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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
. Motiv och syfte med forslaget

Kommissionen har i dag antagit ett atgérdspaket for att fordjupa kapitalmarknadsunionen,
tillsammans med meddelandet “Fullbordande av kapitalmarknadsunionen 2019 — dags att
paskynda arbetet”. I paketet ingdr detta forslag tillsammans med ett forslag till forordning om
fraimjande av grinsoverskridande distribution av kollektiva investeringsfonder som ocksé
dndrar forordningarna (EU) nr 345/2013' och 346/20132, samt ett forslag om ett EU-regelverk
for sdkerstdllda obligationer, ett forslag om ett regelverk for europeiska tillhandahéllare av
grasrotsfinansiering till foretag, ett forslag om tillimplig lag for rittsverkan gentemot tredje
man av dverlatelse av fordringar och ett meddelande om tillimplig lag for egendomsrittslig
verkan av virdepapperstransaktioner.

Genom detta forslag dndras vissa bestimmelser i direktiv 2009/65/EG> och direktiv
2011/61/EU* i syfte att minska rittsliga hinder for grinsdverskridande distribution av
investeringsfonder i EU. Dessa nya atgirder véntas minska fondforvaltarnas kostnader for
gransOverskridande verksamhet och leda till mer grinsoverskridande marknadsforing av
investeringsfonder. Okad konkurrens i EU kommer att bidra till att ge investerarna storre
valfrihet och bittre avkastning.

Detta forslag var planerat i kommissionens arbetsprogram 2018° och ska ses i ett bredare
sammanhang, i ljuset av handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen® och
halvtidséversynen éver kapitalmarknadsunionen’. Syftet ir att fi till stind en genuin inre
kapitalmarknad genom att komma till rdtta med fragmenteringen av kapitalmarknaderna,
undanrdja réttsliga hinder for finansiering av ekonomin och 6ka utbudet av kapital for foretag.
Réttsliga hinder, sdsom medlemsstaternas marknadsforingskrav, foreskrivna avgifter och
administrativa krav och krav pd underrittelse avskriacker i betydande grad distribution av
gransoverskridande fonder. Dessa hinder identifierades 1 svaren pd gronboken om
kapitalmarknadsunionen®, uppmaningen att limna synpunkter pi EU:s regelverk for

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

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

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Overldtbara virdepapper
(fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om éndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 7.7.2011, s. 1).

Meddelande frén kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Kommissionens arbetsprogram 2018 — En agenda for ett mer enat,
starkare och mer demokratiskt Europa.

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion, COM(2015) 468 final.
Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och  Regionkommittén om  halvtidséversynen  &ver  handlingsplanen  for
kapitalmarknadsunionen, COM(2017) 292 final.

8 Gronbok: Att bygga en kapitalmarknadsunion, COM(2015) 63 final.
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finansiella tjiinster’ och det offentliga samridet om hinder for griinséverskridande
distribution av investeringsfonder'’.

Investeringsfonder ar investeringsprodukter framtagna med det enda syftet att sla ihop
investerares kapital och investera kapitalet kollektivt genom en portfolj av finansiella
instrument sdsom aktier, obligationer och andra virdepapper. Inom EU kan
investeringsfonderna kategoriseras som foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara
vardepapper (nedan kallade fondforetag) och alternativa investeringsfonder (nedan kallade
AIF-fonder) som fOrvaltas av fOrvaltare av alternativa investeringsfonder. Fondforetag
omfattas av direktiv 2009/65/EG och AlIF-fonder av direktiv 2011/61/EU. Direktiv
2011/61/EU kompletteras av fyra fondregelverk, nimligen

. forordning (EU) nr 345/2013 om europeiska riskkapitalfonder,

. forordning (EU) nr 346/2013 om europeiska fonder for socialt foretagande,
. forordning 2015/460'! om europeiska langsiktiga investeringsfonder, och
. forordning 2017/1131'? om penningmarknadsfonder.

Dessa regelverk har som gemensamt syfte att gora grinsoverskridande distribution enklare
samtidigt som ett starkt investerarskydd sékerstélls.

Regler for EU-investeringsfonder gor det mojligt for fondforvaltare att distribuera, och med
vissa undantag, dven forvalta sina fonder 6ver hela EU. Aven om fdrekomsten av EU-
investeringsfonder har okat kraftigt, med totalt 14 310 miljarder euro i forvaltade tillgangar i
juni 2017'%, 4 EU:s marknad for investeringsfonder fortfarande till &vervigande del
organiserad som nationella marknader: 70 % av alla tillgdngar under forvaltning innehas av
investeringsfonder som ir registrerade for forsiljning endast inom sin nationella marknad'.
Endast 37 % av fondforetagen och cirka 3 % av AIF-fonderna ar registrerade for forsdljning 1
mer dn tre medlemsstater. Jamfort med USA dr EU-marknaden mindre i termer av forvaltade
tillgingar. Andé finns det betydligt fler fonder i EU (58 125 i EU jimfort med 15415 i
USA'). Detta betyder att EU-fonder i genomsnitt ér betydligt mindre. Vilket i sin tur betyder
mindre stordriftsfordelar, negativa effekter 1 form av avgifter som maste betalas av investerare
och negativa effekter for den inre marknaden for investeringsfonder som helhet.

Forslaget tar ocksa hansyn till att det finns andra faktorer, utanfor detta forslags
tillimpningsomradde, som haller tillbaka den gransoverskridande distributionen av
investeringsfonder i EU. Till dessa faktorer hor nationella skatteregler for investeringsfonder
och investerare, vertikala distributionskanaler och kulturella preferenser for inhemska
produkter.

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala
kommittén och Regionkommittén: Synpunkter fran berdrda parter pa EU:s regelverk for finansiella
tjanster COM(2016) 855 final.
https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en.
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om europeiska
langsiktiga investeringsfonder (EUT L 123, 19.5.2015, s. 121).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1131 av den 14 juni 2017 om
penningmarknadsfonder (EUT L 169, 30.6.2017, s. 8).

13 EFAMA Quarterly Statistical Release Q2 2017 (ej 6versatt till svenska).

Har ingér dven “round-trip”-fonder, dvs. nér en forvaltare forlagger en fond i en annan medlemsstat och
darefter distribuerar tillbaka den endast till den marknad dér denne &r baserad.

15 EFAMA Fact Book 2017 and Investment Company Institute (ICI) Fact Book 2017 (ej Oversatt till
svenska).
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. Forenlighet med befintliga bestimmelser inom omradet

Detta direktiv ldggs fram tillsammans med ett forslag till forordning om underlittande av
gransoverskridande distribution av kollektiva investeringsfonder och om &andring av
forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013. Det innehdller dndringar av vissa
bestimmelser 1 direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU som gédller for
gransOverskridande distribution av investeringsfonder. Bestdimmelserna har pekats ut som
betungande eller oklara och har lett till 6verreglering nir de har inforlivats med de nationella
rattsordningarna. Dessa dndringar dr forenliga med direktivens mal, ndmligen att inrétta en
inre marknad for investeringsfonder och frimja grinsdverskridande distribution av
investeringsfonder. Forslaget harmoniserar ocksid reglerna i1 de olika regelverken for
investeringsfonder. Darmed behalls forenligheten med befintliga bestaimmelser.

. Forenlighet med unionens politik inom andra omraden

Kommissionens framsta prioritering ar att stirka FEuropas ekonomi och stimulera
investeringar for att skapa arbetstillfillen. En mycket viktig del av investeringsplanen for
Europa'®, som syftar till att stirka Europas ekonomi och frimja investeringar i alla 28
medlemsstaterna, &r att skapa en fordjupad inre marknad for kapital — en
kapitalmarknadsunion. Djupare och integrerade kapitalmarknader kommer att forbattra
tillgdngen pa kapital for foretag samtidigt som de bidrar till framvédxten av nya
investeringsmojligheter for smasparare.

Forslaget ar ett komplement till detta mél och en prioriterad atgird enligt
halvtidséversynen av kapitalmarknadsunionen'’, eftersom det innehdller tgirder for att
undanréja  kapitalmarknadshinder. Det bidrar till framvixten av mer integrerade
kapitalmarknader genom att det blir littare for investerare, fondforvaltare och investerade
foretag att dra nytta av den inre marknaden.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN
. Rittslig grund

Detta lagstiftningsinitiativ ligger inom ett omrade dér delad befogenhet géller 1 enlighet med
artikel 4.2 a 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget). Dess syfte dr
att underlétta etablering och tillhandahéllande av tjénster pd den inre marknaden genom att
vidareutveckla och genomfora de allminna principerna om etableringsfrihet och friheten att
tillhandahalla tjanster, vilka slas fast 1 artiklarna 49 och 56 1 EUF-fordraget.

Forslaget har sin rittsliga grund 1 artikel 53.1 i EUF-fordraget, som é&r rittslig grund for
direktiv 2009/65/EG (f.d. artikel 47.2 1 EG-fordraget) och direktiv 2011/61/EU. Den inre
marknaden for investeringsfonder kan for nérvarande inte utnyttjas till sin fulla potential pa
grund av rittsliga hinder. Det kan till exempel rora sig om att de tva direktiven har genomforts
pa olika sitt i olika ldnder vilket gor det svért att fullt ut utnyttja friheterna enligt EUF-
fordraget nér det géller investeringsfonder. Nigra av de foreslagna édndringarna av de géllande
reglerna dr avsedda att harmonisera dem och gora dem tydligare dér sd behovs. Dessa
andringsforslag syftar till att atgdrda de negativa effekterna av de identifierade hindren for

16 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1507119651257&uri=CELEX:52014DC0903

17 Vidare inriktas ytterligare initiativ pa att frimja gransoverskridande investeringar, t.ex. vigledning om
befintliga EU-standarder for behandling av granséverskridande EU-investeringar och en ram for 16sning
av investeringstvister i godo.
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marknadstilltrade for forvaltare som vill erbjuda sina investeringsfonder i en annan
medlemsstat genom att tillhandahélla grinsoverskridande tjdnster eller genom att etablera en
filial i en annan medlemsstat. Forslaget innebédr en harmonisering av bestimmelserna for
fondforetag och AIF-forvaltare och det innehdller ocksé nya atgérder for att undanréja hinder
for gransoverskridande distribution av fonder.

. Subsidiaritetsprincipen (for icke-exklusiv befogenhet)

Forslaget dr forenligt med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska
unionen (EU-fordraget).

Enligt subsidiaritetsprincipen far dtgirder pa unionsniva endast vidtas om medlemsstaterna pa
egen hand inte kan uppna malen for den planerade atgirden. Det aktuella problemet — rittsliga
hinder for gransoverskridande distribution av investeringsfonder — ar inte begrénsat till en
enda medlemsstats territorium. Foljaktligen dr forslagets syfte att sdkerstélla att den inre
marknaden for investeringsfondstjanster fungerar smidigt, till exempel genom (ytterligare)
harmonisering av kraven for lokala funktioner for investerare i virdmedlemsstaterna. Vidare
ar atgirder pa EU-niva ett bittre sétt att skapa enhetlighet och réttssdkerhet i utdvandet av
friheterna enligt fordraget.

. Proportionalitetsprincipen

Forslaget ar forenligt med proportionalitetsprincipen i artikel 5 1 EU-fordraget. De foreslagna
atgirderna ar nodvandiga for att uppnd maélet att minska onddiga rattsliga hinder for
gransoverskridande distribution av investeringsfonder inom EU. De kvarvarande rittsliga
hindren kriver atgédrder pa EU-nivd som mdjliggor harmoniserade regler, och frdgan kan inte
16sas av medlemsstaterna sjdlva.

Konsekvensbedomningen som &tfoljer detta forslag innehaller prelimindra berdkningar av
kostnadsbesparingar baserade péd sakliga och realistiska antaganden. Forslaget kommer att
gora det lattare och mindre kostsamt for investeringsfonder att efterleva kraven eftersom det
undanrdjer betungande krav och den onddiga komplexiteten och rittsosdkerheten i reglerna
for gransoverskridande distribution av fonder. Foljaktligen géir forslaget inte utover vad som
ar nodvandigt for att ta itu med dessa fragor pa EU-niva.

. Val av instrument

Detta forslag avser en dndring av direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU. Dérfor ér det
lampligt att vélja ett direktiv som instrument for att dndra de gillande bestimmelserna i dessa
direktiv for att sidkerstélla att de identifierade hindren undanrdjs.

Syftet med de nya forfarandena for sonderande marknadsforing och avanmélan som infors i
detta forslag ligger i linje med syftet med direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU, som
ar att underldtta marknadstilltride for forvaltare av kollektiva investeringsfonder. Dessa
forfaranden innebédr harmonisering av olika praxis i vissa medlemsstater pd omraden dér
harmonisering saknas. Med hédnsyn till att medlemsstaterna antingen maste komplettera eller
andra den nationella lagstiftning som reglerar tilltrddet for forvaltare av investeringsfonder till
den inhemska marknaden &r ett direktiv det ldmpligaste alternativet for att infora dessa nya
forfaranden 1 EU:s befintliga regelverk.
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3. RESULTAT AV EFTERHANDSUTVARDERINGAR, SAMRAD MED
BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSBEDOMNINGAR

. Efterhandsutvirderingar/kontroller av #dndamadlsenligheten med befintlig
lagstiftning

I samband med utarbetandet av detta forslag har kommissionen genomfort en djupanalys av
relevanta bestimmelser 1 direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU och ytterligare krav
som medlemsstaterna infort.

Utvérderingen visar att samtidigt som den inre marknaden blivit relativt framgangsrik har den
fulla potentialen ndr det giller grinsoverskridande distribution av investeringsfonder inte
utnyttjats eftersom fonderna fortfarande stélls infor méinga hinder. Dessutom ger det
nuvarande regelverket inte tillricklig transparens vad giller de réittsliga krav och den
administrativa praxis som faller utanfér den harmonisering som inférdes genom direktiv
2009/65/EG  och direktiv 2011/61/EU. Kommissionens utvdrdering visade att
medlemsstaterna har vildigt olika sitt att gripa sig an kraven pd verifieringen av
marknadsforingskommunikation. Storleken pd de avgifter som tas ut for tillsynsarbete i
enlighet med direktiv 2009/65/EG och direktiv 2011/61/EU skiljer sig dessutom mycket &t
mellan de nationella behoriga myndigheterna. Allt detta utgér hinder for en bredare
gransoverskridande distribution av investeringsfonder.

. Samrid med berorda parter

Svar fran tva samrad gav vid handen att rattsliga hinder for grinsdverskridande distribution av
investeringsfonder stir i vigen for att alla den inre marknadens fordelar ska kunna realiseras.
Det forsta samradet, gronboken om kapitalmarknadsunionen, inleddes den 18 februari
2015. Det andra samridet, synpunkter frin berdérda parter pd EU:s regelverk for
finansiella tjéinster, inleddes den 30 september 2015.

Ytterligare information om nationell praxis inhdmtades fran behoriga myndigheter och
Europiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma). P4 kommissionens begéran
genomforde Esma under 2016 en undersékning bland behdriga myndigheter och fragade efter
ndrmare upplysningar om rddande nationell praxis pd omraden sdsom foreskrivna avgifter och
marknadsforingskrav.

Baserat pa de uppgifter som inkom i samband med gronboken om kapitalmarknadsunionen
och synpunkterna frdn berdrda parter pa EU:s regelverk holl kommissionen ett offentligt
samrad den 2 juni 2016 om grinséverskridande distribution av investeringsfonder!'®.
Baserat pa den dterkoppling som redan inkommit syftade samradet till att samla in praktiska
exempel pa de problem man stott pa och beldgg for forekomsten av sddana problem. For att fa
in sd manga svar som mdjligt organiserade kommissionen kampanjturnéer tillsammans med
kapitalforvaltningsorganisationer och deras medlemmar 1 EU:s viktigaste nav for
kapitalforvaltning, dvs. Luxemburg, Frankrike, Irland, Forenade kungariket, Tyskland och
Belgien. Ett antal mdten och konferenssamtal holls tillsammans med europeiska och
nationella investerarorganisationer och samradet presenterades for anvindargruppen for
finansiella tjanster den 15 september 2016. Totalt inkom 64 svar. 52 fran organisationer eller
foretag, 8 fran offentliga myndigheter eller internationella organisationer och 4 fran enskilda.
De flesta svar indikerade att réttsliga hinder 1 hog grad avskrickte gransoverskridande
finansiering.

18 https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en .
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P& kommissionens begéran och pa grundval av de beldgg som inkommit genomférde Esma en
uppfoljningsundersékning 2017 for att skaffa sig ytterligare information om sirskild
marknadspraxis och krav pa upplysning i medlemsstaterna.

Kommissionen organiserade ocksd mdten med investeringsfondbranschen och europeiska
investeringsorganisationer for mer information. Ett frageformuldr skickades ut den 30 maj
2017 till 4tta handelsorgan om de olika omrdden som omfattas av grénsoverskridande
distribution av investeringsfonder. Sarskilt fokus ldg pa att kvantifiera kostnaderna som
orsakats av réttsliga hinder for grinsoverskridande distribution och att faststélla den
potentiella nyttan av att undanrdja dessa hinder for kapitalforvaltare och investerare.
Aterkopplingen gav vid handen att kostnaderna till f6ljd av rittsliga hinder ir betydande: de
uppgér till 1-4% av de Overgripande kostnaderna for investeringsfonder. En riktad
undersokning av 60 jaimt fordelade sma, medelstora och stora investeringsfonder baserat pa
ett stratifierat slumpmassigt urval genomfordes i oktober 2017. Undersokningen bekriftade
betydelsen av réttsliga hinder och behovet av atgiarder pd EU-niva.

Kommissionen samrddde ocksd med berdrda parter i juni och juli 2017 genom en inledande
konsekvensbedomning'® De fem svar som inkom fran kapitalforvaltare, deras organisationer
och organisationer for finansiella rddgivare stddde kommissionens initiativ att minska hindren
for gransoverskridande distribution av investeringsfonder.

. Insamling och anvéindning av sakkunnigutlitanden

Kommissionen férlitade sig pa information och data frdn Morningstar?’, European Fund and
Asset Management Association (EFAMA) och marknadsrapporter och studier av privata
foretag. Vidare gicks akademisk litteratur igenom, 1 synnerhet litteratur om konsekvenserna
av griansoverskridande distribution pa konkurrenskraft och forvéntat konsumentbeteende.

. Konsekvensbedomning

En konsekvensbeddmning genomfordes infor utarbetandet av detta initiativ.

Den 1 december 2017 avgav konsekvensbedomningsndmnden ett positivt yttrande med
rekommendationer att ytterligare forbdttra utkastet till konsekvensbeddémningsrapport.

Utkastet till rapport dndrades foljaktligen i enlighet med nimndens kommentarer?!. De
huvudsakliga dndringar som nimnden rekommenderade avser

o faktorer som paverkar sddan grénsoverskridande distribution som inte omfattas av
detta initiativ,

. en beskrivning i referensscenariot av nyligen lanserade initiativ som har en (indirekt)
paverkan pé griansoverskridande distribution av fonder,

. struktur for och presentation, beddmning och jamfGrelse av alternativen, och

. presentation, dokumentation och kvalificeringen av de kvalitativa metoderna och
deras resultat.

19
20

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-3132069_en.
Morningstar tillhandahaller investeringsdata.
2 Yttrande frén konsekvensbeddmningsndmnden SEC(2018)129 final.
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Den reviderade konsekvensbedomningsrapporten och en sammanfattning av den offentliggérs
med detta forslag®?.

Konsekvensbeddmningsrapporten tar upp en rad policyalternativ. Pa grundval av
beddmningen av dem f6ll valet pa foljande:

(a) Nationella marknadsforingskrav bor vara mer transparenta pa nationell niva och EU-
nivd. Dessutom bor definitionen av sonderande marknadsforing 1 direktiv
2011/61/EU harmoniseras och forfarandet for att kontrollera
marknadsforingsmaterial bor faststillas tydligare.

(b) Foreskrivna avgifter bor bli mer transparenta pd EU-niva och dvergripande principer
bor inforas for att sédkerstdlla enhetlighet 1 frdga om hur fGreskrivna avgifter
faststills.

() Val av sitt att stodja lokala investerare bor ldmnas till forvaltare av

investeringsfonder med skyddsmekanismer for investerare.

(d) Forfarandena och kraven for att uppdatera anmélningar och avanmélningar av
ansokningar om marknadsforingspass bor harmoniseras mer.

Tillsammans minskar de valda policyalternativen de réttsliga hindren i betydlig grad. De okar
potentialen for att fler fonder kan marknadsforas dver granserna, 6kar konkurrensen, minskar
marknadsfragmenteringen och ger investerare inom EU fler valmojligheter. De valda
policyalternativen har ocksad indirekta fordelar till foljd av deras sociala paverkan och
miljopéverkan. Mer grinsoverskridande distribution bor leda till fler mojligheter att investera
i investeringsfonder med sociala mél och miljomal. Detta kan i sin tur snabba pa tillvixten
inom dessa omréaden.

For alla investeringsfonder som for ndrvarande marknadsfors pd griansoverskridande basis
inom EU berdknas de valda policyalternativen arligen spara 306—440 miljoner euro i
kostnader (I6pande kostnader). Besparingarna i engédngskostnader forvintas bli dnnu hogre:
378-467 miljoner euro. Dessa kostnadsminskningar bor fungera som incitament for mer
gransoverskridande verksamhet och frdmja en mer integrerad inre marknad for
investeringsfonder.

Detta direktiv omfattar de valda policyalternativen ¢ och d. Den forordning som laggs fram
separat omfattar de valda policyalternativen a och b.

. Lagstiftningens dindamalsenlighet och forenkling

Detta forslag bor leda till betydande kostnadsminskningar for forvaltare av investeringsfonder
som distribuerar eller har for avsikt att distribuera sina fonder gransoéverskridande inom EU.
Dessa kostnadsminskningar kommer sérskilt att vara positiva for forvaltare av fonder som
antingen forvaltar ett mindre antal investeringsfonder eller investeringsfonder med mindre
betydande forvaltade tillgdngar eftersom de har en liten bas som de kan sprida kostnaderna pa.

Aven om detta forslag inte direkt riktar sig till smi och medelstora foretag kommer sidana
foretag indirekt att tjina pa forslaget. Okad grinsoverskridande distribution av
investeringsfonder kommer att leda till 6kad tillvixt av EU-investeringsfonder och deras
investeringar i sma och medelstora foretag, sirskilt fran riskkapitalfonder.

2 Konsekvensbedomningsrapporten och sammanfattningen, SWD(2018)54 final och SWD(2018)55 final.

SV



SV

. Grundlaggande rittigheter

Forslaget frimjar de rittigheter som faststills 1 Europeiska unionens stadga om de
grundldggande rattigheterna (nedan kallad stadgan). Huvudsyftet med detta initiativ &r att
underlitta rétten att tillhandahélla tjanster 1 alla medlemsstater, som foreskrivs i artikel 15.2 1
stadgan, samt att sdkra att ingen diskrimineras (dven indirekt) pd grund av nationalitet
(ytterligare genomforande av artikel 21.2 1 stadgan). Vidare kommer férbudet mot missbruk
av rattigheter, dvs. friheten att tillhandahélla tjanster, att vederbdrligen beaktas i enlighet med
artikel 54 1 stadgan.

4. BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget har inga budgetkonsekvenser for kommissionen.

5. OVRIGA INSLAG
. Utvirdering

En utvirdering av detta direktiv och forordningen om att underldtta grinsoverskridande
distribution av kollektiva investeringsfonder samt om &ndring av forordningarna (EU) nr
345/2013 och (EU) nr 346/2013 kommer att genomforas 36 ménader efter dagen for
inforlivande av detta direktiv. Kommissionen kommer att utgd fran offentliga samrdd och
diskussioner med Esma och behdriga myndigheter.

. Ingiende redogorelse for de specifika bestimmelserna i forslaget

Forslaget innehaller foljande dndringar:

(1) Andring av direktiv 2009/65/EG (artikel 1)

Artikel 77 1 direktiv  2009/65/EG ~ fOreslds  utgé. Skdrpta  krav  for
marknadsforingskommunikation faststills i forslaget till forordning om underldttande av
gransoverskridande distribution av fonder. Dessa principer for
marknadsforingskommunikation kommer att gilla alla kapitalforvaltare som marknadsfor sina
fonder, oavsett typ. Andringen kommer att leda till lika villkor och samma nivd av
investerarskydd i alla medlemsstater.

Artikel 91.3 1 direktiv 2009/65/EG foreslas utgd. Denna bestdmmelse innebédr att
medlemsstaterna maste se till att deras nationella lagar och andra forfattningar som reglerar
gransoverskridande marknadsforing av fondforetag inom deras territorier &r ldtta att tillga pa
distans, pa elektronisk vdg och péd ett sprdk som &r brukligt att anvinda i internationella
finanskretsar. Det parallella forslaget till forordning om underléttande av gransdverskridande
distribution av fonder innehéller sarskilda bestimmelser om Sppenhet for nationella lagar och
krav som giller marknadsforingskommunikation avseende alla kollektiva investeringsfonder.
Dessa nya bestimmelser kommer att leda till att fullstédndig, tydlig och aktuell information
samlas in och offentliggdrs av Esma.

En dndring foreslas av artikel 92 i direktiv 2009/65/EG. Denna artikel innebidr inte ndgon
skyldighet for fondforetag att ha lokala funktioner i alla medlemsstater dir fondforetaget
marknadsfors. I praktiken krdaver dock manga medlemsstater att det pa deras territorium finns
funktioner som kan gora utbetalningar till andelsidgare, aterkopa och 16sa in andelar och
tillhandahalla obligatorisk fondinformation. Nagra medlemsstater kriver &dven att dessa lokala
funktioner utfor ytterligare uppgifter, sdsom att hantera klagomal, skota lokal distribution eller
vara juridiskt ombud (inklusive relationer med den nationella behoriga myndigheten).
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Krav pé att ha lokala funktioner innebér hdga kostnader och medfor begransat merviarde med
tanke pa anviandningen av digital teknik. Enligt detta forslag blir det darfor forbjudet att stélla
krav pa fysisk nérvaro. Samtidigt som det krdvs att det i varje medlemsstat dér
marknadsforingsverksamhet bedrivs finns funktioner som anvénds 1 situationer som
inbegriper teckning av andelar, utbetalningar eller aterkdp eller inldsen, blir det enligt detta
forslag mojligt for fondforvaltare att kommunicera med investerare pa elektronisk vég eller
genom andra typer av distanskommunikation. Informationen och kommunikationsverktyget
maste vara tillgingliga for investerarna pa det eller de officiella spraken i den medlemsstat dér
de &r etablerade.

Andringarna av artiklarna 17 och 93 i direktiv 2009/65/EG syftar till att harmonisera
nationella forfaranden for dndringar av anméilningsforfaranden for fondforetag for olika
fonder och i olika medlemsstater. Det dr framfor allt nddvindigt med en exakt angiven
tidsfrist for delgivning av de behdriga myndigheternas beslut, for att garantera enhetliga regler
och effektivisera de forfaranden som é&r tillimpliga pd forvaltare av kollektiva fonder. En
exakt angiven tidsfrist d4r ocksd nodvandig for att forfarandena for att &ndra de uppgifter som
AIF-forvaltare har ldmnat 1 anmélningsforfarandet ska bli anpassade till direktiv 2011/61/EU.

En ny artikel infors som artikel 93a i direktiv 2009/65/EG for att komplettera
anmalningsforfarandena med villkoren som géller for fondforetag som beslutar att upphora
med sin marknadsforingsverksamhet i en medlemsstat. Kapitalforvaltare tillaits avanmila
marknadsforing av sitt fondforetag endast om hogst 10 investerare som innehar hogst 1 % av
de fOrvaltade tillgdngarna i1 fondforetaget har andelar i detta fondforetag i en wviss
medlemsstat. De behoriga myndigheterna 1 fondforetagets hemmedlemsstat kommer att
kontrollera att detta krav uppfylls, och &ven kontrollera kraven pa O&ppenhet och
offentliggdrande for investerare samt erbjudande om aterkdp. Alla upplysningskrav fortsétter
att gilla gentemot de investerare som Aaterstdr efter en avanmidlan om
marknadsforingsverksamhet i en medlemsstat.

2) Andringar av direktivet om forvaltning av alternativa investeringsfonder (artikel 2)

Enligt forslaget ldggs definitionen av sonderande marknadsforing till 1 artikel 4.1 1 direktiv
2011/61/EU. Vidare fors en ny artikel in som artikel 30a dér det faststills vilka villkor som
giller for att en EU-baserad AIF-forvaltare ska f4 bedriva sddan verksamhet. Det &dr viktigt
med tillrdckliga garantier mot eventuellt kringgdende av kraven i direktiv 2011/61/EU, vilka
giller vid marknadsforing av AIF-fonder 1 hemmedlemsstaten eller i en annan medlemsstat.
AlIF-forvaltare ges darfor ritt att testa intresset for en investeringsidé eller en
investeringsstrategi hos professionella investerare, men de far inte marknadsfora en etablerad
AIF-fond utan anmélan, enligt vad som foreskrivs i direktivet. Om professionella investerare
aterkommer till AIF-forvaltaren efter sonderande marknadsforing, kommer dessutom teckning
av andelar eller aktier i en AIF-fond som slutligen etableras, eller i en liknande AIF-fond som
forvaltas av AIF-forvaltaren, att anses vara ett resultat av marknadsforing.

En ny artikel infors som artikel 32a 1 direktiv 2011/61/EG f{or att komplettera
anmélningsforfarandena med forfarandet och villkoren for AIF-forvaltare som onskar upphdra
med sin marknadsforingsverksamhet i en viss medlemsstat. En AIF-forvaltare kan tillatas
avanmdla marknadsforing av den forvaltade EU-baserade AIF-fonden endast om det finns
hogst 10 investerare som innehar hogst 1 % av de forvaltade tillgangarna i AIF-fonden i en
viss medlemsstat. AIF-forvaltaren maste underrdtta de behoriga myndigheterna 1 sin
hemmedlemsstat om hur den uppfyller villkoren for avanmailan och for offentliggdrande av
detta. AIF-forvaltaren méste dven underrdtta myndigheterna om erbjudanden till investerare
att terkopa andelar eller aktier i den AIF-fond som inte lingre kommer att marknadsforas i
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deras medlemsstat. Alla krav pd Oppenhet och insyn som investerarna maste uppfylla i
enlighet med direktiv 2011/61/EU fortsdtter att gdlla for investerare som behéller sina
investeringar efter avanmédlan av marknadsforingsverksamheten i den aktuella medlemsstaten.

En ny artikel infors som artikel 43a 1 direktiv 2011/61/EU for att sédkerstéilla enhetlig
behandling av icke-professionella investerare, oberoende av vilken typ av fond de beslutar att
investera i. Om medlemsstaterna tilldter att AIF-forvaltare marknadsfor andelar eller aktier i
AlF-fonder till icke-professionella investerare inom sitt territorium, maste dessa AIF-
forvaltare ocksd se till att det finns funktioner till forfogande for icke-professionella
investerare som mdjliggdr teckning av andelar, utbetalningar eller aterkdp eller inlosen. AIF-
forvaltare kommer att kunna anvénda elektronisk kommunikation eller andra typer av
distanskommunikation for detta.

10
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2018/0041 (COD)
Forslag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV

om édndring av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG och av
Europaparlamentets och ridets direktiv 2011/61/EU avseende grinsoverskridande
distribution av kollektiva investeringsfonder

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sérskilt artikel 53.1,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter Oversdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande?,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?*,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

(1)

2

Ett gemensamt mél for Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG* och
Europaparlamentets och rédets direktiv 2011/61/EU%® #r att sikerstilla lika
konkurrensvillkor for foretag for kollektiva investeringar och att undanréja hinder for
den fria rorligheten for andelar och aktier i sddana foretag i unionen, och samtidigt
sakerstdlla ett mer enhetligt investerarskydd. Dessa mal har i stort sett uppnatts men
det finns fortfarande vissa hinder for att fondforvaltare ska kunna dra full nytta av
den inre marknaden.

Bestimmelserna i1 detta direktiv kompletteras av en sdrskild forordning [om
underldttande av grdnsoverskridande distribution av kollektiva investeringsfonder
och om dndring av forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013]. 1
forordningen faststdlls ytterligare regler och forfaranden avseende foretag for
kollektiva investeringar i Gverlatbara vérdepapper (fondféretag) och forvaltare av
alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare). Tillsammans leder forordningen och
detta direktiv till ytterligare samordning av villkoren for fondforvaltare som éar

23
24
25

26

EUTCI[...L, [...).s. [.-.].

EUTC,,s..

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Overlitbara virdepapper
(fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).
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3)

4)

)

(6)

(7

®)

verksamma pd den inre marknaden och till underldttad gridnsoverskridande
distribution av de fonder som de forvaltar.

Det dr nodvindigt att komplettera luckor i regelverket och anpassa forfarandet for
anmadlan till de behoriga myndigheterna om dndringar som fondforetaget planerar
avseende sina fOrvaltade fonder till de forfaranden som faststdlls i direktiv
2011/61/EU.

Forordning [om underldttande av grdnsoverskridande distribution av kollektiva
investeringsfonder och om dndring av férordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr
346/2013] innehaller nya Dbestimmelser som foreskriver att Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) ska utarbeta forslag till tekniska
tillsynsstandarder och forslag till tekniska genomforandestandarder for att nirmare
ange vilka uppgifter som krévs, och standardformuldr, mallar och forfaranden for
overlimnande av uppgifterna, avseende fOrvaltning av fonder och start eller
upphorande av marknadsforing av fonder enligt direktiv 2009/65/EG och direktiv
2011/61/EU. De bestammelser i dessa tva direktiv som innebdr att Esma ges
diskretiondr befogenhet att utarbeta tekniska tillsynsstandarder och forslag till
tekniska genomforandestandarder avseende anmélningar &r darfor inte lidngre
nddvéndiga och bor utgé.

Genom forordning [om underldttande av grdinsoverskridande distribution av
kollektiva investeringsfonder och om dndring av forordningarna (EU) nr 345/2013
och (EU) nr 346/2013] skirps principerna for marknadskommunikation som regleras
genom direktiv 2009/65/EG, och dess tillimpning utvidgas till AIF-forvaltare, vilket
leder till ett starkt investerarskydd oavsett typ av investerare. Motsvarande
bestimmelser 1 direktiv 2009/65/EG om marknadsforingskommunikation och
tillgdng till nationella lagar och andra forfattningar som ror marknadsforing av
andelar i fondforetag dr darfor inte lingre nddvéndiga och bor utga.

Bestimmelserna i direktiv 2009/65/EG som é&r inforlivade i vissa nationella
rattssystem och som kriver att nddvéndiga funktioner tillhandahalls investerare har
visat sig vara betungande. Dessa lokala funktioner anvinds dessutom séllan av
investerarna pa det sitt som avses 1 direktivet. Numera foredrar investerare direkt
kontakt med fondforvaltaren, antingen -elektroniskt eller per telefon, medan
betalningar och inldsen genomfdrs via andra kanaler. Aven om dessa funktioner
anvinds for administrativa dndamal, till exempel atervinning av foreskrivna avgifter
over landsgrianserna, bor sddana drenden skotas pd annat sitt, inbegripet genom
samarbete mellan behoriga myndigheter. Det bor dérfor faststillas bestimmelser som
moderniserar och nidrmare anger de krav som giller for att tillhandahalla funktioner
till icke-professionella investerare, och medlemsstaterna bor inte krdva fysisk
ndrvaro. Bestimmelserna bor samtidigt garantera att investerarna har tillgdng till den
information som de har rétt till.

For att sdkerstélla att icke-professionella investerare ges likviardig behandling dr det
nddvindigt att kraven pa funktioner dven tillimpas pa AIF-forvaltare om
medlemsstaterna tilliter dem att marknadsfora andelar eller aktier 1 AIF-fonder till
icke-professionella investerare inom sina territorier.

Eftersom det saknas tydliga och enhetliga villkor for upphérande av marknadsforing
av andelar eller aktier i ett fondforetag eller en AIF-fond i en vdrdmedlemsstat
uppstar ekonomisk och rittslig osdkerhet for fondforvaltare. Detta forslag faststéller
darfor tydliga villkor, inklusive troskelvdarden, som géller for avregistrering.
Troskelvdrdena ger en indikation pé nir fondforvaltaren kan anse att verksamheten
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)

(10)

(In

(12)

(13)

har blivit obetydlig i en viss virdmedlemsstat. Villkoren har satts upp pa ett sadant
sdtt att en balans uppnds mellan 4 ena sidan fondforvaltarnas intresse av att kunna
avregistrera marknadsforda fonder nir de faststdllda villkoren &r uppfyllda och, &
andra sidan, investerarnas intressen i fonden i den berérda viardmedlemsstaten.

Mojligheten att upphora med marknadsforing av fondforetag eller EU-baserade AIF-
fonder i en viss medlemsstat bor inte innebdra en kostnad for investerarna eller
forsamra deras garantier enligt direktiv 2009/65/EG eller direktiv 2011/61/EU,
sarskilt vad giller deras ritt till korrekt information om fondernas fortsatta
verksamhet.

AlIF-forvaltare som vill testa investerarnas intresse for en viss investeringsidé eller
investeringsstrategi mots 1 vissa fall av olika behandling av sonderande
marknadsforingsverksamhet 1 olika nationella réttsordningar. Mellan vissa
medlemsstater som tilldter sonderande marknadsforing varierar definitionerna och
villkoren avsevirt. | andra medlemsstater finns det ingen definition pa vad som utgor
sonderande marknadsforing alls. For att atgérda dessa skillnader bor en harmoniserad
definition av sonderande marknadsforing faststéllas, och &ven villkoren enligt vilka
en EU-baserad AIF-forvaltare far bedriva sddan verksamhet.

For att betraktas som sonderande marknadsforing enligt detta direktiv bor
marknadsforingen avse en investeringsidé eller en investeringsstrategi dir det inte
redan finns nigon etablerad AIF-fond. Det dr ddrmed inte mojligt for investerare att
teckna andelar eller aktier i en AIF-fond under den sonderande marknadsforingen
eftersom fonden dnnu inte finns, och det bor vara forbjudet att 1 detta skede dela ut
erbjudandehandlingar till potentiella investerare, dven i form av utkast. Nar AIF-
forvaltaren efter sonderande marknadsforingsverksamhet erbjuder teckning av
andelar eller aktier i en AIF-fond som liknar den investeringsidé som presenterades i
den sonderande marknadsforingen, bor emellertid tillimpligt anmélningsforfarande
foljas och AIF-forvaltaren bor inte kunna aberopa kundinitierade kontakter (reverse
solicitation).

For att skapa réttslig sdkerhet dr det nddvindigt att samordna forsta tillimpningsdag
for lagar och andra forfattningar som genomfor detta direktiv med forordning [om
underldttande av grdnsoverskridande distribution av kollektiva investeringsfonder
och om dndring av forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013] vad
betriaffar relevanta bestimmelser om marknadskommunikation och sonderande
marknadsforing. Det dr ocksd nodvindigt att samordna de befogenheter som ges till
kommissionen med avseende pa att anta forslag till tekniska tillsynsstandarder och
tekniska genomforandestandarder, som utarbetats av Esma, enligt forordning [om
underldttande av grdnséverskridande distribution av kollektiva investeringsfonder
och om dndring av forordningarna (EU) nr 345/2013 och (EU) nr 346/2013] vad
géller underréttelser, skriftliga anméilningar och skriftliga underréttelser om
grinsoverskridande verksamhet, vilka genom detta direktiv utgdr ur direktiv
2009/65/EG respektive direktiv 2011/61/EU.

I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen fran medlemsstaterna och
kommissionen om forklarande dokument?’ av den 28 september 2011, har
medlemsstaterna dtagit sig att, ndr det &ar berdttigat, lita anmélan av
inforlivandeatgérder &tfoljas av ett eller flera dokument som forklarar forhallandet
mellan de olika delarna 1 direktivet och motsvarande delar 1 de nationella

27

EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.
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instrumenten for inforlivande. Lagstiftaren anser att det &r motiverat att siddana
dokument Oversiands avseende detta direktiv.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andring av direktiv 2009/65/EG

Direktiv 2009/65/EG ska éndras pa foljande sétt:

(1)

2
3)
4)
)

Artikel 17 ska dndras pa foljande sétt:
(a) Foljande punkt ska inforas som punkt 8a:

”Om en sddan dndring som avses i punkt 8 skulle leda till att fondforetaget inte
langre efterlever bestimmelserna 1 detta direktiv ska de relevanta behoriga
myndigheter som avses i punkt 8 inom tio arbetsdagar underrétta forvaltningsbolaget
om att dndringen inte far genomforas.

Om en sadan dndring som avses i punkt 8 genomfors efter det att en underréttelse har
gjorts 1 enlighet med fOrsta stycket, och om @ndringen leder till att fondforetaget inte
langre efterlever bestimmelserna i detta direktiv, ska de behdriga myndigheterna i
fondforetagets hemmedlemsstat vidta alla vederborliga édtgdrder i1 enlighet med
artikel 98.

Om en sidan dndring som avses i punkt 8 inte pdverkar forvaltningsbolagets
efterlevnad av detta direktiv ska de behoriga myndigheterna i forvaltningsbolagets
hemmedlemsstat inom tio arbetsdagar underrdtta de behodriga myndigheterna i
forvaltningsbolagets virdmedlemsstat om dessa édndringar.”

(b)  Punkt 10 ska utgi.
I artikel 18 ska punkt 5 utga.
Artikel 77 ska utga.
I artikel 91 ska punkt 3 utga.
Artikel 92 ska ersittas med foljande:
“Artikel 92

1. Medlemsstaterna ska se till att fondforetagets forvaltningsbolag, 1 varje
medlemsstat dér det har for avsikt att marknadsfora andelar i ett fondforetag, inréttar
funktioner for att utfora foljande uppgifter:

(a) Behandla investerares tecknings-, betalnings-, aterkops- eller inlosenorder
avseende fondforetagets andelar, i enlighet med villkoren i fondforetagets
marknadsforingsmaterial.

(b) Tillhandahalla investerare information om hur order som avses 1 led a kan
goras och hur aterkdp och inldsen betalas.

(c) Underlédtta hanteringen av information om hur investerarna kan utéva de
rittigheter som foljer av deras investering i fondforetaget i den medlemsstat dér
fonden marknadsfors.

(d) For inspektion och for erhéllande av kopior, tillhandahélla investerare

1) fondforetagets fondbestdmmelser eller bolagsordning,
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(6)

(7

i1) fondforetagets senaste arsrapport.

(e) Tillhandahélla investerare relevant information om de uppgifter som
funktionerna utfor via ett varaktigt medium enligt definitionen i artikel 2.1 m i
direktiv 2009/65/EG.

2. Medlemsstaterna ska inte kréva att fondforetagets forvaltningsbolag méste finnas
pa plats fysiskt {or tillimpningen av punkt 1.

3. Fondforetagets forvaltningsbolag ska sékerstilla att de funktioner som avses i
punkt 1 dr av fo6ljande typ och har f6ljande egenskaper:

(a) Uppgifterna utfors pé det officiella spréket eller de officiella spriken i den
medlemsstat dédr fondforetaget marknadsfors.

(b) Uppgifterna utfors av fondforetagets forvaltningsbolag sjilv, eller en
utomstdende enhet som omfattas av regler for de uppgifter som ska utforas,
eller bada.

For tillimpningen av led b, om funktionerna utférs av en utomstidende enhet, ska
utndmnandet av den utomstdende enheten dokumenteras genom ett skriftligt avtal
som anger vilka av uppgifterna i punkt 1 som inte utfors av forvaltningsbolaget, och
att det utomstaende foretaget erhéller alla relevanta uppgifter och handlingar frén
forvaltningsbolaget.”

I artikel 93 ska punkt 8 erséttas med foljande:

8. Om en dndring gors av informationen i den skriftliga anmélan som dverldmnats i
enlighet med punkt 1 eller om en dndring gors avseende de aktiekategorier som ska
marknadsforas, ska fondforetaget skriftligen anméla detta till de behoriga
myndigheterna i hemmedlemsstaten minst en manad innan éndringen verkstélls.

Om en sddan dndring som avses 1 forsta stycket skulle leda till att fondforetaget inte
langre efterlever bestimmelserna i1 detta direktiv ska de relevanta behoriga
myndigheterna inom tio arbetsdagar underritta fondféretaget om att dndringen inte
fr genomforas.

Om en sadan &dndring som avses i1 fOrsta stycket genomfors efter det att en
underrittelse har gjorts i enlighet med andra stycket, och om dndringen leder till att
fondforetaget inte ldngre efterlever bestimmelserna 1 detta direktiv, ska de behoriga
myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat vidta alla vederborliga dtgérder i
enlighet med artikel 98, déribland uttryckligt forbud mot marknadsforing av
fondforetaget om nddvindigt.

Om de dndringar som avses 1 forsta stycket inte paverkar fondforetagets efterlevnad
av detta direktiv ska de behdriga myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat
utan onddigt drojsmél underrdtta de behdriga myndigheterna 1 fondforetagets
viardmedlemsstat om dessa dndringar.”

Foljande artikel ska inforas som artikel 93a:
”Artikel 93a

1. De behoriga myndigheterna 1 fondforetagets hemmedlemsstat ska sdkerstilla att
fondforetaget far upphora med att marknadsfora sina andelar i en medlemsstat dér
det har anmalt sin verksamhet i enlighet med artikel 93, om samtliga foljande villkor
ar uppfyllda:
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®)

(a) Ingen investerare med hemvist eller site i en medlemsstat dar fondforetaget har
anmalt sin verksamhet i enlighet med artikel 93 innehar andelar 1 det
fondforetaget, eller s& innehar hogst tio investerare med hemvist eller séte i den
medlemsstaten andelar 1 fondforetaget som motsvarar mindre dn 1% av de
tillgangar som forvaltas av fondforetaget.

(b) Ett allméint erbjudande ska ldmnas om att utan avgifter eller avdrag kopa
tillbaka alla de andelar i fondforetaget som innehas av investerare i en
medlemsstat didr fondforetaget har anmailt sin verksamhet i enlighet med
artikel 93, vilket ska offentliggdrs under minst 30 arbetsdagar och riktas
individuellt till alla investerare 1 virdmedlemsstaten vilkas identitet &r kénd.

(c) Avsikten att upphora med marknadsforingsverksamheten i den medlemsstat dar
fondforetaget har anmilt sin verksamhet i1 enlighet med artikel 93 ska
offentliggoras pé ett sitt som &ar allmént tillgidngligt och som &r brukligt for
marknadsforing av  fondforetag och passande for en  typisk
fondforetagsinvesterare.

Den information som avses i leden b och c ska ldmnas pé de officiella sprédken i den
medlemsstat dir fondforetaget har marknadsforts.

2. Fondforetaget ska ldmna in en skriftlig anmailan till den behoriga myndigheten i
dess hemmedlemsstat, och den ska innehélla de uppgifter som anges i punkt 1.

3. De behoriga myndigheterna 1 fondforetagets hemmedlemsstat ska senast 20
arbetsdagar efter mottagandet av den anmilan som avses i punkt 2 vidarebefordra
den till de behoriga myndigheterna i den medlemsstat dir marknadsféring av
fondforetaget planeras upphora, och till Esma.

Efter det att anmélan har vidarebefordrats enligt forsta stycket ska de behoriga
myndigheterna i fondforetagets hemmedlemsstat omedelbart underritta fondforetaget
om att s har skett. Fran och med den dagen ska fondforetaget upphora med all
marknadsforing av sina andelar i den medlemsstat som anges i den skriftliga anmélan
som avses 1 punkt 2.

4. Fondforetaget ska fortsdtta att forse de investerare som fortfarande har andelar i
fondforetaget med de uppgifter som kravs enligt artikel 68—82 och enligt artikel 94.

5. Medlemsstaterna ska gora det mojligt att anvdnda alla typer av elektronisk
kommunikation eller annan teknik for distanskommunikation for tillimpningen av
punkt 4, fOrutsatt att investerarna far tillgdng till informationen och
kommunikationstekniken pd de officiella spriken i den medlemsstat diar de é&r
etablerade.”

I artikel 95 ska punkt 2 a utga.

Artikel 2
Andring av direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU ska dndras pa foljande sétt:

(1

I artikel 4.1, mellan leden ae och af, ska foljande led inféras som led aea:

“aea) sonderande marknadsforing: direkt eller indirekt tillhandahallande av information om
investeringsstrategier eller investeringsidéer fran en AIF-forvaltare, eller pd forvaltarens
végnar, till professionella investerare med hemvist eller séte inom unionen, i syfte att testa
deras intresse for en dnnu ej etablerad AIF-fond.”
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2

3)
4)

)

I borjan av kapitel VI ska foljande artikel 30a inforas:
”Artikel 30a

Villkor for EU-baserade AIF-forvaltares sonderande marknadsforing inom
unionen

1. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att en auktoriserad EU-baserad AIF-forvaltare far
bedriva sonderande marknadsforing inom unionen, utom dd den information som
presenteras for potentiella investerare

(a) avser en etablerad AIF-fond,
(b) innehaller en hanvisning till en etablerad AIF-fond,

(c) gor det mojligt for investerarna att forbinda sig att forvérva andelar eller aktier
1 en viss AIF-fond,

(d) utgdr ett prospekt, bolagsordning for en dnnu ej etablerad AIF-fond,
erbjudandehandlingar, teckningsblanketter eller liknande handlingar, oavsett
om de har formen av utkast eller slutversion, som ger investerare mojlighet att
fatta ett investeringsbeslut.

2. Medlemsstaterna ska sékerstilla att det inte krdvs ndgon anmélan om sonderande
marknadsforing till de behoriga myndigheterna for att en EU-baserad AIF-forvaltare
ska kunna bedriva sddan verksambhet.

3. Professionella investerares teckning av andelar eller aktier i en AIF-fond som
etablerats efter sonderande marknadsforing i enlighet med punkt 1 eller teckning av
andelar eller aktier i AIF-fonder som forvaltas eller marknadsfors av EU-baserade
AlIF-forvaltare som bedrivit sonderande marknadsforing av &nnu ej etablerade AIF-
fonder med liknande egenskaper, ska anses vara ett resultat av marknadsforing.”

I artikel 31 ska punkt 5 utga.
Artikel 32 ska dndras pa foljande sétt:
(a) Punkt 7 andra stycket ska erséttas med foljande:

”Om en planerad éndring innebér att AIF-forvaltarens forvaltning av AIF-fonden inte
langre skulle vara forenlig med detta direktiv, eller att AIF-forvaltaren 1 dvrigt inte
langre skulle efterleva detta direktiv, ska de berérda behoriga myndigheterna inom
20 arbetsdagar informera AIF-forvaltaren om att denna inte far genomfGra
dndringen.”

(b) Ipunkt 7 ska fjarde stycket ersittas med foljande:

”Om &ndringarna inte péverkar forenligheten med detta direktiv vad avser AIF-
forvaltarens forvaltning av AIF-fonden eller AIF-forvaltarens efterlevnad av detta
direktiv 1 6vrigt, ska de behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat
inom en manad informera de behoriga myndigheterna 1 AIF-forvaltarens
viardmedlemsstat om dessa dndringar.”

(c)  Punkt 8 ska utga.
Foljande artikel ska inforas som artikel 32a:
”Artikel 32a

Upphorande av marknadsforing av andelar eller aktier i EU-baserade AIF-
fonder i andra medlemsstater an i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat
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(6)
(7

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att en EU-baserad AIF-forvaltare far upphdra med
att marknadsfora andelar eller aktier i en EU-baserad AIF-fond som den forvaltar i
den medlemsstat dir en anmdlan om marknadsforingsverksamheten har overlamnats
1 enlighet med artikel 32, om samtliga f6ljande villkor ar uppfyllda:

(a) Ingen investerare med hemvist eller site i den medlemsstat dir anmélan om
marknadsforingsverksamhet har 6verldmnats i1 enlighet med artikel 32 innehar
andelar eller aktier i den AIF-fonden, eller s& innehar hogst tio investerare med
hemvist eller site i den medlemsstaten andelar eller aktier i AIF-fonden som
motsvarar mindre dn 1 % av de tillgadngar som forvaltas av AIF-fonden.

(b) Ett allmint erbjudande ska ldmnas om att utan avgifter eller avdrag kopa
tillbaka alla de andelar eller aktier i AIF-fonden som innehas av investerare i
den medlemsstat didr anmélan om marknadsforingsverksamhet har overlamnats
i enlighet med artikel 32, vilket ska offentliggérs under minst 30 arbetsdagar
och riktas individuellt till alla investerare i den medlemsstaten vilkas identitet
ar kénd.

(c) Avsikten att upphora med marknadsforingsverksamheten pa den medlemsstats
territorium diar anmdlan om marknadsforingsverksamhet har overldmnats i
enlighet med artikel 32 ska offentliggéras pé ett sitt som &r allmént tillgéngligt
och som ar brukligt for marknadsforing av AIF-fonder och passande for en
typisk AIF-fondinvesterare.

2. AlF-forvaltaren ska ldmna in en anmélan till den behdriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat, och ska innehélla de uppgifter som anges i punkt 1.

3. De behoriga myndigheterna i AIF-forvaltarens hemmedlemsstat ska senast 20
arbetsdagar efter mottagandet av den fullstindiga anmilan som avses i punkt 2
vidarebefordra den till de behoriga myndigheterna 1 den medlemsstat déar
marknadsforing av AIF-fonden planeras upphora, och till Esma.

Efter det att anmilan har vidarebefordrats enligt forsta stycket ska de behdriga
myndigheterna 1 AIF-forvaltarens hemmedlemsstat omedelbart underrédtta AIF-
forvaltaren om att sa har skett. Frdn och med den dagen ska AIF-forvaltaren upphdra
med all marknadsforing av andelar eller aktier i den forvaltade AIF-fonden i den
medlemsstat som anges i den skriftliga anmédlan som avses i punkt 2.

4. AIF-forvaltaren ska fortsétta att ge de investerare som fortfarande har andelar eller
aktier i den EU-baserade AIF-fonden de uppgifter som krévs enligt artiklarna 22 och
23.

5. Medlemsstaterna ska gora det mojligt att anvdnda alla typer av elektronisk
kommunikation eller annan teknik for distanskommunikation for tillimpningen av
punkt 4.

I artikel 33 ska punkterna 7 och 8 utga.
Foljande artikel ska inforas som artikel 43a:
”Artikel 43a

Funktioner som ir tillgingliga for icke-professionella investerare
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1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 26 i forordning (EU) 2015/7602® ska
medlemsstaterna sdkerstélla att en AIF-forvaltare, i varje medlemsstat dér den har for
avsikt att marknadsfora andelar eller aktier i en AIF-fond till icke-professionella
investerare, inréttar funktioner for att utfora foljande uppgifter:

(a) Behandla investerares tecknings-, betalnings-, aterkops- eller inlosenorder
avseende AIF-fondens andelar eller aktier, i enlighet med villkoren i AIF-
fondens marknadsforingsmaterial.

(b) Tillhandahalla investerare information om hur order som avses i1 led a kan
goras och hur aterkdp och inlosen betalas.

(c) Underldtta hanteringen av information om hur investerarna kan utdva de
rattigheter som foljer av deras investering i AIF-fonden i den medlemsstat dar
fonden marknadsfors.

(d) For inspektion och for erhéllande av kopior, tillhandahélla investerare
1) AlIF-fondens fondbestammelser eller bolagsordning,
1) AIF-fondens senaste arsrapport.

(e) Tillhandahélla investerare relevant information om de uppgifter som
funktionerna utfor via ett varaktigt medium enligt definitionen i artikel 2.1 m i
direktiv 2009/65/EG.

2. Medlemsstaterna ska inte krdva att en AIF-forvaltare méste finnas pa plats fysiskt
for tillampningen av punkt 1.

3. AIF-forvaltaren ska sékerstilla att de funktioner som avses i punkt 1 &r av foljande
typ och har f6ljande egenskaper:

(a) Uppgifterna utfors pé det officiella spréket eller de officiella spriken i den
medlemsstat diar AIF-fonden marknadsfors.

(b) Uppgifterna utfors av AIF-forvaltaren sjélv, eller en utomstiende enhet som
omfattas av regler om de uppgifter som ska utforas, eller bada.

For tillampningen av led b, om funktionerna utfoérs av en utomstidende enhet, ska
utndmnandet av enheten dokumenteras genom ett skriftligt avtal som anger vilka av
uppgifterna i punkt 1 som inte utfors av AIF-forvaltaren, och att det utomstaende
foretaget erhéller alla relevanta uppgifter och handlingar fran AIF-forvaltaren.”

Artikel 3
Inforlivande

Medlemsstaterna ska senast den [Publikationsbyrdn: infoga datum 24 mdnader efter
dagen for ikrafttrddandet| anta och offentliggéra de lagar och andra forfattningar
som dr nodvéindiga for att folja detta direktiv. De ska genast Overldmna texten till
dessa bestimmelser till kommissionen.

De ska tillimpa dessa bestimmelser fran och med den [Publikationsbyran: infoga
datum 24 mdnader efter dagen for ikrafttrddande].

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om ecuropeiska
langsiktiga investeringsfonder (EUT L 123, 19.5.2015, s. 9).
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Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehdlla en hinvisning till
detta direktiv eller &tf6ljas av en sddan hédnvisning nir de offentliggdrs. Narmare
foreskrifter om hur hanvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjalv utfarda.

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlamna texten till de centrala
bestimmelser i1 nationell réatt som de antar inom det omrade som omfattas av detta
direktiv.

Artikel 4
Utvirdering

Senast den [Publikationsbyrdan: infoga datum 36 mdnader efter dagen for inforlivandet av
detta direktiv] ska kommissionen pd grundval av ett offentligt samrdd och mot bakgrund av
diskussioner med Esma och behoriga myndigheter, genomféra en utvdrdering av
tillimpningen av detta direktiv.

Artikel 5
Ikrafttridande

Detta direktiv trdder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artiklarna 1.1 b, 1.2, 1.8, 2.3, 2.4 ¢ och 2.6 ska gilla frdn och med dagen for ikrafttridandet
av detta direktiv.

Artikel 6
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Bryssel den
Pa Europaparlaments vignar Pd radets vignar
Ordférande Ordférande
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