierelaterade instrument eller motsvarande icke-kontanta in-
strument, sdvida inte férvaltningen av AlF-fonder enbart stir for mindre dn 50 % av den totala portfolj som AIF-
forvaltaren forvaltar varvid minimikravet pd 50 % inte ska gilla.

De instrument som avses i detta led ska bli foremal for en limplig kvarhallandepolicy som syftar till att f&
incitamenten att sammanfalla med intressena for AlF-forvaltaren och den AlF-fond som den forvaltar och AIF-
fondens investerare. Medlemsstaterna eller deras behoriga myndigheter far sitta begrinsningar for typen och
utformningen av dessa instrument eller forbjuda vissa instrument om sd anses vara lampligt. Detta led ska till-
lampas pd bade den del av den rorliga ersittningskomponenten som skjutits upp i enlighet med led n och den del
av den rorliga ersittningskomponenten som inte skjutits upp.
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En betydande del som utgér minst 40 % av den rorliga ersittningskomponenten ska skjutas upp under en
tidsperiod som dr limplig med tanke pd den berérda AlF-fondens livscykel och inlosenpolicy och dr korrekt
anpassad till arten av den berérda AlF-fondens risker.

Den period som avses i detta led ska vara minst tre till fem &r sivida den berorda AlF-fondens livscykel inte ar
kortare. Ersittning som betalas ut enligt ett forfarande for uppskjuten ersiittning far inte erhdllas snabbare dn pro-
rata. For en rorlig ersittningskomponent pé ett sirskilt hogt belopp ska minst 60 % av beloppet skjutas upp.

Den rorliga ersittningen, inbegripet den uppskjutna delen, ska endast betalas eller erhdllas om den ér héllbar i
enlighet med AlF-forvaltarens finansiella situation som helhet, och motiverad enligt affirsenhetens, AIF-fondens
och den berorda individens resultat.

=B

Den totala rorliga ersittningen ska i allménhet minskas avsevirt nidr AlIF-forvaltarens eller AIF-fondens finansiella
resultat dr svagt eller negativt, med beaktande av bide nuvarande ersittning och minskningar av utbetalningarna av
belopp som tidigare intjdnats, inbegripet genom malus- och terkravsforfaranden.

Pensionspolicyn ska 6verensstimma med AlF-forvaltarens och den av denne forvaltade AlF-fondens affirsstrategi,
mél, virderingar och langsiktiga intressen.

P

Om den anstillde limnar AIF-forvaltaren fore pensionering ska de diskretiondra pensionsforménerna finnas kvar
hos AlF-forvaltaren under en period pd fem &r i form av instrument enligt definitionen i led m. I det fall dd en
anstilld gir i pension ska diskretionira pensionsforméaner betalas ut till den anstillde i form av instrument enligt
definitionen i led m men forst efter en period pd fem &r.

Personalen ska vara skyldig att forbinda sig att inte anvinda personliga risksikringsstrategier eller forsakringar som
ar kopplade till ersdttning och ansvar for att urholka de riskanpassningseffekter som ingdr i deras ersittnings-
system.

=5

1) Rorlig ersittning ska inte betalas genom instrument eller metoder som gor det enklare att kringgd kraven i detta
direktiv.

Principerna i punkt 1 ska gilla for all slags ersittning som utbetalas av AlF-forvaltaren, for alla belopp som betalas
direkt av AlF-fonden sjilv, inbegripet carried interest, och for alla 6verforingar av andelar eller aktier i AlF-fonden till
forman for de medarbetarkategorier, inbegripet den verkstillande ledningen, risktagare, kontrollfunktioner och alla
anstillda vars totala ersittning dr si hog att de hamnar i samma ersittningsklass som den verkstillande ledningen och
risktagare, som i tjansten utfor verksamhet som visentligt beror deras riskprofil eller riskprofilen fér de AlF-fonder de
forvaltar.

AlF-forvaltare som ar betydande i friga om sin storlek eller storleken pd den AlF-fond de forvaltar, sin interna
organisation samt verksamhetens art, omfattning och komplexitetsgrad ska inritta en ersittningskommitté. Ersitt-
ningskommittén ska inréttas pd ett sitt som gor det méjligt for den att utdva en kompetent och oberoende bedém-
ning av ersittningspolicy och ersittningspraxis samt de incitament som skapats for att hantera risker.

Ersittningskommittén ska ansvara for foreberedelserna infor beslut om ersittning som ska fattas av ledningsorganet i
dess tillsynsfunktion, inbegripet beslut som far konsekvenser for den berorda AlF-forvaltarens eller AIF-fondens risker
och riskhantering. Ordféranden i ersittningskommittén ska vara en ledamot i ledningsorganet som inte innehar ndgon
verkstillande uppgift i den berérda AlF-forvaltaren. Ledaméterna i ersittningskommittén ska vara personer fran
ledningsorganet som inte innehar ndgon verkstillande funktion i den berérda AlF-forvaltaren.
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BILAGA 1II

DOKUMENTATION OCH INFORMATION SOM SKA TILLHANDAHALLAS OM MARKNADSFORING I
AIF-FORVALTARENS HEMMEDLEMSSTAT PLANERAS

&

En skriftlig anmalan med en verksamhetsplan med uppgifter om vilka AIF-fonder AIF-forvaltaren avser att marknads-
fora och uppgift om var de ar etablerade.

foa

AlF-fondernas fondbestimmelser eller bolagsordningar.

¢) Uppgift om vilket som &r AlF-fondens forvaringsinstitut.

&

Beskrivning av eller information om AlF-fonden som ir tillgiinglig for investerarna.
¢) Information om var master-AlF-fonden ér etablerad om AlF-fonden ir en feeder-AlF-fond.

f) Eventuell ytterligare information enligt artikel 23.1, for varje AlF-fond som AlF-forvaltaren forvaltar eller avser att
forvalta.

I tillimpliga fall, information om de dtgirder som faststillts for att forhindra att andelar eller aktier i AIF-fonden
marknadsfors till icke-professionella investerare, inklusive de fall dd AlF-forvaltaren anvinder oberoende enheter for
att tillhandahalla investeringstjinster avseende AIF-fonden.

©
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BILAGA IV

DOKUMENTATION OCH INFORMATION SOM SKA TILLHANDAHALLAS OM MARKNADSFORING I
ANDRA MEDLEMSSTATER AN AIF-FORVALTARENS HEMMEDLEMSSTAT AVSES

a) En skriftlig anmélan med en verksamhetsplan med uppgifter om vilka AIF-fonder AIF-forvaltaren avser att marknads-
fora och uppgift om var de ar etablerade.

b) AlF-fondernas fondbestimmelser eller bolagsordningar.

¢) Uppgift om vilket som ir AlF-fondens forvaringsinstitut.

d) Beskrivning av eller information om AlF-fonden som ir tillginglig for investerarna.

¢) Information om var master-AlF-fonden ir etablerad om AlF-fonden ir en feeder-AIF-fond.

f) Eventuell ytterligare information enligt artikel 23.1 for varje AlF-fond som AlF-forvaltaren férvaltar eller avser att
forvalta.

g) Uppgift om i vilka medlemsstater den avser att marknadsféra andelar eller aktier i AlF-fonden till professionella
investerare.

h) Information om de arrangemang som faststillts for att marknadsfora AlF-fonden och i tillimpliga fall om de &tgérder
som faststillts for att forhindra att andelar eller aktier i AIF-fonden marknadsférs till icke-professionella investerare,
inklusive de fall d AIF-forvaltaren utnyttjar oberoende enheter fér att tillhandahalla investeringstjanster avseende AIF-
fonden.
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Utdrag ur Bilasa 2

Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader
for finansiella instrument och om dndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(omarbetning)

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD
HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,
sarskilt artikel 53.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter Oversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella
parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsférfarandet, och

av foljande skal:

[..]

(161) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU tillater med-
lemsstaterna att auktorisera forvaltare av alternativa investerings-
fonder (nedan kallade AIF-férvaltare) att tillhandahélla vissa
investeringstjinster utover forvaltningen av alternativa investe-
ringsfonder, déribland forvaltning av investeringsportfoljer,
investeringsradgivning, forvaring och administration av aktier
eller andelar i foretag for kollektiva investeringar, samt mot-
tagande och vidarebefordran av order betriffande finansiella
instrument. Eftersom kraven betriffande tillhandahéllandet av
dessa tjanster dr harmoniserade inom unionen bor AIF-forvaltare
som auktoriserats av de behdriga myndigheterna i sin hemmed-
lemsstat att tillhandahalla dessa tjanster inte behdva nagon
ytterligare auktorisering i virdmedlemsstaten och inte heller
underkastas ndgon annan med samma verkan.

(162) Enligt det nuvarande regelverket ska AIF-forvaltare som aukto- 121
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(163)

[...]

riserats att tillhandahalla de investeringstjansterna och som har for
avsikt att tillhandahalla dem i andra medlemsstater dn sin hem-
medlemsstat uppfylla ytterligare nationella krav, inbegripet etable-
ringen av en separat juridisk enhet. For att undanrdja hindren for
gransoverskridande tillhandahéllande av harmoniserade investe-
ringstjénster och for att sdkerstélla lika spelregler mellan enheter
som tillhandahaller samma investeringstjdnster enligt samma
regelverk, bor en AIF-forvaltare som auktoriserats att tillhanda-
halla dessa tjénster kunna tillhandahdlla dem péa gransover-
skridande basis, med forbehall for tillimpliga anmélningskrav,
inom ramen for den auktorisation som beviljats av de behoriga
myndigheterna i deras hemmedlemsstat.

Direktiv 2011/61/EU bor darfor dndras i enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

[...]

Artikel 92

Andring av direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU ska dndras pé foljande sétt:

1. T artikel 4.1 r ska foljande led laggas till:

”vii) En medlemsstat, annan &n hemmedlemsstaten, dir en EU-

baserad AIF-forvaltare tillhandahéller de tjanster som avses i
artikel 6.4.”

2. Artikel 33 ska éndras pa foljande sitt:

a)

b)

Rubriken ska erséttas med foljande:

*Villkor for forvaltning av EU-baserade AIF-fonder etablerade
i andra medlemsstater och for tillhandahdllande av tjinster i
andra medlemsstater”

Punkterna 1 och 2 ska erséttas med foljande:

”1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att en auktoriserad EU-
baserad AIF-forvaltare, direkt eller genom etablering av en filial,
far

a) forvalta EU-baserade AIF-fonder som ar etablerade i en
annan medlemsstat, forutsatt att AIF-forvaltarnas aukto-
risation avser den kategorin av AIF-fonder,
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1 artikel 6.4 for vilka den har auktoriserats.

2. En AIF-forvaltare som avser att for forsta gangen tillhanda-
hélla de verksamheter och tjanster som avses i punkt 1 ska ldmna
foljande information till de behdriga myndigheterna i sin hem-
medlemsstat:

a) Den medlemsstat dir den avser att forvalta AIF-fonder
direkt eller etablera en filial och/eller tillhandahalla de
tjénster som avses i artikel 6.4.

b) En verksamhetsplan som bland annat innehéller uppgift om
de tjdnster den avser att utfora och/eller om vilka AIF-
fonder som den avser att forvalta.”

Artikel 93
Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska senast den 3 juli 2016 anta och offentliggora de
lagar och andra forfattningar som dr nddvindiga for att folja detta
direktiv. De ska till kommissionen genast overlamna texten till dessa
bestdmmelser.

Medlemsstaterna ska tillimpa dessa bestimmelser frdn och med den
3 januari 2017, med undantag for de bestimmelser som inforlivar artikel
65.2 vilka ska tillimpas frdn och med den 3 september 2018.

Niar en medlemsstat antar dessa bestimmelser, ska de innehdlla en
hénvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sddan hénvisning nér de
offentliggors. Nérmare foreskrifter om hur hénvisningen ska goras ska
varje medlemsstat sjédlv utfirda. De ska dven innehélla en uppgift om att
hénvisningar i befintliga lagar och andra forfattningar till de direktiv som
upphévs genom det hér direktivet ska anses som hinvisningar till det har
direktivet. Narmare foreskrifter om hur hinvisningen ska goéras och om
hur uppgiften ska formuleras ska varje medlemsstat sjilv utfarda.

2. Medlemsstaterna ska tillimpa de atgérder som avses i artikel 92 frén
och med den 3 juli 2015.

3. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma Overlimna texten

till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som de antar inom
det omrade som omfattas av detta direktiv.

[...]
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Ikrafttridande

Detta direktiv trdder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har
offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 97
Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utféardat i Bryssel den 15 maj 2014.

Pad Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
Ordforande Ordforande
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L 327/1

(Lagstiftningsakter)

DIREKTIV

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2010/73/EU
av den 24 november 2010

om indring av direktiv 2003/71/EG om de prospekt som ska offentliggéras nir virdepapper erbjuds

till allminheten eller tas upp till handel och av direktiv 2004/109/EG om harmonisering av

insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper ir upptagna till handel pd
en reglerad marknad

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktions-
sitt, sirskilt artiklarna 50 och 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

med beaktande av Europeiska ckonomiska och sociala kommit-
téns yttrande ('),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (),
i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (*), och
av foljande skal:

(1) Vid sitt mote den 8 och 9 mars 2007 enades Europeiska
rddet om att de administrativa bordorna for foretag
skulle minskas med 25 % senast 2012 for att 6ka kon-
kurrenskraften for foretagen i unionen.

(2)  Vissa skyldigheter som foreskrivs i Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/71/EG (%) har av kommissionen
definierats som varande overdrivet betungande for fore-

tag.

(3)  Dessa skyldigheter behover ses 6ver, i syfte att minska de
bordor som vilar pd foretag inom unionen till ett nod-
vindigt minimum, utan att dventyra skyddet for investe-
rare eller inverka negativt pa virdepappersmarknadernas
funktion i unionen.

(') Yttrandet avgivet den 18 februari 2010 (innu ej offentliggjort i
EUT).

) EUT C 19, 26.1.2010, s. 1.

(*) Europaparlamentets stindpunkt av den 17 juni 2010 (dnnu ¢j of-
fentliggjord i EUT) och radets beslut av den 11 oktober 2010

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

(4)  Enligt direktiv 2003/71/EG ska kommissionen utvirdera
tillimpningen av direktivet fem &r efter dess ikrafttra-
dande och i tillimpliga fall ligga fram forslag till Gversyn
av direktivet. Denna utvirdering har visat att vissa delar
av direktiv 2003/71/EG bér édndras for att forenkla och
forbittra dess tillimpning och oka dess effektivitet, for-
béttra unionens internationella konkurrenskraft och dér-
med bidra till att minska de administrativa bérdorna.

(5)  Till foljd av slutsatserna i rapporten frin hognivagruppen
for finansiell tillsyn i EU ("de-Larosiére-rapporten”) lade
kommissionen den 23 september 2009 fram konkreta
lagstiftningsforslag for att inrdtta ett europeiskt system
for finansiell tillsyn bestdende av ett nitverk av nationella
finansiella tillsynsmyndigheter som arbetar tillsammans
med de nya europeiska tillsynsmyndigheterna. En av
dessa nya myndigheter, Europeiska tillsynsmyndigheten
(Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten)
ska ersitta Europeiska virdepapperstillsynskommittén.

(6)  Det sitt pa vilket den hogsta grinsen for erbjudanden
berdknas enligt direktiv 2003/71/EG bor fortydligas av
rittssikerhets- och effektivitetsskil. Det sammanlagda ve-
derlaget for vissa erbjudanden som avses i det direktivet
bor beriknas pd unionsniva.

(7)  For privata placeringar av virdepapper bor virdepappers-
foretag och kreditinstitut ha ritt att som kvalificerade
investerare behandla de personer eller enheter som avses
i avsnitt I, punkterna 1-4 i bilaga II till Europaparlamen-
tets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instrument (°) och
andra personer eller enheter som behandlas som profes-
sionella kunder, eller som bedéms vara godtagbara mot-
parter enligt 2004/39/EG. Virdepappersforetag som ar

(°) EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
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auktoriserade att fortsatt behandla professionella kunder
som sidana i enlighet med artikel 71.6 i direktiv
2004/39/EG bér vara auktoriserade att behandla dessa
kunder som kvalificerade investerare enligt det hir direk-
tivet. En sddan tillndrmning av de relevanta bestimmel-
serna i direktiven 2003/71/EG och 2004/39[EG skulle
sannolikt minska komplexiteten och kostnaderna for vir-
depappersforetag i samband med privata placeringar, ef-
tersom foretagen skulle kunna identifiera de personer
eller enheter till vilka placeringen ska riktas utifrdn sina
egna forteckningar dver professionella kunder och god-
tagbara motparter. Emittenten bér kunna forlita sig pd
den forteckning 6ver professionella kunder och godtag-
bara motparter som upprittats i enlighet med bilaga I till
direktiv 2004/39/EG. Definitionen av kvalificerade inve-
sterare i direktiv 2003/71/EG bor darfor utvidgas till att
omfatta dessa personer eller enheter, och inget separat
registersystem bor uppratthallas.

Att sikerstilla en korrekt och fullstindig tillimpning av
unionsritten dr en oeftergivlig forutsittning for integre-
rade, andamalsenliga och korrekt fungerande finansmark-
nader. Inrittandet av Europeiska tillsynsmyndigheten (Eu-
ropeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) for-
vintas bidra till detta mal darfor att det kommer att
finnas en enda regelsamling och en mer samstimd stra-
tegi avseende granskning och godkidnnande av prospekt
kommer att frimjas. Kommissionen bor se over
artikel 2.1 m ii i direktiv 2003/71/EG nir det gller
begransningen vid faststillande av hemmedlemsstat for
emission av icke-aktierelaterade virdepapper med ett no-
minellt virde som understiger 1 000 EUR. Efter 6ver-
synen bor kommissionen avgora huruvida den bestim-
melsen ska bibehillas eller upphivas.

Troskelvirdet pd 50 000 EUR i artikel 3.2 ¢ och d i
direktiv 2003/71/EG éterspeglar inte lingre en dtskillnad
mellan professionella och icke-professionella investerare
nir det giller investeringskapacitet, eftersom det har visat
sig att dven icke-professionella investerare nyligen har
gjort investeringar pa over 50 000 EUR genom en
enda transaktion. Av det skilet ar det limpligt att hoja
detta troskelvirde och pd motsvarande sitt dndra andra
bestdimmelser dir virdet omnidmns. Motsvarande anpass-
ningar bor goras i Europaparlamentets och rédets direktiv
2004/109/EG (!). Till foljd av dessa anpassningar och
med hinsyn till den dterstdende 16ptiden for skuldebrev
bor det avseende artiklarna 8.1 b, 18.3 och 20.6 i direk-
tiv 2004/109/EG finnas en bestimmelse om att gamla
regler ska gilla (grandfathering) for skuldebrev med ett
nominellt virde per enhet pad minst 50 000 EUR och
som redan upptagits till handel pd en reglerad marknad
i unionen innan detta direktiv tradde i kraft.

Ett giltigt prospekt, upprittat av emittenten eller perso-
nen med ansvar for att uppritta prospektet och tillging-
ligt for allmanheten vid den slutliga placeringen av viir-
depapper via finansiella mellanhdnder eller vid en efter-

(') EUT L 390, 31.12.2004, s. 38.
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12)

(13)

foljande aterforsiljning av virdepapper, tillhandahaller
tillricklig information for att investerare ska kunna
gora en vilgrundad investeringsbedomning. Dirfor ska
de finansiella mellanhinder som placerar och direfter
siljer virdepapper ha ritt att forlita sig pd det ursprung-
liga prospekt som offentliggjordes av emittenten eller
personen med ansvar for att uppritta prospektet, sd linge
detta dr giltigt och har kompletterats i enlighet med
artiklarna 9 och 16 i direktiv 2003/71/EG och om emit-
tenten eller personen med ansvar for att uppritta pros-
pektet medger att detta prospekt anvinds. Emittenten
eller personen med ansvar for att uppritta prospektet
bor kunna stilla villkor for sitt medgivande. Medgivandet
och eventuella villkor for detta bor ges i en skriftlig dver-
enskommelse mellan de berdrda parterna, som gor det
mojligt for relevanta parter att bedoma om dterforslj-
ningen eller den slutliga placeringen av virdepapper upp-
fyller 6verenskommelsen. Om anvindning av prospektet
har medgivits bor emittenten eller den person som har
ansvarat for att uppritta det ursprungliga prospektet hal-
las ansvarig for informationen i detta och, om det hand-
lar om grundprospekt, for tillhandahallande och registre-
ring av de slutgiltiga villkoren och inga ytterligare pro-
spekt bor krivas. Om emittenten eller personen med
ansvar for att uppritta ett sddant ursprungligt prospekt
inte medger att det anvinds, bor dock den finansiella
mellanhanden vara skyldig att offentliggéra ett nytt pros-
pekt. I detta fall bor den finansiella mellanhanden héllas
ansvarig for informationen i prospektet, inbegripet alla
uppgifter som inforts genom hinvisningar och, om det
handlar om grundprospekt, slutgiltiga villkor.

Kommissionen bor ligga fram en definition av vart och
ett av begreppen "primdr marknad”, "sekundir marknad”
och "erbjudande till allminheten”, i syfte att mojliggora
en effektiv tillimpning av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insider-
handel och otillbérlig marknadspaverkan (marknadsmiss-
bruk) (3, direktiv 2003/71/EG och direktiv 2004/109/EG
och for att klarligga underliggande problem med tskill-
nader och 6verlappningar.

Regleringen av civilrittsligt ansvar i medlemsstaterna
uppvisar betydande skillnader pd grund av nationell be-
horighet inom det civilrittsliga omradet. For att kunna
identifiera och Gvervaka systemen i medlemsstaterna bor
kommissionen skapa en jimforande tabell 6ver medlems-
staternas olika system.

Enligt artikel 4.1 d i direktiv 2003/71/EG ska skyldighe-
ten att offentliggora ett prospekt inte gilla for aktier som
erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas utan kostnad till de
befintliga aktiedgarna. Enligt artikel 3.2 e i det direktivet
ar ett erbjudande for ett sammanlagt vederlag pa under
100 000 EUR helt och héllet undantaget fran skyldighe-
ten att offentliggora prospekt. Undantaget i artikel 4.1 d
ar dirfor onodigt, eftersom ett kostnadsfritt erbjudande
omfattas av tillimpningsomréddet for artikel 3.2 e.

() EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.
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(15)

(16)

tilldelas eller ska tilldelas nuvarande eller tidigare an-
stillda eller styrelseledaméter r for restriktiva for att
vara anvandbara for ett betydande antal arbetsgivare
som driver program for aktier riktade till anstillda
inom unionen. De anstilldas deltagande inom unionen
ar sirskilt viktigt for smd och medelstora foretag dar
enskilda anstilla antas kunna spela en viktig roll for
foretagets framgéng. Det bor darfor inte finnas ndgon
skyldighet att uppritta ett prospekt for erbjudanden
som gors av foretag i unionen inom ramen for ett pro-
gram for aktier riktade till anstillda. Om virdepapperen
inte dr upptagna till handel omfattas emittenten inte av
tillfredsstillande 16pande krav pd offentliggérande och
regler om marknadsmissbruk. Arbetsgivare eller deras
ndrstdende foretag bor dirfor uppdatera det dokument
som avses i artikel 4.1 e i direktiv 2003/71/EG om detta
ar nodvandigt for en korrekt bedomning av virdepappe-
ren. Undantaget bor utvidgas till att dven omfatta erbju-
danden till allminheten och ansékningar om upptagande
till handel av foretag registrerade utanfor unionen vars
virdepapper idr upptagna till handel antingen pa en re-
glerad marknad eller pd en marknad i tredjeland. For att
undantaget ska gilla i det senare fallet mdste kommis-
sionen ha fattat ett positivt beslut om att de rittsliga och
tillsynsméssiga ramarna i tredjelandets reglering av mark-
naden dr likvirdiga. Detta bor ge arbetstagare inom unio-
nen tillgdng till 15pande information om foretaget.

Prospektsammanfattningen bor vara en sarskilt viktig in-
formationskilla for icke-professionella investerare. Den
bor utgora en fristdende del av prospektet och vara kort,
enkel, tydlig och littbegriplig for mélgruppen bland in-
vesterare. Den bor fokusera pd nyckelinformation som
investerarna behover for att kunna bestimma vilka erbju-
danden och upptaganden till handel av virdepapper som
r virda att titta nirmare pd. Sidan nyckelinformation
bor formedla visentliga karakteristika och risker forenade
med emittenten, eventuell garant och virdepapperen som
erbjuds eller upptas till handel pa en reglerad marknad.
Den bor dven tillhandahalla erbjudandets allminna vill-
kor, inbegripet uppskattade avgifter som emittenten eller
erbjudaren tar ut av investeraren samt ange de totala
uppskattade kostnaderna, eftersom dessa kan vara avse-
virda. Den bor dven informera investeraren om eventu-
ella rattigheter knutna till virdepapperen och risker for-
knippade med en investering i det berorda virdepapperet.
Sammanfattningens format bor faststillas pa ett sitt som
mojliggor jamforelser med sammanfattningar for lik-
nande produkter genom att sikerstilla att likartad infor-
mation alltid tas upp pd samma stille i sammanfatt-
ningen.

Medlemsstaterna bor sikerstilla att inget civilrattsligt an-
svar ska kunna dlidggas en person enbart pd grundval av
sammanfattningen, eller ndgon oversittning av den-
samma, sdvida inte den r vilseledande, felaktig eller ofér-

17)

fattningen bér innehdlla en tydlig varning i detta avse-
ende.

Det dr limpligt att fortydliga att de slutgiltiga villkoren
for ett grundprospekt endast bor innehélla uppgifter om
virdepappersnoten som specifikt giller emissionen och
som kan faststillas endast vid tidpunkten for den en-
skilda emissionen. Sidan information kan exempelvis in-
begripa den internationella ISIN-koden (International Se-
curities Identification Number), emissionspriset, 16ptiden,
eventuell kupong, losendagen, losenpriset, inlosenpriset
och andra villkor som inte var kinda ndr prospektet
upprittades. Annan ny information som kan péverka
bedémningen av emittenten och virdepapperet bor i re-
gel ingd i ett tillagg till prospektet. For att uppfylla skyl-
digheten att ge nyckelinformation &ven med ett grund-
prospekt bor emittenterna kombinera sammanfattningen
med relevanta delar av de slutgiltiga villkoren pa ett stt
som dr lattillgingligt for investerare. Inget separat god-
kinnande bor krivas i dessa fall.

For att effektivisera nyemissioner med foretradesritt av
aktierelaterade virdepapper och ta tillricklig hinsyn till
emittenternas storlek, utan att detta paverkar investerar-
skyddet, bor ett proportionerligt regelverk for offentlig-
gorande inforas for erbjudanden av aktier till befintliga
aktiedgare, som antingen kan teckna dessa aktier eller
silja teckningsritten for dessa aktier, for erbjudanden
som gors av smd och medelstora foretag och emittenter
med ett begrinsat borsvirde (dvs. sma foretag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad) och for
erbjudanden av sddana icke-aktierelaterade virdepapper
som avses i artikel 1.2 j i direktiv. 2003/71/EG och
som emitteras av kreditinstitut. Om sddana kreditinstitut
emitterar virdepapper under den grins som faststills i
den artikeln, men viljer att ansluta sig till regelverket
enligt det hir direktivet och dédrmed upprittar ett pros-
pekt, bor de ha ritt att omfattas av det relevanta pro-
portionerliga regelverket for offentliggérande. Det pro-
portionerliga regelverket for offentliggorande for nyemis-
sioner med foretridesritt bor tillimpas om de erbjudna
aktierna 4r av samma kategori som de av emittentens
aktier som dr upptagna till handel antingen pa en regle-
rad marknad eller en multilateral handelsplattform enligt
definitionen i artikel 4.1.15 i direktiv 2004/39/EG, for-
utsatt att plattformen ir foremdl for tillfredsstillande 16-
pande krav pd offentliggérande och regler om marknads-
missbruk. Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten) bor utfirda
riktlinjer avseende dessa villkor for att se till att de be-
hériga myndigheterna agerar pd ett enhetligt satt.

Medlemsstaterna offentliggor riklig information om sin
finansiella situation som normalt ar tillginglig for all-
miénheten. Om en medlemsstat stdr som garantigivare
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for ett erbjudande om virdepapper, bor emittenten dér-
for inte vara skyldig att i prospektet tillhandahélla infor-
mation om den medlemsstat som stir som garantigivare.

For att forbittra rittssikerheten bor giltighetstiden for ett
prospekt borja di det godkinns, vilket dr en tidpunkt
som latt kan kontrolleras av den behdriga myndigheten.
For att oka flexibiliteten bor dessutom emittenterna
kunna uppdatera registreringsdokumentet i enlighet
med forfarandet for tilligg till prospekt.

Till foljd av ikrafttridandet av direktiv 2004/109/EG har
skyldigheten  for  emittenten  att  enligt  direktiv
2003/71/EG darligen tillhandahalla ett dokument som in-
nehéller eller hinvisar till all information som har offent-
liggjorts under de tolv ménader som foregdr offentliggo-
randet av prospektet dubblerats och bér dirfor tas bort.
Till foljd av detta bor ett registreringsdokument inte
langre uppdateras i enlighet med artikel 10 i direktiv
2003/71/EG utan i stallet genom ett tilligg eller en vir-
depappersnot.

Internet innebar ldtt tillginglig information. For att ge
investerarna bittre dtkomst bor prospektet alltid offent-
liggoras i elektronisk form pd den relevanta webbplatsen.
Nir en annan person 4n emittenten ansvarar for att upp-
ritta prospektet bor det ricka att denna person offent-
liggor prospektet pa sin webbplats.

I syfte att oka rattssikerheten bor det klargoras nir skyl-
digheten att offentliggora ett tilligg till prospektet och
ritten till dterkallande upphor. Dessa bestimmelser bor
behandlas separat. Skyldigheten att tillhandahélla tilligg
till ett prospekt bor upphora i och med det slutliga upp-
hérandet av erbjudandet eller nir handeln med virdepap-
peren pd en reglerad marknad pabérjas, beroende pa vad
som intriffar senare. Ritten att dterkalla ett godkannande
bor & andra sidan tillimpas endast om prospektet ir
kopplat till ett erbjudande om virdepapper till allménhe-
ten och den nya omstindigheten, sakfelet eller forbiseen-
det intriffade fore det slutliga upphérandet av erbjudan-
det till allménheten och leveransen av virdepapperen.
Ritten till aterkallanden 4r sdlunda kopplad till den tid-
punkt dd den nya omstindigheten, sakfelet eller forbise-
endet som motiverar ett tilligg intriffade och forutsitter
att denna utlosande hindelse har intriffat medan erbju-
dandet fortfarande giller och innan virdepapperen leve-
rerades.

Vid tilligg till ett prospekt skulle harmonisering pa
unionsnivd av tidsramen for investerares ritt att dterkalla
sitt tidigare godkinnande innebira att emittenter som
erbjuder virdepapper Gver nationsgranser kan vara sikra
pé vilken tidsram som giller. For att erbjuda flexibilitet
for emittenter fran medlemsstater som av tradition till-
lampar en lingre tidsram i detta avseende bor emittenten

(26)

(28)

eller erbjudaren ha ritt att frivilligt forlinga tidsramen for
att utova denna rittighet. For att forbittra rittssikerheten
bor det i tillidgget till prospektet specificeras nér ritten att
aterkalla ett godkinnande upphor.

Den myndighet som ansvarar fér godkdnnandet av pros-
pektet bor dven underritta emittenten eller den person
som ansvarar for upprittandet av prospektet om det
intyg om godkidnnande av prospektet som enligt direktiv
2003/71/EG ska oversindas till myndigheterna i vird-
medlemsstaterna, s att emittenten eller den person
som ansvarar for upprittandet av prospektet kan vara
siker pd om och nir denna underrittelse faktiskt har
gjorts.

De dtgirder som ir nodvindiga for att genomfora detta
direktiv bor antas i form av genomférandeakter i enlighet
med artikel 291 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt (EUF-fordraget). Det dr sarskilt viktigt att
Europaparlamentet erhdller utkast till atgérder och utkast
till genomforandeakter samt 6vrig relevant information
innan kommissionen beslutar om huruvida prospekt
upprittade i ett bestamt tredjeland ar likvardiga.

For att iaktta de principer som faststills i skal 41 i di-
rektiv. 2003/71/EG och med hinsyn till den tekniska
utvecklingen pé finansmarknaderna och for att specificera
kraven enligt direktiv 2003/71/EG bor kommissionen ha
befogenhet att anta delegerade aktier i enlighet med
artikel 290 i EUF-fordraget. Delegerade akter kan i syn-
nerhet vara nodvindiga for att uppdatera de grinsvirden
och definitioner for begrinsat borsvirde och smé och
medelstora foretag som faststills i detta direktiv och i
direktiv 2003/71/EG, och for att specificera sammanfatt-
ningens detaljerade innehall och specifika form, i enlighet
med resultatet frin den diskussion som inletts genom
kommissionens meddelande om paketerade investerings-
produkter for icke-professionella investerare av den
30 april 2009 s att virdepapperssammanfattningens in-
nehdll och form i sd hog grad som méjligt anpassas till
detta resultat, varvid man undviker att dokument behover
framstillas pd nytt och att investerarna blir forvirrade,
samtidigt som kostnaderna minimeras.

Europaparlamentet och rddet bor ha tre ménader pa sig
frin delgivningsdagen att invinda mot den delegerade
akten. P4 Europaparlamentets eller ridets initiativ bor
det vara mojligt att forlinga denna period med tre mé-
nader nir det giller fragor av sirskilt intresse. Det bor
dven vara mojligt for Europaparlamentet och rddet att
underrdtta de andra institutionerna om sina avsikter att
inte invinda. Sddant tidigt godkinnande av delegerade
akter dr sirskilt limpligt om en tidsfrist maste respekte-
ras, till exempel nir det finns tidsplaner i grundrittsakten
for kommissionens ritt att anta delegerade akter.
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I enlighet med forklaring 39 om artikel 290 i EUF-for-
draget, som fogats till slutakten frin den regeringskon-
ferens som antog Lissabonfordraget, undertecknat den
13 december 2007, noterade konferensen kommissio-
nens avsikt att i enlighet med sin etablerade praxis
dven i fortsittningen samrdda med av medlemsstaterna
utsedda experter vid utarbetandet av kommissionens ut-
kast till delegerade akter pd omradet finansiella tjanster.

Eftersom madlet for detta direktiv, nimligen att minska de
administrativa bordorna i samband med offentliggran-
det av ett prospekt vid erbjudanden om virdepapper till
allménheten och upptagande till handel pd reglerade
marknader i unionen, inte i tillricklig utstrickning kan
uppnds av medlemsstaterna och det dirfor, pa grund av
dess omfattning och verkningar, bittre kan uppnds pd
unionsnivd, kan unionen vidta dtgirder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europe-
iska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i
samma artikel gdr detta direktiv inte utéver vad som &r
nodvindigt for att uppnd detta mal.

Direktiven 2003/71/EG och 2004/109/EG bor dirfor
dndras i enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar av direktiv 2003/71/EG

Direktiv 2003/71/EG ska dndras péd foljande siitt:

1.

Artikel 1 ska dndras pa foljande sitt:
a) I punkt 2 ska
i) led h ersittas med foljande:

"h) Virdepapper som ingdr i ett erbjudande nir det
sammanlagda vederlaget for erbjudandet i unio-
nen understiger 5 000 000 EUR, som ska berik-
nas for en tolvméanadersperiod.”

i) led j ersittas med foljande:

"j) Icke-aktierelaterade virdepapper som fortlspande
eller vid upprepade tillfillen emitteras av kredit-
institut, nir det sammanlagda vederlaget i unio-
nen understiger 75 000 000 EUR, som ska berik-
nas for en tolvmanadersperiod, forutsatt att dessa
virdepapper

i) inte dr efterstillda, konvertibla eller utbytbara,

ii) inte ger ritt att teckna eller forvirva andra slag
av virdepapper och att de inte dr kopplade till
ett derivatinstrument.”

b) Foljande punkt ska laggas till:

"4.  For att hinsyn ska kunna tas till den tekniska
utvecklingen av finansmarknaderna, inbegripet inflation,
ska kommissionen genom delegerade akter i enlighet
med artikel 24a, och med forbehdll for de villkor

som anges i artiklarna 24b och 24c, anta dtgirder for
andring av de gransvirden som avses i punkt 2 h och j
i den hir artikeln.”

2. Artikel 2 ska dndras pa foljande stt:

a) I punkt 1 ska
i) led e ersittas med foljande:

"¢) kvalificerade investerare: personer eller foretag som
beskrivs i avsnitt I punkterna 1-4 i bilaga I till
Europaparlamentets ~ och ~ rddets  direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om mark-
nader for finansiella instrument (*), och personer
eller enheter som pd begiran behandlas som
professionella kunder enligt bilaga II till direktiv
2004/39[EG, eller som bedéms vara godtagbara
motparter  enligt  artikel 24 i  direktiv
2004[39/EG, savida de inte har begirt att bli
behandlade som icke-professionella kunder. Vir-
depappersforetag och kreditinstitut ska pd begi-
ran meddela emittenten sin Klassificering, utan
att detta paverkar tillimpningen av relevant lag-
stiftning om dataskydd. Vardepappersforetag
som dr auktoriserade att fortsatt behandla pro-
fessionella kunder som sidana i enlighet med
artikel 71.6 i direktiv 2004/39/EG ska vara auk-
toriserade att behandla dessa kunder som kvali-
ficerade investerare enligt det har direktivet.

(*) EUT L 145, 30.4.2004, s. 1"
i) foljande led liggas till:

”s) nyckelinformation: vésentlig och vil strukturerad
information som ska limnas till investerarna si
att de kan forstd arten av och riskerna forenade
med emittenten, garanten och de virdepapper
investerarna erbjuds eller som upptas till handel
pa en reglerad marknad och, utan att det paver-
kar tillimpningen av artikel 5.2.b, besluta vilka
erbjudanden av virdepapper de nirmare ska be-
akta. Mot bakgrund av erbjudandet och berorda
virdepapper ska nyckelinformationen innehélla
foljande, nimligen

i) en kort beskrivning av vésentliga karakteris-
tika och risker férenade med emittenten och
eventuell garant, inbegripet tillgdngar, skulder
och finansiell stillning,

en kort beskrivning av visentliga karakteris-
tika och risker som ar forknippade med in-
vesteringen i virdepapperet, inbegripet even-
tuella rittigheter forknippade med vérdepap-
peren,

iii

erbjudandets allménna villkor, inbegripet
uppskattade avgifter som emittenten eller er-
bjudaren tar ut av investeraren,
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iv) narmare upplysningar om upptagandet till
handel,

v) motiven for erbjudandet och anvindningen
av de medel som emissionen tillfor.

t) foretag med begrinsat borsvarde: ett foretag som dr
noterat pd en reglerad marknad och som hade
ett genomsnittligt borsvirde pd mindre idn
100 000 000 EUR berdknat pd slutkursen for
de tre foregdende kalenderdren.”

b) Punkterna 2 och 3 ska utgd.

¢) Punkt 4 ska ersittas med foljande:

4. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pé finansmarknaderna och for att klargora kraven i
denna artikel, ska kommissionen genom delegerade ak-
ter i enlighet med artikel 24a, och med forbehall for de
villkor som anges i artiklarna 24b och 24c, anta de
definitioner som avses i punkt 1, inbegripet anpassning
av de sifferuppgifter som anvinds for definitionen av
smd och medelstora foretag och troskelvirdena for be-
gransat borsvirde, med beaktande av situationen pd
olika nationella marknader, inbegripet den klassificering
som tillimpas av operatorer av reglerade marknader,
unionens lagstiftning och rekommendationer samt den
ekonomiska utvecklingen.”

3. Artikel 3 ska dndras pé foljande sitt:

a) [ punkt 2 ska

130

i) forsta stycket ersittas med foljande:

"2.  Skyldigheten att offentliggora prospekt ska
inte gilla foljande slag av erbjudanden, namligen

a,

erbjudanden av virdepapper som riktas endast till
kvalificerade investerare, och/eller

=

erbjudanden av virdepapper som riktas till firre
dn 150 fysiska eller juridiska personer som inte
ar kvalificerade investerare, per medlemsstat, och/
eller

Ke>

erbjudanden av virdepapper som riktas till inves-
terare som forvirvar virdepapper for ett sam-
manlagt vederlag pd minst 100 000 EUR per in-
vesterare for varje separat erbjudande, och/eller

d) erbjudanden av virdepapper med ett nominellt
virde per enhet pd minst 100 000 EUR, och/eller

€

erbjudanden av virdepapper for ett sammanlagt
vederlag i unionen p& mindre 4n 100 000 EUR,
som ska berdknas for en tolvmanadersperiod.”

foljande stycke liggas till:

"Medlemsstaterna ska inte begira ytterligare ett pros-
pekt vid ndgon sddan efterfoljande dterforsiljning av

virdepapper eller slutlig placering av virdepapper via
finansiella mellanhinder, sd linge ett giltigt pros-
pekt finns tillgangligt i enlighet med artikel 9 och
emittenten eller den person som ansvarar for upp-
rattandet av ett sddant prospekt i ett skriftligt avtal
godkinner att det anvinds.”

b) Foljande punkt ska liggas till:

"4, For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pé finansmarknaderna, inbegripet inflation, ska kom-
missionen, genom delegerade akter i enlighet med
artikel 24a, och med forbehll for de villkor som anges
i artiklarna 24b och 24c, anta dtgirder avseende grins-
virdena punkt 2 c-e i den hir artikeln.”

4. Artikel 4 ska dndras pd foljande sitt:

a) I punkt 1 ska

i) leden c-e ersittas med foljande

") Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska till-
delas i samband med en fusion eller fission, un-
der forutsittning att det foreligger ett dokument
som den behoriga myndigheten anser innehlla
information som ir likvirdig med den i prospek-
tet med beaktande av kraven i unionslagstift-
ningen.

&

Utdelning som betalas till de befintliga aktied-
garna i form av aktier av samma kategori som
de aktier som utdelningen giller, under forutsitt-
ning att ett dokument som innehéller infor-
mation om aktiernas antal och art samt om mo-
tiven och de ndrmare formerna for erbjudandet

gors tillgingligt.

o

Virdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska till-
delas nuvarande eller tidigare styrelseledaméter
eller anstillda av deras arbetsgivare eller av ett
anslutet foretag, forutsatt att foretaget har sitt
huvudkontor eller site i unionen och férutsatt
att ett dokument tillhandahélls med information
om virdepapperens antal och art samt om moti-
ven och de ndrmare formerna for erbjudandet.”

foljande stycken liggas till:

"Led e ska ocksd gilla for foretag etablerade utanfor
unionen vars virdepapper dr upptagna till handel
antingen péd en reglerad marknad eller pd en mark-
nad i tredjeland. 1 det senare fallet ska undantaget
gilla forutsatt att tillréicklig information, inbegripet
dokumentet som avses i led e, finns tillgingligt at-
minstone pd ett sprak som allmint anvinds i inter-
nationella finanskretsar och forutsatt att kommissio-
nen har antagit ett beslut om likvardighet avseende
tredjelandsmarknaden i friga.
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P4 begdran av den behdriga myndigheten i en med-
lemsstat ska kommissionen anta ett beslut om lik-
virdighet i enlighet med det forfarande som avses i
artikel 24.2 om den rittsliga och tillsynsmassiga ra-
men i ett tredjeland sikerstaller att en reglerad mark-
nad som dr auktoriserad i detta tredjeland uppfyller
de rattsligt bindande krav som, for tillimpningen av
undantaget i led e, dr likvirdiga med de krav som
foljer av Europaparlamentets och rddets direktiv
2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhan-
del och otillborlig marknadspdverkan (marknads-
missbruk) (*), av avdelning III i direktiv 2004/39/EG
och av Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om har-
monisering av insynskraven angdende upplysningar
om emittenter vars virdepapper dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad (**), och som ir f6-
remdl for effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll i
detta tredjeland. Denna behériga myndighet ska
ange varfor den anser att det berorda tredjelandets
rittsliga och tillsynsméssiga ramar ar att betrakta
som likvirdiga och ska limna relevant information
i detta avseende.

Ett sidant tredjelands rattsliga och tillsynsmissiga
ramar fir anses vara likvirdiga om de uppfyller
minst foljande villkor:

i) Marknaderna i4r foremdl for auktorisering och for
fortlspande effektiv tillsyn och efterlevnadskont-
roll.

Marknaderna har tydliga och transparenta regler
for upptagande till handel av virdepapper, sd att
handeln med dessa virdepapper kan ske pd ett
rittvist, vilordnat och effektivt sitt och att de ir
fritt overlatbara.

iii) Emittenter av virdepapper ir skyldiga att limna
regelbundet dterkommande och lopande infor-
mation for att sikerstilla ett gott skydd for in-
vesterarna.

=

Marknadernas transparens och integritet siker-
stills genom férhindrande av marknadsmissbruk
i form av insiderhandel och otillbérlig marknads-
paverkan.

Nir det giller led e fir kommissionen, fér att kunna
beakta utvecklingen pa finansmarknaderna, genom
delegerade akter i enlighet med artikel 24a, och
med forbehdll for de villkor som anges i artiklarna
24b och 24c, anta atgirder for att precisera ovan-
nimnda kriterier eller ligga till ytterligare kriterier
som ska tillimpas i samband med bedémningen
av likvirdigheten.

(% EUT L 96, 12.4.2003, s. 16.
(*%) EUT L 390, 31.12.2004, s. 38.”

b) I punkt 2 ska led d ersittas med foljande:

"d) Viirdepapper som erbjuds, tilldelas eller ska tilldelas i

samband med en fusion eller fission, under forutsitt-
ning att det foreligger ett dokument som den behé-
riga. myndigheten anser innehélla information som
ar likvardig med den i prospektet med beaktande av
kraven i unionslagstiftningen.”

5. Artikel 5 ska dndras pd foljande sitt:

a) I punkt 2 ska

i) inledningen i forsta stycket ersittas med foljande:

"2.  Prospektet ska innehdlla information om
emittenten och om de virdepapper som ska erbjudas
allménheten eller tas upp till handel pd en reglerad
marknad. Det ska dven innehdlla en sammanfattning
som, pd det sprik pé vilket prospektet ursprungligen
upprittades, ska vara kortfattad och skriven med ett
icke-tekniskt sprak, och formedla nyckelinformation.
Prospektsammanfattningens format och innehéll ska,
i forening med prospektet, ge tillfredsstallande infor-
mation om virdepapperets visentliga element for att
hjilpa investerare nir de Overviger att investera i
sadana virdepapper.

Sammanfattningen ska upprittas i ett standardiserat
format for att mojliggora jimforelser med samman-
fattningar for liknande produkter, och dess innehéll
ska ge nyckelinformation om de berdrda virdepap-
peren for att hjilpa investerare nir de overviger att
investera i sidana virdepapper. Sammanfattningen
ska ocksa innehélla en varning om”

andra stycket ersittas med foljande:

"Om prospektet giller upptagande till handel pd en
reglerad marknad av icke-aktierelaterade virdepapper
med ett nominellt virde pd minst 100 000 EUR ska
ingen sammanfattning krdvas, utom ndr en med-
lemsstat s& kréver i enlighet med artikel 19.4.”

b) Punkt 3 ska ersittas med foljande:

3.

Emittenten, erbjudaren eller den person som an-

soker om upptagande till handel pa en reglerad mark-
nad fir uppritta prospektet som ett sammanhingande
eller flera separata dokument. I ett prospekt som bestar
av separata dokument ska den begirda informationen
delas upp i ett registreringsdokument, en virdepappers-
not och en sammanfattning. Registreringsdokumentet
ska innehdlla information om emittenten. Virdepap-
persnoten ska innehélla informationen om de virdepap-
per som erbjuds allménheten eller som ska upptas till
handel pé en reglerad marknad.”
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¢) Punkt 4 tredje stycket ska ersittas med foljande:

"Om de slutgiltiga villkoren for erbjudandet inte ingdr i
vare sig grundprospektet eller nigot tilligg, ska de goras
tillgingliga for investerarna och registreras hos den be-
horiga myndigheten i hemmedlemsstaten samt medde-
las av emittenten till den behériga myndigheten i vird-
medlemsstaten varje gang ett erbjudande till allménhe-
ten gors sd snart det dr praktiskt mojligt, och om moj-
ligt fore den tidpunkt da erbjudandet till allmédnheten
borjar gilla eller de berorda virdepapperen tas upp till
handel. De slutgiltiga villkoren ska endast innehélla in-
formation som avser virdepappersnoten och ska inte
anvindas for att komplettera  grundprospektet;
artikel 8.1 a ska tillimpas i dessa fall.”

Punkt 5 ska ersittas med foljande:

5. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pé finansmarknaderna och specificera de villkor som
faststills i denna artikel ska kommissionen genom de-
legerade akter i enlighet med artikel 24a, och med for-
behall for de villkor som anges i artiklarna 24b och 24c
anta dtgirder som avser foljande:

a) Formatet for prospektet eller grundprospektet, sam-
manfattningen, de slutgiltiga villkoren och tilliggen.

b) Det ndrmare innehdllet och specifika formatet for
den nyckelinformation som ska ingd i sammanfatt-
ningen.

Dessa delegerade akter ska antas senast den 1 juli
2012

6. Artikel 6.2 andra stycket ska ersittas med foljande:

"Medlemsstaterna ska dock sikerstilla att inget civilrittsligt
ansvar ska kunna aliggas en person enbart pd grund av
sammanfattningen, inklusive oversittningen dérav, om den
inte dr vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra
delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med
andra delar av prospektet, ger nyckelinformation for att
hjdlpa investerare ndr de overviger att investera i sidana
virdepapper. Sammanfattningen ska innehélla en tydlig
varning i detta avseende.”

~

. Artikel 7 ska idndras pa foljande sitt:

a) Punkt 1 ska ersittas med foljande:
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1. Detaljerade delegerade akter avseende vilka speci-
fika uppgifter som maste ingd i prospekten och for
undvikande av dubblering av information nir ett pro-
spekt bestdr av separata dokument ska antas av kom-
missionen i enlighet med artikel 24a, och med forbehdll
for de villkor som anges i artiklarna 24b och 24c.”

b)

9

I punkt 2 ska
i) led b ersittas med f6ljande:

"b) De olika kategorierna och arterna av erbjudan-
den och upptagande till handel pa en reglerad
marknad av icke-aktierelaterade virdepapper.
Den information som krivs i ett prospekt ska
vara tillfredsstillande for berorda investerare
ndr det giller icke-aktierelaterade virdepapper
med ett nominellt virde per enhet pd minst
100 000 EUR.”

i) led e ersdttas med foljande:

“e) Emittenternas olika verksamheter och storlek,
sirskilt kreditinstitutioner som emitterar icke-ak-
tierelaterade virdepapper enligt artikel 1.2 j, fo-
retag med begransat borsvirde och smd och me-
delstora foretag. For dessa foretag ska infor-
mationskraven anpassas till deras storlek och i
tillimpliga fall till att de bedrivit verksamhet un-
der kortare tid.”

iii) foljande punkt liggas till:

"g)ett proportionerligt regelverk for offentliggd-
rande ska gilla for aktieerbjudanden frin foretag
vars aktier av samma klass upptas till handel pa
en reglerad marknad eller en multilateral han-
delsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.15
i direktiv 2004/39/EG, som ir foremal for till-
fredsstillande l6pande krav pa offentliggorande
och regler om marknadsmissbruk, forutsatt att
emittenten inte har underlatit att tillimpa lag-
stadgade foretradesritter.”

Punkt 3 ska ersdttas med foljande:

"3.  De delegerade akter som avses i punkt 1 ska
bygga pd de standarder for finansiell och icke-finansiell
information som faststillts av internationella organisa-
tioner for tillsyn Gver virdepappersmarknaden, sarskilt
losco och pd de icke uttémmande bilagorna till detta
direktiv.”

8. Artikel 8 ska dndras pa foljande sitt:

a)

=

I inledningen av punkt 2 och i punkt 3 ska "genom-
forandedtgirder” ersittas med "delegerade akter”.

Foljande punkt ska inforas:

"3a.  Om en medlemsstat stir som garantigivare for
virdepapper, ska emittenten, erbjudaren eller en person
som begir upptagande till handel pd en reglerad mark-
nad, ndr denne upprittar prospekt i enlighet med
artikel 1.3, ha rdtt att utelimna information om sddan
garantigivare.”
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) Punkt 4 ska ersittas med foljande:

"4.  For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pé finansmarknaderna och specificera de villkor som
faststdlls i denna artikel ska kommissionen genom de-
legerade akter i enlighet med artikel 24a, och med for-
behdll for de villkor som anges i artiklarna 24b och
24c, anta atgarder i friga om punkt 2.

9. Artikel 9 ska dndras pa foljande satt:
a) Punkt 1 ska ersittas med foljande:

"1.  Prospekt ska vara giltiga i 12 manader efter god-
kinnandet nir det giller erbjudanden till allmédnheten
eller upptagande till handel pd en reglerad marknad,
forutsatt att de vid behov kompletteras med tilligg
nér sd krivs enligt artikel 16.”

b) Punkt 4 ska ersdttas med foljande:

"4, Ett registreringsdokument enligt artikel 5.3 som
ingivits i forvig och godkints ska vara giltigt i hogst 12
manader. Registreringsdokumentet, vid behov uppdate-
rat enligt artikel 12.2 eller 16, ska tillsammans med
virdepappersnoten och sammanfattningen betraktas
som ett giltigt prospekt.”

10. Artikel 10 ska utgd.
11. Artikel 11 ska dndras pd foljande sitt:
a) Punkt 1 ska ersittas med foljande:

"1. Medlemsstaterna ska tillita att information infor-
livas i prospekten genom hinvisning till ett eller flera
tidigare eller samtidigt offentliggjorda dokument som
har godkints av den behériga myndigheten i hemmed-
lemsstaten eller givits in till denna i enlighet med detta
direktiv eller direktiv 2004/109/EG. Informationen ska
vara den allra senaste som emittenten har tillgénglig. I
sammanfattningen fir det inte inforlivas ndgon infor-
mation genom hinvisning.”

b) Punkt 3 ska ersittas med foljande:

"3, For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pd finansmarknaderna och specificera de villkor som
faststills i denna artikel ska kommissionen genom de-
legerade akter i enlighet med artikel 24a, och med for-
behdll for de villkor som anges i artiklarna 24b och
24c, anta dtgirder i friga om den information som
ska inférlivas genom hinvisning.”

12. Artikel 12.2 ska ersdttas med foljande:

"2. I detta fall ska virdepappersnoten innehilla den in-
formation som normalt skulle ha limnats i registrerings-
dokumentet om ndgon materiell 4ndring eller nyligen in-

13.

14.

15.

triffad handelse, som skulle kunna péverka investerares
bedémningar, har forekommit sedan det senaste uppdate-
rade registreringsdokumentet, sdvida inte sidan infor-
mation ges i ett tilligg i enlighet med artikel 16. Vardepap-
persnoten och sammanfattningen ska godkinnas separat.”

Artikel 13.7 ska ersittas med foljande:

7. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pd
finansmarknaderna och specificera de villkor som faststalls
i denna artikel ska kommissionen genom delegerade akter i
enlighet med artikel 24a, och med forbehll for de villkor
som anges i artiklarna 24b och 24c, anta dtgirder i friga
om villkoren for justering av tidsfristerna.”

Artikel 14 ska dndras pa foljande sitt:

a) I punkt 2 ska

i) led c i forsta stycket ersittas med foljande:

"c) i elektronisk form pd emittentens webbplats samt,
i tillimpliga fall, pd webbplatsen for de finansiella
mellanhénder, déribland betalningsombud, som
placerar eller siljer virdepapperen, eller”

andra stycket ersittas med foljande:

"Medlemsstaterna ska krava att emittenter, eller per-
soner med ansvar for att uppritta ett prospekt, som
offentliggér sina prospekt i enlighet med led a eller b
ocksd ska offentliggora sina prospekt i elektronisk
form i enlighet med led c.”

b) Punkt 8 ersittas med foljande:

8. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen
pd finansmarknaderna och specificera de villkor som
faststills i denna artikel ska kommissionen genom de-
legerade akter i enlighet med artikel 24a, och med for-
behéll for de villkor som anges i artiklarna 24b och
24c, anta atgirder i friga om punkterna 1-4 i denna
artikel.”

Artikel 15.7 ska ersittas med foljande:

7. For att kunna beakta den tekniska utvecklingen pa
finansmarknaderna och for att specificera kraven enligt
denna artikel ska kommissionen genom delegerade akter
i enlighet med artikel 24a, och med forbehall for de villkor
som anges i artiklarna 24b och 24c anta atgirder i friga
om spridning av annonser som géller planerade erbjudan-
den av virdepapper till allminheten eller upptagande till
handel pé en reglerad marknad, framfor allt innan prospek-
ten har gjorts tillgingliga for allminheten eller innan teck-
ningstiden inletts samt i friga om punkt 4 i den hir ar-
tikeln.”
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16. Artikel 16 ska ersittas med foljande: ett sprik som allmant anvinds i internationella finanskret-

17.

18.

"Artikel 16
Tillagg till prospekt

1. Varje ny omstindighet av betydelse, sakfel eller for-
biseende i samband med informationen i ett prospekt som
kan pédverka bedomningen av virdepapperen och som
uppkommer eller uppmirksammas mellan tidpunkten for
godkinnandet av prospektet och det slutliga upphérandet
av erbjudandet till allminheten respektive den tidpunkt di
handeln pa en reglerad marknad pabérjas, beroende pd vad
som intriffar senare, ska uppges i ett tilligg till prospektet.
Sddana tilligg ska godkinnas pd samma sitt inom hogst
sju arbetsdagar och offentliggoras pa &tminstone samma
sdtt som nidr det ursprungliga prospektet offentliggjordes.
Sammanfattningen, och eventuella dversittningar av denna,
ska ocksd kompletteras om sd 4r nodvindigt for att beakta
den nya informationen i tilligget.

2. Om prospektet avser ett virdepapperserbjudande till
allminheten ska investerare som redan har samtycke till att
kopa eller teckna sig for virdepapperen innan tilligget
offentliggérs ha ritt att 4terkalla sina godkinnanden
inom tvd arbetsdagar efter det att tilligget offentliggjorts,
forutsatt att den nya omstindigheten, sakfelet eller forbise-
endet i punkt 1 intriffade fore det slutliga upphorandet av
erbjudandet till allménheten och leveransen av virdepap-
peren. Denna period kan forlingas av emittenten eller er-
bjudaren. Sista dagen for ratten till aterkallande ska anges i
tilligget.”

Artikel 18.1 ska ersittas med foljande:

"1. P4 begiran av emittenten eller den person som an-
svarar for utformningen av prospektet ska den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten inom tre arbetsdagar
riknat frin mottagandet av begiran, eller inom en arbets-
dag efter godkdnnandet av prospektet om begiran bifogas
utkastet till prospekt, oversinda ett intyg om godkéinnande
till den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, av vil-
ket det ska framgd att prospektet har upprittats i enlighet
med detta direktiv, samt en kopia av det prospektet. I till-
lampliga fall ska intyget atfoljas av en Oversittning av
sammanfattningen, som emittenten eller den person som
ansvarar for utformningen av prospektet ska se till att
framstilla. Samma forfarande ska tillimpas péd alla tilligg
till prospektet. Aven emittenten eller den person som an-
svarar for upprittandet av prospektet ska underrittas om
godkinnandeintyget samtidigt med den behoriga myndig-
heten i viardmedlemsstaten.”

Artikel 19.4 ska ersittas med foljande:

4. Nir en ansokan gors i en eller flera medlemsstater
om upptagande till handel pa en reglerad marknad av icke-
aktierelaterade virdepapper vilkas nominella virde per en-
het dr minst 100 000 EUR, ska prospektet avfattas an-
tingen pé ett sprdk som godtas av de behoriga myndighe-
terna i hemmedlemsstaten och virdmedlemsstaten eller pa

134

20.

21.

sar, efter emittentens, erbjudarens eller den persons som
ansoker om upptagande till handel val, beroende pa om-
stindigheterna. Medlemsstaterna fir vilja att i sin natio-
nella lagstiftning kriva att en sammanfattning ska upprit-
tas pd deras officiella sprak.”

. Artikel 20.3 forsta stycket ska ersdttas med foljande:

"3, Kommissionen ska genom delegerade akter i enlig-
het med artikel 24a, och med forbehéll fér de villkor som
anges i artiklarna 24b och 24c¢ anta dtgirder som bestim-
mer allminna ekvivalenskriterier pd grundval av de krav
som faststills i artiklarna 5 och 7.

I artikel 21.4 d ska "dess genomforandedtgirder” ersittas
med "de delegerade akter som dir anges”

Foljande artiklar ska inforas:

"Artikel 24a
Utovande av delegering

1. Den befogenhet att anta de delegerade akter som
avses i artiklarna 1.4, 2.4, 3.4, 4.1 femte stycket, 5.5,
7.1, 8.4, 11.3, 13.7, 14.8, 15.7 och 20.3 forsta stycket
ska ges till kommissionen for en period pa fyra &r frin och
med den 31 december 2010. Kommissionen ska utarbeta
en rapport om den delegerade befogenheten senast sex
manader innan perioden pd fyra &r lopt ut. Delegeringen
av befogenhet ska automatiskt forlingas med perioder av
samma lingd, om den inte dterkallas av Europaparlamentet
eller ridet i enlighet med artikel 24b.

2. S& snart som kommissionen antar en delegerad akt
ska den samtidigt delge Europaparlamentet och radet
denna.

3. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kom-
missionen med forbehdll for de villkor som anges i artik-
larna 24b och 24c.

Artikel 24b
Aterkallande av delegering

1. Den delegering av befogenheter som avses i
artikel 1.4, 2.4, 3.4, 4.1 femte stycket, 5.5, 7.1, 8.4, 11.3,
13.7, 14.8, 15.7 eller 20.3 forsta stycket far ndr som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller rddet.

2. Den institution som inlett ett internt forfarande for
att besluta om dterkallande av delegering ska striva efter
att underritta den andra institutionen och kommissionen i
rimlig tid innan ett slutligt beslut fattas, och ange den
delegerade befogenhet som kan komma att dterkallas.
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3. Beslutet om dterkallande innebir att delegeringen av
de befogenheter som anges i beslutet upphor att gilla. Det
far verkan omedelbart, eller vid ett senare, i beslutet an-
givet datum. Det paverkar inte giltigheten av delegerade
akter som redan tritt i kraft. Det ska offentliggdras i Eu-
ropeiska unionens officiella tidning.

Artikel 24c
Invindning mot delegerade akter

1. Europaparlamentet eller ridet fir invinda mot en
delegerad akt inom en period pd tre ménader frin delgiv-
ningsdagen.

P4 Europaparlamentets eller radets initiativ ska denna pe-
riod forlingas med tre manader.

2. Om varken Europaparlamentet eller rddet vid ut-
gdngen av den period som avses i punkt 1 har invint
mot den delegerade akten, ska den offentliggoras i Europe-
iska unionens officiella tidning och trada i kraft den dag som
anges i den.

Den delegerade akten far offentliggdras i Europeiska unio-
nens officiella tidning och trida i kraft innan denna period
I6per ut, forutsatt att bide Europaparlamentet och rddet
har underrittat kommissionen om att de inte har for avsikt
att gora ndgra invandningar.

3. Om Europaparlamentet eller rddet invinder mot en
delegerad akt inom den period som avses i punkt 1, ska
den inte trida i kraft. I enlighet med artikel 296 i EUF-
fordraget ska den institution som invinder mot en delege-
rad akt ange skilen for detta.”

I avsnitten I C, Il och IV i bilaga I, avsnitt II i bilaga II,
avsnitten II och III i bilaga Il och tredje strecksatsen i
bilaga IV ska "nyckelinformation” ersittas med "visentlig
information”.

Attikel 2
Andringar av direktiv 2004/109/EG

Direktiv 2004/109/EG ska dndras pa foljande sitt:

—

. Artikel 2.1 i i ska ersittas med foljande:

"i) for en emittent av skuldebrev vars nominella virde per
enhet understiger 1 000 EUR eller en emittent av aktier

— om emittenten har sitt site i unionen: den medlems-
stat dir den har sitt site,

— om emittenten har sitt site i ett tredjeland: den med-
lemsstat som avses i artikel 2.1 m iii i direktiv
2003/71EG.

Definitionen av "hemmedlemsstat” ska tillimpas for skul-
debrev i andra valutor in euro, forutsatt att virdet av det
nominella virdet per enhet pd emissionsdagen understiger
1000 EUR, sdvida det inte dr nidstan lika med 1 000
EUR

2. Artikel 8 ska dndras pa foljande satt:

a) I punkt 1 ska led b ersittas med foljande:

"b) En emittent av enbart skuldebrev som ar upptagna till
handel pd en reglerad marknad och vars nominella
virde per enhet uppgér till minst 100 000 EUR eller,
om skuldebreven ir utstillda i en annan valuta in
euro, virdet av detta nominella virde per enhet pé
emissionsdagen motsvarar minst 100 000 EUR.”

=

Foljande punkt ska liggas till:

4. Genom undantag frin punkt 1 b ska artiklarna 4,
5 och 6 inte tillimpas pd emittenter av enbart skuldebrev
vars nominella virde per enhet uppgér till minst 50 000
EUR eller, om skuldebreven ir utstillda i en annan valuta
an euro, virdet av detta nominella virde per enhet pa
emissionsdagen motsvarar minst 50 000 EUR, och som
redan tagits upp till handel pd en reglerad marknad i
unionen fore den 31 december 2010 s linge som si-
dana skuldebrev fortfarande ir utestdende.”

3. Artikel 18.3 ska ersittas med foljande:

"3.  Om endast innehavare av skuldebrev med ett nomi-
nellt virde per enhet pd minst 100 000 EUR eller, i friga om
skuldebrev utstillda i en annan valuta idn euro, vars nomi-
nella virde per enhet pd emissionsdagen motsvarar minst
100 000 EUR, ska sammankallas till ett mote, far emittenten
vilja att hélla detta i vilken medlemsstat som helst, forutsatt
att alla hjilpmedel och all information som krivs for att
innehavarna ska kunna utova sina rittigheter stir till for-
fogande i denna medlemsstat.

Valmojligheten i forsta stycket ska dven gilla for emittenter
av skuldebrev vars nominella virde per enhet uppgér till
minst 50 000 EUR eller, om skuldebreven ir utstillda i en
annan valuta dn euro, virdet av detta nominella virde per
enhet pd emissionsdagen motsvarar minst 50 000 EUR, och
som redan tagits upp till handel pd en reglerad marknad i
unionen fore den 31 december 2010 sd linge som sidana
skuldebrev fortfarande ar utestdende, forutsatt att alla hjalp-
medel och all information som kravs for att innchavarna ska
kunna utova sina rattigheter star till forfogande i den med-
lemsstat som emittenten valt.”
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4. Artikel 20.6 ska ersittas med foljande: Artikel 4
Oversyn
6.  Nar virdepapper vars nominella virde per enhet ar Senast den 1 januari 2016 ska kommissionen utvirdera till-
minst 100 000 EUR, eller nir skuldebrev som ar utstillda limpningen av direktiv. 2003/71/EG, dndrat genom det har
i en annan valuta dn euro och som pd emissionsdagen mot- direktivet, sarskilt nir det giller bestimmelsernas tillimpning
svarar minst 100 000 EUR ér upptagna till handel pd en och konsekvenser, inbegripet ansvar i friga om sammanfatt-
reglerad marknad i en eller flera medlemsstater, ska med ningen med nyckelinformation, foljderna av undantaget enligt
undantag frin punkterna 1-4 den obligatoriska informatio- artikel 4.1 e om skyddet av de anstillda och det proportioner-
nen limnas ut till allminheten antingen pd ett sprdk som liga regelverket for offentliggorande enligt artikel 7.2 e och g
godtas av de behoriga myndigheterna i hem- och virdmed- samt offentliggérandet av prospekt i elektronisk form i enlighet
lemsstaten, eller pé ett sprak som allmint anvénds i interna- med artikel 14, och kommissionen ska se dver artikel 2.1 m ii
tionella finanskretsar, beroende pd vad emittenten viljer eller avseende begrinsningen vid faststillande av hemmedlemsstat
den viljer som utan emittentens samtycke har begirt att for emittenter av icke-aktierelaterade virdepapper med ett no-
dessa virdepapper skulle tas upp till handel. minellt virde som understiger 1 000 EUR i syfte att overviga

huruvida denna bestimmelse ska kvarsta eller upphavas. Kom-
missionen ska vidare bedéma behovet av att se 6ver definitio-
nen av begreppet "erbjudande till allménheten” och behovet av
att definiera begreppen "primir marknad” och “sekundir mark-
nad”, och i detta sammanhang fullt klarligga kopplingarna mel-
lan direktiv 2003/71/EG och direktiven 2003/6/EG och
2004/109/EG. Efter denna utvirdering ska kommissionen ligga
fram en rapport till Europaparlamentet och rddet, vid behov
atfoljd av forslag till dndringar av direktiv 2003/71/EG.

Undantaget i forsta stycket ska dven tillimpas pd skuldebrev
vars nominella virde per enhet uppgar till minst 50 000
EUR eller, om skuldebreven ir utstillda i en annan valuta
dn euro, virdet av detta nominella virde per enhet pd emis-
sionsdagen motsvarar minst 50 000 EUR, och som redan
tagits upp till handel pa en reglerad marknad i en eller flera
av medlemsstaterna fore den 31 december 2010 s linge
som sddana skuldebrev fortfarande ir utestdende.”

Attikel 5
Attikel 3 Ikrafttridande
Inférlivande Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det

1. Medlemsstaterna ska sitta i kraft de bestimmelser i lagar har offentliggjorts  Europeiska unionens officiella tidning.

och andra forfattningar som ir nodvindiga for att folja detta

direktiv senast den 1 juli 2012. De ska till kommissionen genast ;
L . . X Artikel 6
dverlimna texten till dessa bestimmelser tillsammans med en

jamforelsetabell 6ver dessa bestimmelser och detta direktiv. Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Nir en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehalla
en hinvisning till detta direktiv eller 4tfoljas av en sidan hinvis-
ning nir de offentliggors. Medlemsstaterna ska bestimma hur
en sddan hinvisning ska goras.

Utfirdat i Strasbourg den 24 november 2010.

P Europaparlamentets vignar Pé radets vignar
2. Medlemsstaterna ska till kommissionen overlimna tex-
. . . . rs J. BUZEK O. CHASTEL
terna till de centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som iy N
de antar inom det omrdde som omfattas av detta direktiv. Ordforande Ordforande
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Sammanfattning av promemorian Nagra gfig’g- 32214/ 15:115
viardepappersmarknadsfragor (Ds 2014:46)

I promemorian foreslas hur de dndringar i 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 (AIFM-direktivet) som har gjorts i Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finan-
siella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (omarbetning) (MiFID II) ska genomforas i svensk ratt.

AIFM-direktivet har i svensk ritt genomforts i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder, som trddde i kraft den 22 juli
2013. I den lagen regleras verksamhet som far drivas av forvaltare av
alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare). En AIF-forvaltare som &r
etablerad inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) far med
stod av sitt tillstand 1 hemlandet, efter ett underrittelseférfarande, dven i
andra liander inom EES forvalta alternativa investeringsfonder eller
marknadsfora andelar eller aktier i sddana fonder.

De éndringar i AIFM-direktivet som har gjorts i MiFID II innebér att
en AIF-forvaltare med stod av ett tillstand i hemlandet for diskretionér
forvaltning av investeringsportfoljer och vissa andra sidotjénster, efter
samma underrittelseforfarande, far tillhandahdlla dven dessa tjénster i
andra ldnder inom EES. I promemorian foreslés att det gérs motsvarande
dndringar i bestimmelserna i lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder som de som har gjorts i reglerna i AIFM-direktivet. Som en
konsekvens av de dndringarna foreslas dven dndringar i lagen (1999:158)
om investerarskydd. Vidare foreslds det ocksd en foljdéndring i lagen
(2014:798) om éndring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

I promemorian foreslas dven dndringar i lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument. De dndringarna hanfor sig till genomférandet
av Europaparlamentets och rédets direktiv 2010/73/EU av den 24
november 2010 om andring av direktiv 2003/71/EG om de prospekt som
ska offentliggdras nér virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp
till handel och av direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insyns-
kraven angdende upplysningar om emittenter vars vérdepapper ar upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad.

Forslaget innebir att det 1 2 kap. 34 § tredje stycket lagen om handel
med finansiella instrument tydliggdrs att en investerares ritt att aterkalla
sin anmélan eller sitt samtycke till kop eller teckning géller endast i fraga
om erbjudanden av Overlatbara virdepapper till allmidnheten. Vidare
klargors att rétten att dterkalla en anmailan eller ett samtycke géller endast
om den nya omstindigheten, sakfelet eller forbiseendet intriffade innan
anmalningstiden for erbjudandet 16pte ut och de Overlatbara vérde-
papperen levererades. Dessa dndringar innebér att forutsdttningarna for
en investerares ratt till aterkallelse enligt bestimmelsen blir desamma
som i artikel 16.2 i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG
av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nér
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Prop. 2014/15:115  viirdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om
Bilaga 4 dndring av direktiv 2001/34/EG (prospektdirektivet).
Andringarna i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
foreslas trida i kraft den 3 juli 2015. Andringarna i lagen om handel med
finansiella instrument foreslas tréda i kraft den 1 juli 2015.
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Promemorians lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs' att 2 kap. 34 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument” ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
2 kap.

34 §°

Varje ny omsténdighet, sakfel eller forbiseende som kan péaverka
bedémningen av Gverlatbara vardepapper som omfattas av ett prospekt
och som intriffar eller uppmirksammas efter det att prospektet har
godkénts men innan anmaélningstiden for erbjudandet av Overlatbara
vérdepapper till allménheten 16per ut eller, om det intréffar senare, de
overlatbara véirdepapperen tas upp till handel pa en reglerad marknad,
ska tas in eller réttas till i ett tilldgg till prospektet. Sammanfattningen,
och eventuella Oversittningar av denna, ska kompletteras om det &r
nddviandigt for att aterge informationen i tilldgget.

Frégan om godkédnnande av ett tilligg till ett prospekt far provas av
Finansinspektionen, om Sverige d4r hemmedlemsstat. Finansinspektionen
ska meddela beslut med anledning av ansdkan om godkdnnande av ett
tilldgg inom sju arbetsdagar fran det att ansdkan kom in till inspektionen.
Tillagget ska ddrefter offentliggdéras pad samma sétt som prospektet har
offentliggjorts pa. Nar Finansinspektionen har godként ett tilligg till
prospekt, ska Europeiska vidrdepappers- och marknadsmyndigheten
underrittas om godkdnnandet. Tillsammans med underrittelsen ska
Finansinspektionen 1dmna en kopia av tilldgget.

En investerare som innan En investerare som innan ett

tilldgget till prospektet offentlig-
gors har gjort en anmélan om eller
pa annat sétt samtyckt till kop eller
teckning av de Overlatbara vérde-
papper som omfattas av prospekt-
et, har ritt att aterkalla sin anmélan
eller sitt samtycke inom minst tva
arbetsdagar fran offentliggdrandet.

tillagg till ett prospekt som avser
ett erbjudande av éverldtbara
virdepapper  till  allmdnheten
offentliggors har gjort en anmélan
om eller pd annat sitt samtyckt till
kop eller teckning av de Over-
latbara vérdepapper som omfattas
av prospektet, har ritt att terkalla
sin anmilan eller sitt samtycke
inom minst tvd arbetsdagar fran
offentliggérandet. Detta  gdller
dock bara om den nya omstindig-

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggdras ndr vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och

radets direktiv 2010/73/EU.
? Lagen omtryckt 1992:558.
* Senaste lydelse 2012:378.
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Prop. 2014/15:115 heten, sakfelet eller forbiseendet
Bilaga 5 intréiffade innan anmdlningstiden
for erbjudandet Ilopte ut och de
overlatbara virdepapperen levere-
rades.
I tillagget till prospektet ska sista dagen for aterkallelse av anmélan
eller samtycke anges.

1. Denna lag trider i kraft den 1 juli 2015.

2. For ratten till terkallelse av anmilan om eller samtycke till kop eller
teckning av Overldtbara vardepapper som har skett fore ikrafttradandet
géller dldre bestaimmelser.
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Forslag till lag om dndring i lagen (1999:158) om

investerarskydd

Hérigenom foreskrivs' att 2, 4, 6, 7, 16, 21, 23 och 24 §§ lagen
(1999:158) om investerarskydd ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2§

I denna lag betyder

1. virdepappersinstitut: detsamma som anges i 1 kap. 5§ 27 lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden,

2. fondbolag: ett sddant bolag som anges i 1 kap. 1 § forsta stycket 8
lagen (2004:46) om vardepappersfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sadant utléndskt foretag som anges i 1 kap. 1 §
forsta stycket 13 lagen om vérdepappersfonder, som driver verksamhet
fran filial i Sverige med stod av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat
ett vardepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en svensk AlF-forvaltare for ut-
forande av en investeringstjinst
eller den for vars rdkning tjansten
utfors,

4. investerare: den som anlitat
ett vardepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en AlF-forvaltare for utférande av
en investeringstjénst eller den for
vars rakning tjénsten utfors,

5. investeringstjénst: en saddan tjanst som avses i
a)2kap. 1§ och 2§ forsta stycket 1 lagen om virdepappersmark-

naden,

b) 7 kap. 1 § andra stycket 9 lagen (2004:297) om bank- och finansie-

ringsrorelse,

c) 1 kap. 4 § savitt avser diskretionér portfoljforvaltning, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2 lagen om vérdepappersfonder samt

d) 3 kap. 2 § forsta stycket och andra stycket 1-3 och 9 kap. 10 § forsta
stycket 1 lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa investerings-

fonder,

6. finansiella instrument: detsamma som anges i 1 kap. 4 § forsta
stycket 1 lagen om virdepappersmarknaden,
7. garantimyndigheten: den myndighet som handliagger fragor om

investerarskyddet, och

8. AlF-forvaltare: ett sadant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder.

8. AlF-forvaltare: ett sadant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller som driver verk-
samhet fran filial i Sverige med

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.

? Senaste lydelse 2013:568.
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stod av 5 kap. 1§ forsta stycket 2
samma lag.

48

Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en AIF-forval-
tare som har fatt tillstdind att
tillhandahalla investeringstjénster
tillhor  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
véardepappersinstituts eller fond-
bolags filial i ett annat land inom
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet (EES).

Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en svensk AIF-
forvaltare som har fatt tillstdnd att
tillhandahalla investeringstjénster
tillhér  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
véardepappersinstituts, e#t fond-
bolags eller en svensk AIF-
forvaltares filial i ett annat land
inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES).

Garantimyndigheten far p& ansokan av ett svenskt viardepappersinstitut
eller ett fondbolag besluta om att skyddet enligt denna lag ska omfatta
dven tillgdngar enligt 3 § som finns hos en filial till institutet eller fond-

bolaget i ett land utanfor EES.

6§*

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlindskt vardepap-
persinstitut fran ett land inom EES
eller ett forvaltningsbolag besluta
att institutets eller bolagets filial i
Sverige skall tillhora det svenska
investerarskyddet som komplette-
ring till det skydd som géller for
institutet eller bolaget i hemlandet
(kompletteringsskydd).

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlandskt virdepap-
persinstitut fran ett land inom EES,
ett forvaltningsbolag eller en
utlindsk AIF-forvaltare besluta att
institutets, bolagets eller AIF-
forvaltarens filial 1 Sverige ska
tillhéra det svenska investerar-
skyddet som komplettering till det
skydd som giller for institutet,
bolaget eller AIF-forvaltaren i
hemlandet (kompletteringsskydd).

Detsamma géller for ett utlindskt vdrdepappersinstitut fran ett land
utanfor EES, om dess filial i Sverige tillhor ett skydd i hemlandet som
uppfyller minst de krav som giller inom EES.

Nér ersittning faststills enligt
denna lag skall i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan f&
fran skyddet i institutets hemland.

® Senaste lydelse 2013:568.
* Senaste lydelse 2007:1434.

Nér ersittning faststills enligt
denna lag ska i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan fa
fran skyddet i institutets, bolagets
eller AIF-férvaltarens hemland.



78
En investerare har ratt till ersdttning fran investerarskyddet om ett
vérdepappersinstitut, ett fondbolag, ett forvaltningsbolag eller en AIF-
forvaltare som tillhor skyddet forsétts i konkurs och investeraren inte
fran institutet, bolaget eller AIF-forvaltaren kan fa ut finansiella instru-

ment eller medel som avses i3 §.
Om en filial till ett utlindskt
vérdepappersinstitut eller en filial
till ett forvaltningsbolag tillhor
investerarskyddet, har investerare
som anlitat filialen dven ritt till
ersittning om en behdrig myn-
dighet i institutets eller bolagets
hemland forklarat att finansiella
instrument och medel hos institutet
eller bolaget inte ar tillgidngliga.
Vad som sdgs i denna lag om
konkursbeslut ska i sadana fall
tillimpas pa motsvarande stt.

Om en filial till ett utlandskt
véardepappersinstitut, en filial till
ett forvaltningsbolag eller en filial
till en utlindsk AIF-forvaltare till-
hor investerarskyddet, har investe-
rare som anlitat filialen dven rétt
till ersdttning om en behdrig myn-
dighet i institutets, bolagets eller
AIF-forvaltarens hemland forkla-
rat att finansiella instrument och
medel hos institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren inte é&r tillging-
liga. Vad som sdgs i denna lag om
konkursbeslut ska i sddana fall
tillimpas pa motsvarande sitt.

16 §°

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en AIF-forvaltares konkurs finner
att en investerare kan ha rétt till
ersittning fran investerarskyddet,
ska forvaltaren genast informera
investeraren om detta. Forvaltaren
ska ocksd ldmna de uppgifter till
garantimyndigheten som myndig-
heten behdver for att kunna ta
stdllning till en investerares ersitt-
ningskrav.

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en svensk AlF-forvaltares konkurs
finner att en investerare kan ha rétt
till ersédttning frdn investerar-
skyddet, ska forvaltaren genast
informera investeraren om detta.
Forvaltaren ska ocksd lamna de
uppgifter till garantimyndigheten
som myndigheten behdver for att
kunna ta stdllning till en investe-
rares ersittningskrav.

21§

I frdga om erséttningar som har betalats ut fran investerarskyddet
trdder staten in i investerarens ritt mot virdepappersinstitutet, fond-
bolaget, forvaltningsbolaget eller AIF-forvaltaren med foretradesratt
framfor investeraren intill det utgivna beloppet.

Nér ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut erséttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut eller ett fondbolag
forsatts i konkurs, trdder det ut-

* Senaste lydelse 2013:568.
¢ Senaste lydelse 2013:568.
7 Senaste lydelse 2013:568.

Nir ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut ersdttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut, ett fondbolag eller
en svensk AIF-forvaltare forsatts i
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laindska skyddssystemet in i
investerarens ritt mot virdepap-
persinstitutet  eller  fondbolaget
med foretradesrétt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

konkurs, trdder det utlindska
skyddssystemet in i investerarens
ritt mot vérdepappersinstitutet,
fondbolaget eller AIF-férvaltaren
med foretradesritt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

23 §"

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en AIF-forvaltare som tillhor
investerarskyddet inte fullgor sina
skyldigheter enligt denna lag.

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en svensk AIF-forvaltare som
tillhdr investerarskyddet inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag.

24 §°

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och virdepappersinstitutet
eller forvaltningsbolaget inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag, ska  garantimyndigheten
underritta tillsynsmyndigheten 1
institutets eller bolagets hemland
om detta. Myndigheten ska sam-
arbeta med den tillsynsmyndig-
heten i friga om é&tgirder som
vidtas for att sékerstéilla att
institutet eller bolaget fullgoér sina
skyldigheter.

Om institutet eller bolaget dnda
inte fullgér sina skyldigheter far
garantimyndigheten foreldgga det
att vidta rittelse inom viss tid,
dock minst ett ar. Institutet eller
bolaget ska erinras om att skyddet
inte lingre ska gélla for filialen,
om det inte fullgdr sina skyldig-
heter. Har institutet eller bolaget
inte vidtagit rittelse inom fore-
skriven tid far garantimyndigheten
besluta att skyddet inte langre ska
giélla for filialen. Ett sddant beslut
far meddelas endast om tillsyns-
myndigheten 1 institutets eller

¥ Senaste lydelse 2013:568.
? Senaste lydelse 2007:1434.

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och virdepappersinstitut-
et, forvaltningsbolaget eller AIF-
forvaltaren inte fullgdr sina skyl-
digheter enligt denna lag, ska
garantimyndigheten underratta till-
synsmyndigheten 1 institutets,
bolagets eller AIF-forvaltarens
hemland om detta. Myndigheten
ska samarbeta med den tillsyns-
myndigheten i frdga om atgérder
som vidtas for att sdkerstilla att
institutet, bolaget eller AIF-for-
valtaren fullgodr sina skyldigheter.

Om institutet, bolaget eller AIF-
forvaltaren &nda inte fullgdr sina
skyldigheter far garantimyndig-
heten foreldgga det eller den att
vidta réttelse inom viss tid, dock
minst ett r. Institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren ska erinras om att
skyddet inte lidngre ska gilla for
filialen, om det eller den inte
fullgér sina skyldigheter. Har
institutet, bolaget eller AIF-for-
valtaren inte vidtagit rittelse inom
foreskriven tid far garantimyndig-
heten besluta att skyddet inte
langre ska giélla for filialen. Ett



bolagets hemland har samtyckt till  sddant beslut far meddelas endast Prop. 2014/15:115
beslutet. om tillsynsmyndigheten i institu- Bilaga 5

tets, bolagets eller AIF-forvalta-

rens hemland har samtyckt till

beslutet.

Denna lag trader i kraft den 3 juli 2015.
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Harigenom foreskrivs' att 1 kap. 7 §, 3 kap. 2 §, 5 kap. 1 och 8 §§ och
6 kap. 1 § och rubrikerna nérmast fore 5 kap. 1 § och 6 kap. 1 § lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

1 kap.

Med en EES-baserad AIF-forvaltares virdland avses det land, annat

4n hemlandet, i vilket férvaltaren

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland, eller

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgor fondens hemland.

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland,

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgdr fondens hemland, eller

3. tillhandahdller de tjdnster
som avses i 3 kap. 2 §.

3 kap.

2§

En extern AIF-forvaltare med tillstdnd enligt 1 §, far av Finansinspek-
tionen ges tillstand att utfora diskretiondr férvaltning av investeringsport-

foljer.

En AIF-forvaltare med tillstdnd for diskretiondr forvaltning av investe-
ringsportfoljer far efter tillstdnd av Finansinspektionen
1. forvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i fridga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
héllande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,
9-12, 14, 21-23, 26, 27 och 34 §§
samt 35§ forsta stycket lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet

Vid erbjudande och tillhanda-
héllande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,
9-12, 14, 21-27 och 34 §§ samt
35§  forsta  stycket lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet

' Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.



enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgéngar.

enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgdngar.

5 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

i Sverige

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare fér, utan tillstdnd enligt
denna lag, forvalta en alternativ
investeringsfond som ér etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om forvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska fOrvaltas hir i
landet.

i Sverige och utforande av
diskretiondr forvaltning av
investeringsportfolier och
sidotjdnster

1§

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare fér, utan tillstdnd enligt
denna lag,

1. forvalta en alternativ investe-
ringsfond som é&r etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om forvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska fOrvaltas hir i
landet, och

2.i  Sverige tillhandahdlla
tidnster som avses i 3 kap. 2 §, om
forvaltaren i sitt hemland har till-
stand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar de
tianster som ska tillhandahdllas
hér i landet.

Verksamheten fér inledas den dag da behorig myndighet i forvaltarens
hemland har meddelat forvaltaren att en underrittelse om verksamheten
och ett intyg om att forvaltaren har tillstind som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder har ldmnats till Finans-
inspektionen.

8§

Verksamhet enligt 1-3 och 5-7 §§ far drivas genom att AIF-forval-
taren inréttar en filial i Sverige eller erbjuder och utfor tjanster i Sverige
frén sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder &n

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 6 §, och
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3. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, savitt
giller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hir i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 och 2 §¢ tillim-
pas dven 8 kap. 28 §. For forva-
ringsinstitut till alternativa investe-
ringsfonder som forvaltas enligt
5 kap. 1 eller 2 § tillampas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hir i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 § forsta stycket 1
och 2 § tillimpas dven 8 kap. 28 §.
For forvaringsinstitut till alterna-
tiva investeringsfonder som forval-
tas enligt 1 § forsta stycket I eller
2 § tillampas 9 kap.

6 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES

En AIF-forvaltare med tillstand
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som &r etablerad i ett annat land
inom EES, ska underritta Finans-
inspektionen innan sadan verksam-
het inleds forsta gangen. Vid for-
valtning av en saddan fond kréivs att
AlF-forvaltaren enligt sitt tillstdnd
enligt 3 kap. 1 § har ritt att forval-
ta fonder av motsvarande slag som
den som ska forvaltas i vardlandet.

Om forvaltaren avser att forvalta
fonden fran Sverige (grinsover-

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES och utforande av
diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och
sidotjinster

En AIF-forvaltare med tillstand
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som &r etablerad i ett annat land
inom EES eller tillhandahdlla
sddana tjdnster som avses i 3 kap.
2 § i ett annat land inom EES, ska
underrétta Finansinspektionen
innan sddan verksamhet inleds
forsta gangen. Vid forvaltning av
en sddan fond krdvs att AIF-
forvaltaren enligt sitt tillstind en-
ligt 3 kap. 1 § har rétt att forvalta
fonder av motsvarande slag som
den som ska forvaltas i vardlandet.
Vid tillhandahdllande av sddana
tjidnster krdvs att AIF-férvaltaren
har tillstand enligt 3 kap. 2 § och
enligt det har ritt att tillhanda-
hdlla tidnster av det slag som dem
som ska tillhandahdllas i vird-
landet.

Om forvaltaren avser att forvalta
fonden eller tillhandahdlla tjdnst-



skridande verksamhet), ska under-
rattelsen innehélla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden,
samt

erna fran Sverige (grénsover-
skridande verksamhet), ska under-
rittelsen innehalla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden
eller tillhandahdlla  tjdnsterna,
samt

2. en verksamhetsplan med uppgifter om vilka tjdnster som forvaltaren
avser att utfora och vilken fond som forvaltaren avser att forvalta.

Om forvaltaren avser att erbjuda och utféra sina tjénster genom en
filial i1 vérdlandet (filialverksamhet), ska underrittelsen, utover det som
anges 1 andra stycket, innehalla uppgifter om

1. filialens organisation,

2. pa vilken adress i fondens hemland handlingar kan erhallas, samt
3. namn och kontaktuppgifter for filialens ansvariga ledning.

Denna lag trader i kraft den 3 juli 2015.
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investeringsfonder

Harigenom foreskrivs' att 5 kap. 8 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder i

stillet for lydelsen enligt lagen

(2014:798) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.

8§

Verksamhet enligt 1-3, 6 och 7 §§ far drivas genom att AIF-forval-
taren inréttar en filial i Sverige eller erbjuder och utfor tjanster i Sverige

fran sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder dn

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstdnd enligt 6 §, och

3. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, sévitt
giller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 och 2 §§ tillam-
pas dven 8 kap. 28 §. For forva-
ringsinstitut till alternativa investe-
ringsfonder som forvaltas enligt
5 kap. 1 eller 2 § tillampas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1§ forsta stycket 1
och 2 § tillimpas dven 8 kap. 28 §.
For forvaringsinstitut till alterna-
tiva investeringsfonder som for-
valtas enligt 1§ forsta stycket I
eller 2 § tillimpas 9 kap.

' Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.



Remissinstanser som har haft mojlighet att yttra grig’g- 2o
sig Over promemorian Nagra

viardepappersmarknadsfragor (Ds 2014:46)

Sveriges riksbank, Kammarritten i Stockholm, Forvaltningsritten i
Stockholm, Domstolsverket, Konsumentverket, Kommerskollegium,
Stockholms handelskammare, Riksgéldskontoret, Finansinspektionen,
Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden, Tredje AP-fonden, Fjérde
AP-fonden, Sjitte AP-fonden, Sjunde AP-fonden, Juridiska fakultets-
nidmnden vid Stockholms universitet, Konkurrensverket, Regelradet,
Aktieframjandet, Aktiemarknadsbolagens Forening, Aktiemarknads-
namnden, Aktietorget AB, Euroclear Sweden AB, Fastighetsdgarna
Sverige, Finansforbundet, Fondbolagens forening, Foreningen for god
sed pé virdepappersmarknaden, Foretagarna, Handelshogskolan i Stock-
holm, Institutionella dgares forening for regleringsfragor pa aktiemark-
naden, Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Konsumenternas Bank- och
finansbyra, Landsorganisationen i Sverige (LO), Nasdag OMX Stock-
holm AB, Nordic Growth Market NGM AB, Niringslivets Regelndmnd
(NNR), Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareféreningen,
Svenska Riskkapitalféreningen, Svensk Forsdkring, Svenskt Naringsliv,
Sveriges advokatsamfund, Sveriges Akademikers Centralorganisation
(SACO), Sveriges Aktiesparares Riksforbund och Tjénsteménnens
Centralorganisation TCO.
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Lagrddsremissens lagforslag

Forslag till lag om @ndring 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs' att 2 kap. 34 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument” ska ha fljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
2 kap.

34 §°

Varje ny omstdndighet, sakfel eller forbiseende som kan péverka
bedémningen av Overlatbara vardepapper som omfattas av ett prospekt
och som intriffar eller uppmirksammas efter det att prospektet har
godkénts men innan anmdilningstiden for erbjudandet av overlatbara
véardepapper till allménheten 16per ut eller, om det intréffar senare, de
Overlatbara virdepapperen tas upp till handel pa en reglerad marknad,
ska tas in eller rittas till i ett tilldgg till prospektet. Sammanfattningen,
och eventuella Oversittningar av denna, ska kompletteras om det &r
nddvindigt for att aterge informationen 1i tilldgget.

Fragan om godkénnande av ett tilldgg till ett prospekt fir provas av
Finansinspektionen, om Sverige dr hemmedlemsstat. Finansinspektionen
ska meddela beslut med anledning av ansdkan om godkdnnande av ett
tilligg inom sju arbetsdagar fran det att ansdkan kom in till inspektionen.
Tillagget ska ddrefter offentliggdéras pa samma sétt som prospektet har
offentliggjorts pa. Nar Finansinspektionen har godként ett tilligg till
prospekt, ska Europeiska vidrdepappers- och marknadsmyndigheten
underrittas om godkdnnandet. Tillsammans med underrittelsen ska
Finansinspektionen ldmna en kopia av tillagget.

En investerare som innan tilldg-
get till prospektet offentliggérs har
gjort en anmélan om eller pa annat
sdtt samtyckt till kop eller teckning
av de overlatbara virdepapper som
omfattas av prospektet, har ritt att
aterkalla sin anmdilan eller sitt
samtycke inom minst tva arbets-
dagar fran offentliggérandet.

En investerare som har gjort en
anmilan om eller pd annat sitt
samtyckt till kop eller teckning av
de Overlatbara virdepapper som
omfattas av prospektet har ritt att
aterkalla sin anmdilan eller sitt
samtycke inom minst tva arbets-
dagar fran offentliggérandet av
tilldgget, om

1. prospektet avser ett erbjudan-
de av éverldtbara virdepapper till
allmdnheten,

2. anmdlan gjordes eller sam-

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggéras ndr virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och

radets direktiv 2010/73/EU.
% Lagen omtryckt 1992:558.
® Senaste lydelse 2012:378.



tycket skedde innan offentliggér- Prop.2014/15:115
andet, och Bilaga 7
3. den nya omstéindigheten, sak-

felet eller forbiseendet intrdffade
innan anmdlningstiden for erbjud-
andet lopte ut och de overldtbara
vdrdepapperen levererades.

I tillagget till prospektet ska sista dagen for aterkallelse av anmilan

eller samtycke anges.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 juli 2015.

2. For ritten till dterkallelse av anmélan om eller samtycke till kop eller
teckning av Gverlatbara vérdepapper som har skett fore ikrafttridandet
géller dldre bestimmelser.
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investerarskydd

Hirigenom foreskrivs' att 2, 4, 6, 7, 16, 21, 23 och 24 §§ lagen
(1999:158) om investerarskydd ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2§

I denna lag betyder

1. virdepappersinstitut: detsamma som anges i 1 kap. 5§ 27 lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden,

2. fondbolag: ett sddant bolag som anges i 1 kap. 1 § forsta stycket 8
lagen (2004:46) om viardepappersfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sddant utlindskt foretag som anges i 1 kap. 1 §
forsta stycket 13 lagen om vérdepappersfonder, som driver verksamhet
fran filial i Sverige med stdd av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat
ett virdepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en svensk AlF-forvaltare for ut-
forande av en investeringstjdnst
eller den for vars rékning tjansten
utfors,

4. investerare: den som anlitat
ett vardepappersinstitut, ett fond-
bolag, ett forvaltningsbolag eller
en AIF-forvaltare for utférande av
en investeringstjénst eller den for
vars rakning tjénsten utfors,

5. investeringstjénst: en sadan tjanst som avses i
a)2kap. 1§ och 2§ forsta stycket 1 lagen om viardepappersmark-

naden,

b) 7 kap. 1 § andra stycket 9 lagen (2004:297) om bank- och finansie-

ringsrorelse,

c) 1 kap. 4 § savitt avser diskretionér portfoljforvaltning, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2 lagen om virdepappersfonder samt

d) 3 kap. 2 § forsta stycket och andra stycket 1-3 och 9 kap. 10 § forsta
stycket 1 lagen (2013:561) om fOrvaltare av alternativa investerings-

fonder,

6. finansiella instrument: detsamma som anges i 1kap. 4§ forsta
stycket 1 lagen om vardepappersmarknaden,
7. garantimyndigheten: den myndighet som handlagger fragor om

investerarskyddet, och

8. AIF-forvaltare: ett sddant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder.

8. AlF-forvaltare: ett sadant
foretag som har tillstdnd som avses
i3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller som driver verk-
samhet fran filial i Sverige med

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.

* Senaste lydelse 2013:568.
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Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en AIF-forval-
tare som har fatt tillstdind att

tillhandahalla investeringstjdnster
tillhér  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
vérdepappersinstituts eller fond-
bolags filial i ett annat land inom
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet (EES).

Ett svenskt virdepappersinstitut,
ett fondbolag eller en svensk AIF-
forvaltare som har fatt tillstdnd att

tillhandahalla investeringstjénster
tillhér  investerarskyddet enligt
denna lag.

Investerarskyddet omfattar dven
tillgéngar enligt 3 § hos ett svenskt
véardepappersinstituts, e#t fond-
bolags eller en svensk AIF-
forvaltares filial i ett annat land
inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES).

Garantimyndigheten far p& ansokan av ett svenskt virdepappersinstitut
eller ett fondbolag besluta om att skyddet enligt denna lag ska omfatta
dven tillgdngar enligt 3 § som finns hos en filial till institutet eller fond-

bolaget i ett land utanfor EES.

6§

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlandskt vardepap-
persinstitut fran ett land inom EES
eller ett forvaltningsbolag besluta
att institutets eller bolagets filial i
Sverige skall tillhora det svenska
investerarskyddet som komplette-
ring till det skydd som giller for
institutet eller bolaget i hemlandet
(kompletteringsskydd).

Garantimyndigheten far pa an-
sokan av ett utlandskt virdepap-
persinstitut fran ett land inom EES,
ett forvaltningsbolag eller en
utldndsk AIF-forvaltare besluta att
institutets, bolagets eller AIF-
forvaltarens filial 1 Sverige ska
tillhéra det svenska investerar-
skyddet som komplettering till det
skydd som giller for institutet,
bolaget eller AIF-forvaltaren i
hemlandet (kompletteringsskydd).

Detsamma géller for ett utldndskt vdrdepappersinstitut fran ett land
utanfor EES, om dess filial i Sverige tillhor ett skydd i hemlandet som
uppfyller minst de krav som géller inom EES.

Nér ersittning faststélls enligt
denna lag skall i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan f&
fran skyddet i institutets hemland.

* Senaste lydelse 2013:568.
* Senaste lydelse 2007:1434.

Nér ersittning faststills enligt
denna lag ska i fall som avses i
forsta och andra styckena avdrag
goras for den erséttning en inve-
sterare som anlitat filialen kan fa
fran skyddet i institutets, bolagets
eller AIF-férvaltarens hemland.
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78
En investerare har ritt till ersdttning fran investerarskyddet om ett
véardepappersinstitut, ett fondbolag, ett forvaltningsbolag eller en AIF-
forvaltare som tillhor skyddet forsétts i konkurs och investeraren inte
frén institutet, bolaget eller AIF-forvaltaren kan fa ut finansiella instru-

ment eller medel som avses i3 §.
Om en filial till ett utlindskt
véardepappersinstitut eller en filial
till ett forvaltningsbolag tillhor
investerarskyddet, har investerare
som anlitat filialen dven ratt till
ersittning om en behdrig myn-
dighet i institutets eller bolagets
hemland forklarat att finansiella
instrument och medel hos institutet
eller bolaget inte &r tillgéngliga.
Vad som sdgs i denna lag om
konkursbeslut ska i sdadana fall
tillimpas pd motsvarande sdtt.

Om en filial till ett utlindskt
véardepappersinstitut, en filial till
ett forvaltningsbolag eller en filial
till en utlindsk AIF-forvaltare till-
hor investerarskyddet, har investe-
rare som anlitat filialen dven rétt
till ersdttning om en behdrig myn-
dighet i institutets, bolagets eller
AIF-forvaltarens hemland forkla-
rat att finansiella instrument och
medel hos institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren inte é&r tillging-
liga. I sddana fall ska bestimmel-
serna om konkursbeslut i denna
lag tillimpas.

16 §°

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en AIF-forvaltares konkurs finner
att en investerare kan ha rétt till
ersittning fran investerarskyddet,
ska forvaltaren genast informera
investeraren om detta. Forvaltaren
ska ocksa ldmna de uppgifter till
garantimyndigheten som myndig-
heten behover for att kunna ta
stéillning till en investerares ersitt-
ningskrav.

Om forvaltaren i ett vérdepap-
persinstituts, ett fondbolags eller
en svensk AlF-forvaltares konkurs
finner att en investerare kan ha rétt
till ersédttning frdn investerar-
skyddet, ska forvaltaren genast
informera investeraren om detta.
Forvaltaren ska ocksd lamna de
uppgifter till garantimyndigheten
som myndigheten behdver for att
kunna ta stdllning till en investe-
rares ersittningskrav.

21§

I frdga om erséttningar som har betalats ut fran investerarskyddet
trader staten in i investerarens ritt mot vardepappersinstitutet, fond-
bolaget, forvaltningsbolaget eller AIF-forvaltaren med foretradesritt
framfor investeraren intill det utgivna beloppet.

Nir ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut ersédttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut eller ett fondbolag
forsatts i konkurs, trdder det ut-

* Senaste lydelse 2013:568.
¢ Senaste lydelse 2013:568.
7 Senaste lydelse 2013:568.

Nir ett utlindskt skyddssystem
har betalat ut ersdttning med an-
ledning av att ett svenskt vérde-
pappersinstitut, ett fondbolag eller
en svensk AIF-forvaltare forsatts i



landska skyddssystemet in i
investerarens ritt mot virdepap-
persinstitutet eller fondbolaget
med foretradesrétt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

konkurs, trdder det utlindska
skyddssystemet in i investerarens
ritt mot vérdepappersinstitutet,
fondbolaget eller AIF-férvaltaren
med foretradesritt framfor investe-
raren intill det utgivna beloppet.

23 §"

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en AIF-forvaltare som tillhor
investerarskyddet inte fullgor sina
skyldigheter enligt denna lag.

Garantimyndigheten ska under-
ratta Finansinspektionen, om ett
vardepappersinstitut, ett fondbolag
eller en svensk AIF-forvaltare som
tillhdr investerarskyddet inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag.

24 §°

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och vérdepappersinstitutet
eller forvaltningsbolaget inte full-
gor sina skyldigheter enligt denna
lag, ska  garantimyndigheten
underritta tillsynsmyndigheten i
institutets eller bolagets hemland
om detta. Myndigheten ska sam-
arbeta med den tillsynsmyndig-
heten i friga om é&tgirder som
vidtas for att sékerstéilla att
institutet eller bolaget fullgoér sina
skyldigheter.

Om institutet eller bolaget dnda
inte fullgér sina skyldigheter far
garantimyndigheten foreldgga det
att vidta rittelse inom viss tid,
dock minst ett ar. Institutet eller
bolaget ska erinras om att skyddet
inte liangre ska gélla for filialen,
om det inte fullgdér sina skyldig-
heter. Har institutet eller bolaget
inte vidtagit réttelse inom fore-
skriven tid far garantimyndigheten
besluta att skyddet inte langre ska
gilla for filialen. Ett sddant beslut
far meddelas endast om tillsyns-
myndigheten 1 institutets eller

8 Senaste lydelse 2013:568.
? Senaste lydelse 2007:1434.

Om en filial som avses i 6§
forsta stycket tillhor investerar-
skyddet och virdepappersinstitut-
et, forvaltningsbolaget eller AIF-
forvaltaren inte fullgdr sina skyl-
digheter enligt denna lag, ska
garantimyndigheten underratta till-
synsmyndigheten 1 institutets,
bolagets eller AIF-forvaltarens
hemland om detta. Myndigheten
ska samarbeta med den tillsyns-
myndigheten i frdga om atgérder
som vidtas for att sdkerstilla att
institutet, bolaget eller AIF-for-
valtaren fullgor sina skyldigheter.

Om institutet, bolaget eller AIF-
forvaltaren &nda inte fullgdr sina
skyldigheter, far garantimyndig-
heten foreldgga det eller den att
vidta réttelse inom viss tid, dock
minst ett ar. Foreldggandet ska
innehdlla en upplysning om att
skyddet inte lidngre ska gilla for
filialen, om institutet, bolaget eller
AIF-forvaltaren inte fullgoér sina
skyldigheter. Har institutet, bolag-
et eller AIF-férvaltaren inte vid-
tagit réttelse inom foreskriven tid,
far garantimyndigheten besluta att
skyddet inte ldngre ska gilla for
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Prop. 2014/15:115  bolagets hemland har samtyckt till ~ filialen. Ett sédant beslut far

Bilaga 7 beslutet. meddelas endast om tillsynsmyn-
digheten i institutets, bolagets eller
AIF-forvaltarens  hemland  har
samtyckt till beslutet.

Denna lag trader i kraft den 3 juli 2015.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom foreskrivs' att 1 kap. 7 och 11 §§, 2 kap. 6 §, 3 kap. 2§,
S kap. 1 och 8 §§ och 6 kap. 1 § och rubrikerna nérmast fore 5 kap. 1 §
och 6 kap. 1§ lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.

78§
Med en EES-baserad AIF-forvaltares virdland avses det land, annat

4n hemlandet, i vilket forvaltaren

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland, eller

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgor fondens hemland.

1. forvaltar en alternativ investe-
ringsfond som har det landet som
sitt hemland,

2. marknadsfor andelar eller ak-
tier i en alternativ investerings-
fond, oberoende av vilket land som
utgdr fondens hemland, eller

3. tillhandahdller de tjdnster
som avses i 3 kap. 2 §.

11§

I denna lag betyder

1. arbetstagarrepresentanter:
detsamma som 1 artikel 2 e 1
Europaparlamentets och rédets
direktiv 2002/14/EG av den 11
mars 2002 om inrdttande av en
allmédn ram for information till och
samrad med arbetstagare i Euro-
peiska gemenskapen,

1. arbetstagarrepresentanter:
detsamma som 1 artikel 2 e 1
Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/14/EG av den 11
mars 2002 om inrdttande av en
allmédn ram f6r information till och
samrad med arbetstagare i Euro-
peiska gemenskapen, i den ur-

sprungliga lydelsen,
2. direktivet _om__forvaltare av 2. direktivet _om__ forvaltare av
alternativa investeringsfonder:  alternativa investeringsfonder:

Europaparlamentets och rédets
direktiv 2011/61/EU av den 8 juni
2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder =~ samt  om
dndring av direktiv 2003/41/EG
och 2009/65/EG och foérordning-

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 forordning-

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.

? Senaste lydelse 2014:991.
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arna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010,

arna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010, i Iydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2014/65/EU,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

4. emittent: ett foretag som har sitt stadgeenliga séte i ett land inom
EES och vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad,

5. etablerad:

a) for en alternativ investeringsfond: dér fonden har tillstand eller &r
registrerad eller, om fonden varken har tillstand eller &r registrerad, dar
dess stadgeenliga séte eller huvudkontor finns, eller, om fonden inte har
nagot stadgeenligt séte eller huvudkontor, det land till vilket fonden har

starkast anknytning,

b) for en AIF-forvaltare: dar dess stadgeenliga séte finns,
c) for ett forvaringsinstitut: dér dess stadgeenliga sdte eller en filial

finns,

6. filial: avdelningskontor med sjilvstindig forvaltning, varvid dven en
AlF-forvaltares etablering av flera driftstéllen i ett annat land inom EES
4n hemlandet eller i ett land utanfor EES ska anses som en enda filial,

7. finansiell hdvsting: en metod genom vilken en AIF-forvaltare Skar
exponeringen for en forvaltad alternativ investeringsfond genom 1én av
kontanter eller vardepapper, eller med anvidndning av derivatinstrument

eller pa nagot annat sétt,

8. finansiellt instrument. detsamma som i 1 kap. 4 § forsta stycket 1
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,
9. fondféretag: detsamma som i 1kap. 1§ forsta stycket 9 lagen

(2004:46) om vardepappersfonder,

10. holdingbolag: ett foretag med aktieinnehav i ett eller flera andra
foretag, vars afférsidé &r att fullfolja en eller flera affarsstrategier genom
sina dotterforetag, nérstiende foretag eller dgarintressen for att bidra till
deras vérde pa lang sikt, och som ér ett foretag som antingen

a) handlar for egen rikning och vars aktier dr upptagna till handel pé en

reglerad marknad, eller

b) har etablerats inte huvudsak-
ligen for att generera avkastning at
sina investerare genom avyttring
av sina dotterforetag eller nér-
staende foretag, vilket framgér av
bolagets arsredovisning eller andra
offentliga handlingar,

11. kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 1 Europaparlamentets
och réadets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag  och  om
andring av forordning (EU) nr
648/2012,

12. kommissionens _ delegerade
forordning: kommissionens dele-

b) har etablerats inte huvudsak-
ligen for att generera avkastning at
sina investerare genom avyttring
av sina dotterforetag eller nér-
staende foretag, vilket framgér av
foretagets  é&rsredovisning  eller
andra offentliga handlingar,

11. kapitalbas: detsamma som i
artikel 72 i Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr
575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersforetag  och  om
andring av forordning (EU) nr

648/2012, i den ursprungliga
lydelsen,
12. kommissionens _delegerade

forordning: kommissionens dele-



gerade  forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december
2012 om komplettering av Europa-
parlamentets och radets direktiv
2011/61/EU vad giller undantag,
allminna verksamhetsvillkor, for-
varingsinstitut, finansiell havstang,
Oppenhet och tillsyn,

gerade  forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december
2012 om komplettering av Europa-
parlamentets och radets direktiv
2011/61/EU vad géller undantag,
allminna verksamhetsvillkor, for-
varingsinstitut, finansiell havstdng,
Oppenhet och tillsyn, i den ur-

sprungliga lydelsen,

13. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i en AIF-for-
valtare, om innchavet berdknat pa det sétt som anges i 1 kap. 1 a § lagen
om vardepappersfonder representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggor ett vdsentligt inflytande
over ledningen av forvaltaren,

14. marknadsforing: direkt eller indirekt erbjudande eller placering, pa
AlF-forvaltarens initiativ eller for AIF-forvaltarens rékning, av andelar
eller aktier i en alternativ investeringsfond som denne forvaltar och som
riktar sig till investerare med hemvist eller stadgeenligt sdte inom EES,

15. matarfond till en alternativ investeringsfond: en alternativ investe-
ringsfond som

a) placerar minst 85 procent av sina tillgangar i andelar eller aktier i en
annan alternativ investeringsfond (mottagarfond till en alternativ investe-
ringsfond), eller

b) placerar minst 85 procent av sina tillgangar i fler &n en mottagarfond
till en alternativ investeringsfond forutsatt att dessa fonder har identiska
investeringsstrategier, eller

c) pa annat sitt har en exponering pad minst 85 procent av sina till-
gangar mot en sddan mottagarfond till en alternativ investeringsfond,

16. moderforetag och dotterforetag: detsamma som i 1 kap. 4 § ars-
redovisningslagen (1995:1554),

17. mottagarfond till en alternativ investeringsfond: en alternativ
investeringsfond i vilken en annan alternativ investeringsfond investerar
eller mot vilken denna fond har en exponering i enlighet med 15,

18. ndra forbindelser: detsamma som 1 1 kap. 2 § lagen om vérdepap-
persfonder, med den skillnaden att det som anges om fondbolag i stéllet
ska tillampas pa AIF-forvaltare,

19. onoterat foretag: ett foretag som har sitt stadgeenliga site i ett land
inom EES och vars aktier inte &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad,

20. primdrmdklare: kreditinstitut, véirdepappersbolag, vérdepappers-
foretag eller annan lagreglerad enhet som star under fortlopande tillsyn,
vilka erbjuder professionella investerare tjdnster for att frimst finansiera
eller som motpart utféra transaktioner med finansiella instrument, och
som dven kan tillhandahélla andra tjénster, sdsom clearing, avveckling,
depatjanster, virdepapperslan, skridddarsydda tekniska 16sningar och
stodtjénster,

21. professionell investerare: en investerare som avses i 8 kap. 16 eller
17 § lagen om viardepappersmarknaden,

22. reglerad marknad: detsamma som i 1 kap. 5 § 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,
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23. specialfond: en alternativ investeringsfond som forvaltas enligt
denna lag och uppfyller de sérskilda villkoren i 12 kap.,

24. specialféretag for virdepap-
perisering: ett foretag vars enda
syfte ar att genomfora en eller flera
vardepapperiseringstransaktioner i
den mening som avses i artikel 1.2
i Europeiska centralbankens for-
ordning (EG) nr 24/2009 av den 19
december 2008 om statistik Over
tillgangar och skulder hos finan-
siella foretag som deltar i vérde-
papperiseringstransaktioner ~ och
annan lamplig verksamhet for att
uppna detta mal,

24. specialféretag for virdepap-
perisering: ett foretag vars enda
syfte dr att genomfora en eller flera
vardepapperiseringstransaktioner i
den mening som avses i artikel 1.2
i Europeiska centralbankens for-
ordning (EG) nr 24/2009 av den 19
december 2008 om statistik Over
tillgangar och skulder hos finan-
siella foretag som deltar i vérde-
papperiseringstransaktioner, i den
ursprungliga lydelsen, och annan
lamplig verksamhet for att uppna
detta mal,

25. startkapital: detsamma som i 1 kap. 5§ 18 lagen (2004:297) om

bank- och finansieringsrorelse,

26. sdrskild vinstandel: en andel av en alternativ investeringsfonds
vinst som tillfaller AIF-forvaltaren som ersittning for forvaltningen, ex-
klusive eventuell andel av fondens vinst som tillfaller forvaltaren som
avkastning pé en investering som gjorts i fonden av forvaltaren, och

27. virdepappersfond: detsamma som i 1kap. 1§ forsta stycket 25

lagen om vérdepappersfonder.

2 kap.
6§

Av bestimmelserna om tillsyn i
13 kap. ska bara 1§ forsta och
andra styckena 3, 7, 9, 10 och
15 §§ tillampas pa AIF-forvaltare
som avses 1 2 § men som inte har
tillstand som AIF-forvaltare enligt
denna lag.

Av bestimmelserna om tillsyn i
13 kap. ska bara 1§ forsta och
andra styckena, 3, 7, 9, 10 och
15 §§ tillampas pa AIF-forvaltare
som avses i 2 § men som inte har
tillstand som AIF-forvaltare enligt
denna lag.

3 kap.
28
En extern AIF-forvaltare med tillstdnd enligt 1 §, far av Finansinspek-
tionen ges tillstdnd att utfora diskretionir forvaltning av investeringsport-

foljer.

En AIF-forvaltare med tillstdnd for diskretiondr forvaltning av investe-
ringsportféljer far efter tillstind av Finansinspektionen
1. férvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i fridga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
héllande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,

Vid erbjudande och tillhanda-
héallande av tjénster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 1,



9-12, 14, 21-23, 26, 27 och 34 §§
samt 35§ forsta stycket lagen
(2007:528) om viardepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgéngar.

9-12, 14, 21-27 och 34 §§ samt
35§  forsta  stycket lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas frdn AIF-forvalta-
rens egna tillgédngar.

5 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond som dr etablerad

i Sverige

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare far, utan tillstdnd enligt
denna lag, forvalta en alternativ
investeringsfond som ér etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om forvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska fOrvaltas hir i
landet.

i Sverige, diskretiondr forvaltning
av investeringsportfoljer och
sidotjdnster

En utlindsk EES-baserad AIF-
forvaltare far, utan tillstand enligt
denna lag,

1. forvalta en alternativ investe-
ringsfond som é&r etablerad i
Sverige och inte &r en specialfond,
om fOrvaltaren i sitt hemland har
tillstand som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och som omfattar for-
valtning av en alternativ investe-
ringsfond av motsvarande slag
som den som ska forvaltas hir i
landet, och

2. i Sverige tillhandahdlla tjdnst-
er som avses i 3kap. 2§ forsta
stycket och andra stycket 1, 3
och 4, om forvaltaren i sitt hem-
land har tillstand som avses i
direktivet om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder och som
omfattar de tjdnster som ska till-
handahdllas hdr i landet.

Verksamheten far inledas den dag da behorig myndighet i forvaltarens
hemland har meddelat forvaltaren att en underrittelse om verksamheten
och ett intyg om att forvaltaren har tillstind som avses i direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder har ldmnats till Finans-
inspektionen.

8§

Verksamhet enligt 1-3 och 5-7 §§ far drivas genom att AIF-forval-
taren inréttar en filial i Sverige eller erbjuder och utfor tjénster i Sverige
frén sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder 4n

Prop. 2014/15:115

Bilaga 7

163



Prop. 2014/15:115
Bilaga 7

164

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstdnd enligt 6 §, och

3. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, sévitt
géller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 och 2 §§ tillam-
pas dven 8 kap. 28 §. For forva-
ringsinstitut till alternativa investe-
ringsfonder som foOrvaltas enligt
5 kap. 1 eller 2 § tillampas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 § forsta stycket 1
och 2 § tillimpas dven 8 kap. 28 §.
For forvaringsinstitut till alterna-
tiva investeringsfonder som forval-
tas enligt 1 § forsta stycket 1 eller
2 § tillampas 9 kap.

6 kap.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES

En AIF-forvaltare med tillstand
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som &r etablerad i ett annat land
inom EES, ska underritta Finans-
inspektionen innan sadan verksam-
het inleds forsta gangen. Vid for-
valtning av en sadan fond kréivs att
AlF-forvaltaren enligt sitt tillstdnd
enligt 3 kap. 1 § har ritt att forval-
ta fonder av motsvarande slag som
den som ska forvaltas i vardlandet.

Forvaltning av en alternativ
investeringsfond i ett land inom
EES, diskretiondr forvaltning av
investeringsportfoljer och
sidotjinster

1§

En AIF-forvaltare med tillstind
enligt 3 kap. 1 § som avser att for-
valta en alternativ investeringsfond
som &r etablerad i ett annat land
inom EES eller tillhandahadlla
sddana tjdnster som avses i 3 kap.
2 § forsta stycket och andra styck-
et 1, 3 och 4 i ett annat land inom
EES, ska underritta Finansinspek-
tionen innan sddan verksamhet
inleds forsta gangen. Vid forvalt-
ning av en sddan fond krévs att
AlF-forvaltaren enligt sitt tillstand
enligt 3kap. 1§ har ritt att
forvalta fonder av motsvarande
slag som den som ska forvaltas i
vardlandet. Vid tillhandahdllande
av sddana tidnster krdvs att AIF-
forvaltaren har tillstand enligt
3kap. 2 § och enligt det har rdtt
att  tillhandahdlla  tjidnster av
samma slag som dem som ska
tillhandahdllas i virdlandet.



Om forvaltaren avser att forvalta
fonden fran Sverige (grénsover-
skridande verksamhet), ska under-
rittelsen innehélla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden,
samt

Om forvaltaren avser att forvalta
fonden eller tillhandahdlla tjdinst-
erna fran Sverige (grénsover-
skridande verksamhet), ska under-
rittelsen innehalla

1. uppgift om i vilket land for-
valtaren avser att forvalta fonden
eller tillhandahdlla  tjdnsterna,
samt

2. en verksamhetsplan med uppgifter om vilka tjdnster som forvaltaren
avser att utfora och vilken fond som forvaltaren avser att forvalta.

Om forvaltaren avser att erbjuda och utfora sina tjénster genom en
filial i vérdlandet (filialverksamhet), ska underrittelsen, utéver det som
anges 1 andra stycket, innehalla uppgifter om

1. filialens organisation,

2. pé vilken adress i fondens hemland handlingar kan erhéllas, samt
3. namn och kontaktuppgifter for filialens ansvariga ledning.

Denna lag triader i kraft den 3 juli 2015.
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investeringsfonder

Harigenom foreskrivs' att 5 kap. 8 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder i

stillet for lydelsen enligt lagen

(2014:798) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.

8§

Verksamhet enligt 1-3, 6 och 7 §§ far drivas genom att AIF-forval-
taren inréttar en filial i Sverige eller erbjuder och utfor tjanster i Sverige

fran sitt hemland.

For AIF-forvaltarens verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra
stycket vid marknadsforing av andra alternativa investeringsfonder dn

1. specialfonder,

2. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-

rare efter tillstdnd enligt 6 §, och

3. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 7 §, sévitt
giller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra

stycket.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I frdga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 och 2 §§ tillam-
pas dven 8 kap. 28 §. For forva-
ringsinstitut till alternativa investe-
ringsfonder som forvaltas enligt
5 kap. 1 eller 2 § tillampas 9 kap.

Vid forvaltning av en special-
fond tillimpas 12 kap. I fraga om
verksamhet som drivs genom filial
hér i landet ska dven 8 kap. 1, 19—
21 och 23 §§ tillampas. Vid for-
valtning enligt 1 § forsta stycket 1
och 2 § tillimpas dven 8 kap. 28 §.
For forvaringsinstitut till alterna-
tiva investeringsfonder som for-
valtas enligt 1§ forsta stycket I
eller 2 § tillimpas 9 kap.

' Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010, i lydelsen enligt Europa-

parlamentets och radets direktiv 2014/65/EU.



Lagréadets yttrande

Utdrag ur protokoll vid sammantrdde 2015-03-31

Nérvarande: F.d. justitierdden Severin Blomstrand och Annika
Brickman samt justitierddet Johnny Herre.

Négra virdepappersmarknadsfragor

Enligt en lagradsremiss den 26 mars 2015 (Finansdepartementet) har

regeringen beslutat inhdmta Lagrédets yttrande dver forslag till

1. lag om é&ndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,

2. lag om dndring i lagen (1999:158) om investerarskydd,

3. lag om éandring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder,

4. lag om &ndring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder.

Forslagen har infor Lagradet foredragits av &dmnesradet Henrik
Lennefeldt.

Forslagen foranleder foljande yttrande av Lagradet:

Forslaget till lag om dndring i lagen om handel med finansiella instru-
ment

Lagradet foreslar att overgangsbestimmelsen (punkt 2) fortydligas och
ges foljande lydelse:

Om en investerare fore ikrafitrddandet har anmdlt eller pa annat sdtt
samtyckt till kop eller teckning av overldtbara virdepapper, gdller dldre
bestammelser om rdtten till dterkallelse.

Forslaget till lag om dndring i lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder

1 kap. 7 §

I paragrafen foreslas en ny punkt, dir uttrycket “tillhandahaller tjanster”
anvénds. Se ocksa 5 kap. 1 § och 6 kap. 1 §. Lagradet noterar att olika
uttryck forekommer i lagen, exempelvis “erbjudande och tillhanda-
héllande” (3 kap. 2 §) och “erbjuder och utfor tjénster” (5 kap. 8 §). Om
uttrycken ar avsedda att ha olika betydelser, bor det klargoras vari skill-
naderna bestar. Om inte, forordar Lagradet att en enhetlig terminologi
anvénds. Dérvid bor beaktas att samma uttryck forekommer i nérlig-
gande lagar, se exempelvis 1 kap. 6 § och 2 kap. 15 § lagen (2004:46)
om véirdepappersfonder samt 4 kap. 1 § och 5 kap. 4 § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden.
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Parallelluppstillning dver genomforandet i gri?fg- 2
svensk ritt av de dndringar 1 direktiv

2014/65/EU som avser direktiv 2011/61/EU

(AIFM-direktivet)

Artikel i direktiv 2014/65/EU  Svenska bestaimmelser
(och i AIFM-direktivet)

92.1 1 kap. 7 § lagen (2013:561) om forval-

(4.1 r vii) tare av alternativa investeringsfonder
(LAIF)

922a Rubrikerna nérmast fore 5 kap. 1 § och

(rubriken till artikel 33) 6 kap. 1 § LAIF

92.2Db 5 kap. 1 och 8 §§ och 6 kap. 1 § LAIF

(33.1 0ch 33.2)

93.2 Ikrafttridandebestammelserna till lag-

) en om dndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investerings-
fonder
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Utdrag ur protokoll vid regeringssammantridde den 23 april 2015

Narvarande: Statsministern S Lofven, ordférande, och statsrdden

A Romson, Y Johansson, I Baylan, K Persson, P Hultqvist, H Hellmark
Knutsson, I Lovin, A Regnér, M Andersson, A Ygeman, A Johansson,
P Bolund, M Kaplan, A Bah Kuhnke, A Strandhill, A Shekarabi,

G Fridolin, A Hadzialic

Foredragande: statsradet Bolund

Regeringen beslutar proposition Négra vardepappersmarknadsfragor



Rittsdatablad

Forfattningsrubrik Bestimmelser som Celexnummer for
infor, dndrar, upp- bakomliggande EU-
héver eller upprepar regler
ett normgivnings-
bemyndigande

Lag om dndring i lagen 32010L0073

(1991:980) om handel

med finansiella

instrument

Lag om dndring i lagen 32014L0065

(1999:158) om

insdttningsgaranti

Lag om dndring i lagen 32014L0065

(2013:561) om

forvaltare av alternativa

investeringsfonder

Lag om dndring i lagen 32014L0065

(2014:798) om dndring i
lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa
investeringsfonder
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