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BEGRUNDEL SE

1 BAGGRUND FOR FORSLAGET

Det primaae forma med dette forslag er at bista markedet for sociale virksomheder med at
forbedre tilvejebringelsen af kapital via investeringsfonde, som fokuserer pa disse
virksomheder.

Sociale virksomheder® er en ny sektor inden for EU. Sociale virksomheder har som primaar
malsagning at opna sociale resultater frem for at generere udbytte til aktionaarerne eller andre
interessenter. De sociale virksomheder forsager at opna sociale resultater ved at videreudvikle
erhvervsaktiviteter, herunder ogsa virksomhedsfinansiering. Sektoren er ny, men oplever en
hurtig vakst. | henhold til rapporten for 2009 fra "Global Enterprise Monitor" var mellem 3
0g 7,5 % af arbegdsstyrken i udvalgte EU-mediemsstater beskadtiget i forskellige former for
sociae virksomheder.

Sociale virksomheder er nassten udelukkende SMV'er. De sociale virksomheders sociale
malsatning haanger naat sammen med et staarkt fokus pa baaredygtig eller inklusiv udvikling
og imedegaelse af sociale udfordringer i hele Unionen. Det betyder, at investeringer i sociale
virksomheder ma forventes at give sterre positive sociale resultater end investeringer i
SMV'er i damindelighed. Ifelge en rakke skan, f.eks. skan foretaget af J. P. Morgan, vil
sociale investeringer hurtigt kunne udvikle sig til et marked af en sterrelsesorden pa over 100
mia. EUR, hvilket understreger potentialet i denne nye sektor?.

Sikrer man, at denne sektor fortsat vil vokse og blomstre op, vil det derfor vaae et vaardiful dt
bidrag til at realisere malene i Europa 2020-strategien.

For en stor dels vedkommende finansieres de sociale virksomheder ved hjadp af tilskud fra
stiftelser, private eller den offentlige sektor. Da der er tale om virksomheder, forudsadter en
bagedygtig vakst imidlertid, at de kan trakke pa en bred vifte af investeringer og
finansieringskilder. | den henseende er EU-markedet for investeringsfonde begyndt at spille
en vassentlig rolle. Et marked for investeringsfonde, hvis hovedmalsagning er investeringer i
sociale virksomheder, har taget form. For at kunne skelne sadanne fonde fra sociade
investeringsfonde i bredere forstand bensevnes disse marettede fonde sociale
Ivearksedterfonde i dette fordag. De sociale ivaaksadterfondes vakst er et udtryk for mange
investorers ggede interesse for at foretage investeringer - typisk som en del af en bredere
portefalje - som sigter mod at opna positive sociale resultater ud over blot gkonomisk gevinst.

To problemer hindrer imidlertid vaksten i de socide ivegksadterfonde, nemlig
regul eringsmaessige og markedsmaessige mangler.

For det farste er reglerne hverken pa EU- eller nationalt plan egnet til at |ette tilvejebringelsen
af kapital gennem den slags fonde. At tilvejebringe kapital pa tvags af gramser er bade
forbundet med store omkostninger og kompliceret som falge af uensartede nationale regler for

| forordningens engelske udgave er det anfert, at der ud over "socia business' findes andre betegnel ser.
Pa dansk synes "social virksomhed" at vaare den almindeligste betegnel se for denne type virksomhed.
2 Se J. P.Morgan,Impact Investments: An Emerging Asset Class, 2011.
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"private placeringer"® i udlandet. Overholdelse af en mangfoldighed af nationale regler for

"private placeringer" ved udvadgelse af investorgrupper gger kapitalomkostningerne for disse
fonde. Derfor blomstrer sociale ivaaksadterfonde ikke i alle medlemsstater, men er ujaavnt
geografisk fordelt.

Det fremgar klart af konsultationer med medlemsstaterne, at sadanne sociale ivaarksaetterfonde
i de fleste tilfadde enten reguleres af generelle nationale regler for private placeringer eller af
salige bestemmelser for venturekapital eller private equity. Enkelte medlemsstater har ogsa
saalige regler for bredere kategorier af sociale investeringsfonde, som ogsa er tilgaangelige for
detailinvestorer. Disse mere generelle sociae investeringsfonde retter ikke negdvendigvis
udelukkende deres investeringer mod socide virksomheder. Det fremgar af
konsekvensanalysen, at de forskelligartede nationale regler om sociale ivaaksadterfonde og
manglen paregler, der er skraaddersyet til formalet, har medfart, at sddanne fondes adgang til
kapitalmarkederne er vanskelig og forbundet med store omkostninger. Til trods for, at
investorerne er staakt interesseret i sociale investeringsstrategier, forhindrer disse
reguleringsmaessige mangler, at der kan oprettes socide ivegksadterfonde af passende
starrelse (en gennemsnitlig social iveaksadterfond forvalter saddent aktiver pa over 20 mio.
EUR).

For det andet star potentielle investorer i sociale ivaarksadterfonde over for en stort udvalg af
muligheder for forskellige sociale investeringer, varierende informationsdagkning af sociale
investeringer, udvalget eller screeningen af sociale virksomheder og forskellige metoder til
maling af deres sociae resultater. Fondene selv og deres malgruppe af sociale virksomheder
kan blive konfronteret med omkostninger, som felger af overlappende elle konkurrerende
selvregulerende foranstaltninger i forbindelse med ovennaavnte spargsmal. Det gar ud over
investorernestillid og tiltro.

Disse vanskeligheder stiller hindringer i vejen for effektive stramme af kapital til sociale
ivegksadterfonde og dermed for strammen af kapital til de sociale virksomheder selv og
bremser dermed udviklingen af et indre investeringsmarked pa dette omrade.

Som modtrak hertil forpligtede Kommissionen sig i akten for det indre marked* til at lancere
en rakke foranstatninger for at sikre, at de sociale virksomheder i Unionen kan blomstre,
bl.a. ved at afhjedpe sadanne finansielle mangler. Dette forslag til et europadsk regelsad for
socide ivaaksadterfonde er et initiativ, som medvirker til at opfylde denne forpligtelse. Det
indgdr i Kommissionen initiativ for socialt ivarksadteri (KOM(2011) 682/2), som sigter mod
at |zse mere vidtraskkende problemer i denne sektor.

Formdlet med den foresldede forordning er at etablere en lovgivningsramme for sociale
virksomheder, investorer, der ansker at finansiere sddanne virksomheder, og de specialiserede
investeringsfonde, der optraeder som mellemled mellem de to parter. Forordningsforslaget
sigter mod at praisere, hvilke karakteristika der tydeligt adskiller sociale ivaaksadterfonde
fra den bredere kategori af alternative investeringsfonde. Kun fonde, der opfylder disse

Private placeringer kan beskrives som salg af vaadipapirer til et relativt lille antal udvalgte investorer
med det formd at rejse kapital. Investorer, som foretager private placeringer, er amindeligvis store
banker, investeringsselskaber, forsikringsselskaber og pensionskasser. Private placeringer er det

modsatte af offentlige udstedel ser, hvor vaardipapirer udbydes til salg pa det dbne marked.
2 http://ec.europa.eu/internal_market/smact/docs/20110413-communication_en.pdf
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kriterier, er berettigede til at rejse midler i henhold til den foresldede europadske lovgivning
for sociale ivearksadterfonde.

Forslaget til forordning omhandler disse problemer. Der indfares ensartede krav til forvaltere
af kollektive investeringsvirksomheder, som opererer under betegnelsen "europaask socia
ivagksadterfond”. Der indfares krav til investeringsportefaljen, investeringsmetoder og de
virksomheder, som kvalificerede sociale ivarksadterfonde kan investere i. Der indferes ogsa
ensartede regler for, hvilke kategorier af investorer, kvalificerede sociae ivaaksadterfonde
kan henvende sig til, og for den interne organisation hos forvaltere, som markedsfarer
sadanne kvalificerede fonde. Da forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder, som
opererer under betegnelsen "europadske sociae ivaaksadterfonde”, underkastes identiske
materielle bestemmelser i hele Unionen, kan de drage fordel af ensartede registreringskrav og
et EU-pas, som vil medvirke til at skabe lige vilkdr for ale deltagere pa markedet for
finansiering af sociale ivaaksadtere.

Fordaget til forordning om europadske sociale iveaksadterfonde (EUSEF'er) supplerer
forslaget til forordning om europadske venturekapitalfonde. Begge forslag sigter mod at na
forskellige mal, og begge forsag vil, hvis de vedtages, eksistere side om side som
selvstaandige, indbyrdes uafhaangige retsakter.

Venturekapitalfonde yder primeat egenkapitalfinansiering til SMV'er, men nar ikke op over
den aktivbaserede taarskel, som er relevant for det markedsfaringspas, der anvendes for store
fondsforvaltere i henhold til direktiv 2011/61/EU (om forvaltere af aternative
investeringsfonde). Da sociale virksomheder ogsa er SMV'er, og de fonde, som er rettet mod
sociale virksomheder ogsa opererer under den aktivbaserede taaskel, der er omhandlet i
direktiv 2011/61/EU, rakker de i dette forordningsforslag foresldede kvdlificerede
finansieringsinstrumenter videre end egenkapitalfinansiering, som er det amindeligste
finansieringsinstrument for nystartede virksomheder i teknologisektoren. Ud over
egenkapitalfinansiering tyr sociale virksomheder til andre finansieringsformer og kombinerer
saledes offentlig og privat finansiering, gaddsinstrumenter eller sma lan. De foreslaede regler
for socide iveaksaterfonde abner derfor mulighed for flere kvalificerede
investeringsinstrumenter, end det er tilfaddet for venturekapitalfonde.

Hertil kommer, at kravene om gennemsigtighed i forbindelse med sociale virksomheder
adskiller sig fra de generelle rapporteringsforpligtelser, der er gaddende for venturekapital.
Investeringerne i socialt ivearksadteri sigter mod en form for "socialt afkast" eller positivt
socialt resultat. De foresldede regler indeholder saarlige afsnit om oplysninger vedrarende
sociale resultater, malingen af dem og de strategier, der sadttesi vaak for at fremme opnaelsen
af disseresultater.

Af disse grunde foretraekkes to EU-regelssd, et for venturekapital og et for socialt
Ivaarksadteri, som er parallelle men gaddende hver for sig.

Der bar tradfes yderligere foranstaltninger for at sikre, at de rettigheder, som denne
forordning tillesgger EuSEF-forvaltere, og de EuSEFer, de forvalter, ikke forringes af
skattehindringer. Passende skatteregler, som dog ikke er omfattet af denne forordning, er et
vigtigt supplement hertil og bidrager til opbygning af et velfungerende EUSEF-marked i EU.
De vil skre effektive kapitalstreamme til EuSEFer og i sidste ende de kvalificerede
portefaljevirksomheder, som fondene investerer i.
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2. RESULTAT AF HORINGER AF INTERESSEREDE PARTER OG
KONSEKVENSANALYSER

2.1 Hearing af inter esser ede parter

Den 13. juli 2011 indledte Kommissionens tjenestegrene en offentlig hering om mulige
initiativer til forbedring af sociale virksomheders adgang til finansiering via
investeringsfonde, som blev afsluttet den 14. september 2011°. Der blev modtaget i at 67
heringssvar, som kan ses pa falgende websted:

http://ec.europa.eu/internal  market/consultations/2011/socia investment funds en.htm.

Endvidere blev regulerende og tilsynsferende myndigheder hert via Det Europsdaske
Vaadipapirudvalg, herunder via et spargeskema med spargsma om eksisterende nationale
regler om socide investeringsfonde i bredere forstand, men ogsd om sociale
ivaaksadterfonde.

Dette skal sesi en bredere sammenhaang i forbindelse med Kommissionens arbejde og haring
vedragrende akten for det indre marked, hvor betydningen af de sociale virksomheder og deres
finansieringsmuligheder ogsa blev papeget og dreftet med interesserede parter og deltagere |
heringen. | tilslutning hertil lancerede Kommissionen et selvstandigt initiativ for socialt
ivaaksadteri, som dbnede flere muligheder for dreftelser med interesserede parter, og pa en
workshop i mgj 2011.

2.2. Konsekvensanalyse

Kommissionen foretog i overensstemmelse med sin politik for en bedre lovgivning en
konsekvensanalyse af forskellige politikmodeller.

Ved denne analyse blev der afdaskket to grundlaaggende problemer: Dels er de oplysninger,
som er til rédighed for investorer vedrerende sociale virksomheder, de sociade
ivagksaterfondes investeringspolitik og screeningprocedurer og mdling af de sociale
resultater enten utilstrakkelige eller ikke fremlagt, siledes at de er sasmmenlignelige. Dels er
reglerne vedragrende finansiering via foretagender, der har specialiseret sig i investeringer i
sociale virksomheder, ikke tilstrakkelige til at opfylde sociale ivaaksadterfondes behov.

For det farste har markedsdeltagerne ikke tilstraskkelig tillid til de tilgeangelige oplysninger,
og de er ikke umiddelbart i stand til at afgremse de fonde, som fokuserer pa socide
virksomheder, og er g heller overbeviste om de sociale resultater, der kan opnés ved at
investere i sddanne fonde. Dernasst er der reguleringsmasssige mangler. De nationale regler
for rejsning af kapital uden for de dbne markeder (private placeringer) varierer og er ikke
specielt egnede til at opfylde de sociale ivaaksadterfondes og deres forvalteres behov. Det
betyder, at rejsning af kapital pa tvaas af gramser er kompliceret og prasget af uensartede
regler. Safremt der ikke findes fadles EU-regler, kan de sociale ivaarksadterfondes rejsning af
kapital til sociale virksomheder forventes at forblive et nationalt anliggende.

Ved analysen blev der fastlagt tre grundlasggende mda: bedre afgramsning og
sammenlignelighed af investeringsfonde, der er rettet mod sociale virksomheder, bedre

5 Se http://ec.europa.eu/internal_market/investment/social_investment funds en.htm.
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redskaber til vurdering og analyse af sociale resultater og bedre hensyntagen til de sociale
ivagksadterfondes behov i de regler, som finder anvendel se pa sddanne fonde i hele Unionen.

Med udgangspunkt i disse mal blev der gennemgaet en bred vifte af politikmodeller.

Med henblik pa forbedring af afgramsningen og sammenligneligheden af sociale
ivagksadterfonde gennemgas der i konsekvensanalysen forskellige politikmodeller for gget
gennemsigtighed gennem selvregulering (adfeadskodeks), indferelse af et EU-magke
sammen med harmoniserede og bindende foranstaltninger for at sikre, at reglerne overholdes.
Til forbedring af redskaberne til vurdering eller analyse af sociale resultater blev der
gennemgaet forskellige politikmodeller lige fra oprettelse af diskussionsfora for interessenter
til iverksaatelse af yderligere undersggelser af, hvordan sadanne vurderingsredskaber kan
harmoniseres pa EU-plan. Hvad angar forbedringen af sadanne fondes muligheder for at rejse
kapital patvaas af gramser og de regler, der regulerer private placeringer i udlandet, blev der
gennemgaet politikmodeller, som gik ud pa at fremme medlemsstaternes gensidige
anerkendelse af deres regler for private placeringer, anvendelse af venturekapitalregler med
henblik pa at forbedre sociale ivaaksadterfondes muligheder for at rejse kapital, oprettelse af
et skraaddersyet system for sadanne fonde til rejsning af kapital og indfgrelse af en
selvstandig europad sk lovgivningsramme for sadanne fonde.

| konsekvensanalysen konkluderes det, at man bear foretrackke en selvstaandig
lovgivningsramme for fondene og de regler, der finder anvendelse pa dem, for at fremme den
nationale og gramseoverskridende rejsning af kapital og indfarelse af et europadsk maake for
sociae ivagksadterfonde kombineret med omfattende gennemsigtighedsforanstaltninger.

Der blev foretaget en vurdering af politikmodellerne, herunder fordele og omkostninger for
fondene, investorerne, de sociale virksomheder, samfundet, tilsynsmyndighederne og andre
interessenter. Den foretrukne lgsning blev anset for at have det bedste potentiale til at
afhjadpe de afdakkede problemer og sta i et rimeligt forhold til de omkostninger, der er
forbundet med at udnytte de muligheder, som falger af den nye lovgivning.

Der er taget hensyn til de bemagkninger, som konsekvensanalyseudvalget fremsatte i deres
udtalelse af 18. november 2011. Den bredere sammenhaang, som dette initiativ skal placeresi,
er blevet yderligere praxiseret, idet det belyses, hvordan Kommissionens initiativer
vedrgrende sociale virksomheder griber ind i hinanden og danner en samlet strategi. Der er
blevet foretaget en mere tilbundsgdende analyse af og en mere prascis redegarel se for, hvorfor
initiativet vedrgrende venturekapitalfonde ikke er egnet til at lgse problemerne omkring
sociale ivaaksadterfonde. Baggrunden for indfarelsen af regler og analysen af de forskellige
politikmodeller, navnlig hvad angar mulige kategorier af investorer, er blevet yderligere
praeciseret. De foranstaltninger, der pataankes indfert nu, og de foranstaltninger det kan blive
ngdvendigt at trafffe pa et senere tidspunkt, er der blevet gjort naamere rede for. Analysen af
konsekvenserne er blevet forbedret, hvilket ogsa gedder vurderingen af de indbyrdes
forbundne foranstatninger for sa vidt angdr deres forventede virkning. Endelig er de
foranstaltninger, der er truffet med henblik pa tilsyn og overholdelse af bestemmelserne,
beskrevet naamere.
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3. JURIDISKE ASPEKTER AF FORSLAGET
3.1. Retsgrundlag

Fordaget er baseret pA EUF-traktatens artikel 114 som det mest egnede grundlag pa dette
omrade. Fordaget har til hovedformd at sikre starre pdlidelighed og retssikkerhed i
forbindelse med markedsfaring, som foretages af operaterer, der anvender betegnelsen
"europadsk social ivarksadterfond'. Med henblik pa at n& dette md indeholder forslaget
ensartede regler for portefeljesammensagningen, kvalificerede investeringsinstrumenter og
kvalificerede investeringsmd, som kollektive investeringsfonde, der anvender denne
betegnelse, fokuserer pa Forslaget indfarer ogsa regler om de kategorier af investorer, som
kan komme i betragtning til at investere i sddanne investeringsfonde.

En forordning anses for at veare det mest hensigtsmaessige juridiske instrument til at indfere
ensartede krav til ale deltagere pa markedet for rejsning af kapital til investorer i sociae
virksomheder - investorer, sociae ivaaksaterfonde og de virksomheder, som er malgruppen
for disse fonde. En forordning anses endvidere for at vage det mest hensigtsmasssige
instrument til at indfare ensartede regler om, hvem der kan vege investor i sociale
ivaarksadterfonde, hvem der kan anvende betegnelsen "europaask social ivaaksadterfond”, og
hvilke virksomhedstyper der kan modtage finansiering fra sadanne kvdificerede fonde.
Endelig anses en forordning for at vaare det mest hensigtsmaesssige instrument til at sikre, at
ale deltagere er underlagt ensartede krav til anvendelse af betegnelsen "europaask social
ivagksadterfond” og de investeringsstrategier og investeringsinstrumenter, som "europad ske
sociae ivaaksadterfonde" anvender.

Hertil kommer, at maene for denne forordning vedrerer ensartede krav om gennemsigtighed i
forbindelse med sociale resultater, herunder rapportering og maling af sociale resultater.
Derfor er ensartede regler herom ngdvendige, f.eks. nsamere regler for fremlagygelse af
oplysninger om sociale resultater. Hvis de enkelte medlemsstater skulle lovgive om
standardisering af kravene, ville der opsta risiko for, at disse krav ville variere fra
medlemsstat til medlemsstat. Derved ville der blive indfert uensartede standarder pa et
omrade, som er af fundamental betydning for udviklingen af markedet for investeringsfonde,
som er rettet mod sociale virksomheder. Sadanne uensartede standarder ville stride mod malet
om at skabe et marked, som investorer har tillid til. For at forbedre investorernes tillid er det
derfor nadvendigt at sikre, at fondsforvaltere fglger de samme regler pa dette centrale omrade.

3.2. Naer heds- og proportionalitetsprincippet

Forslaget har hovedsagelig til forma at skabe palidelige, sikre og retligt stabile forhold for
markedsfaring af europadske sociale ivaaksadterfonde. Det kan ikke overlades til
medlemsstaterne  at  fastlegge  hovedbestanddelene i sddanne fonde, dvs.
portefgljesammensagning,  investeringsredskaber,  investeringsmal og  berettigede
investorgrupper, da det ville fare til forskellig og inkonsekvent anvendelse af disse krav i EU.
Ensartede definitioner og krav skal derfor spille en central rolle, nar der indfares en ragkke
fadles regler vedrarende det europad ske marked for disse fonde og deres forvaltere. Endvidere
skal alle forvaltere af kollektive investeringsfonde pa dette marked, som anvender betegnel sen
"europaask social ivagksadterfond”, vage underlagt de samme krav til organisation,
forretningsadfaerd og gennemsigtighed.

Med hensyn til registrering og tilsyn med forvaltere af "europad ske sociale ivaaksadterfonde”
sigter forslaget mod at skabe balance mellem behovet for effektivt tilsyn, de interesser, som

DA



DA

de kompetente nationale myndigheder har, der hvor sddanne fonde enten har hjemsted eller
udbydes til egnede investorkategorier, og ESMA's rolle som koordinator. For at sikre et
velfungerende tilsyn kontrollerer den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor
forvalteren af den kvalificerede "europasaske sociale iveaksadterfond” har hjemsted, de
registreringsdokumenter, som den ansggende forvalter har indgivet, og registrerer ansggeren
efter en vurdering af, om ansggeren har givet tilstrakkelig garanti for at kunne opfylde
forordningens krav. Den kompetente myndighed, som har registreret forvalteren, samarbejder
ved tilsynet med den registrerede forvater med de kompetente myndigheder i de
medlemsstater, hvor den kvalificerede fond markedsfares. ESMA farer en central database,
der indeholder ale registrerede forvaltere, som er berettigede til at anvende betegnelsen
europadsk social iveaksadterfond.

Med hensyn til proportionalitetsprincippet skaber forslaget en passende balance mellem
offentlighedens interesse, som bestdr i at udvikle mere effektive markeder for europadske
sociale ivaaksadaterfonde, og de foresldede foranstaltningers omkostningseffektivitet. Med
forslaget indfares der et enkelt registreringssystem, og pa den made tages der fuldt ud hensyn
til behovet for at skabe balance mellem sikkerhed og palidelighed i forbindelse med brug af
betegnelsen "europaask social ivagkssdterfond” og et velfungerende marked samt de
forskellige berarte parters omkostninger.

3.3. Overholdelse af artikel 290 og 2911 TEUF

Den 23. september 2009 vedtog Kommissionen fordlag til forordninger om oprettelse af EBA,
EIOPA og ESMA. Kommissionen vil i denne henseende minde om sine erklaainger
vedrgrende artikel 290 og 291 i TEUF i forbindelse med vedtagelsen af forordningerne om
oprettelse af de europad ske tilsynsmyndigheder: "For sa vidt angar proceduren for vedtagelse
af reguleringsstandarder understreger Kommissionen den unikke karakter af sektoren for
finansielle tjenesteydelser som felge af Lamfalussystrukturen, hvilket er udtrykkeligt
anerkendt i erklagring 39 til TEUF. Kommissionen er imidlertid i alvorlig tvivl om, hvorvidt
begramsningerne i dens funktion i forbindelse med vedtagelsen af delegerede retsakter og
gennemf grel sesretsakter er i overensstemmelse med artikel 290 og 291 i1 TEUF."

3.4. Redeger else for for dlaget
Artikel 1 — Genstand

Artikel 1 afgramser den pataankte forordnings anvendelsesomréde. | artiklen praeciseres det, at
betegnelsen "europaask social ivaaksadterfond” (EUSEF) er forbeholdt fondsforvaltere, som
opfylder en rakke ensartede kvalitetskriterier for markedsfering af deres fonde i hele
Unionen. | denne henseende fremhaever artikel 1 malet, som er at sikre, at en EUSEF har et
ensartet indhold. Dens indhold er udformet pa en made, som sikrer, at sadanne fonde kan
markedsfares korrekt i hele Unionen.

Artikel 2 - Anvendel sesomrade

| artikel 2 prasciseres det, at denne forordning finder anvendelse pa forvaltere af kollektive
investeringsvirksomheder, jf. definitionen i denne forordnings artikel 3, stk. 1, litra b), der er
etableret i Unionen og underlagt registreringspligt hos de kompetente myndigheder i deres
hjemland, jf. artikel 3, stk. 3, litra @), i direktiv 2011/61/EU, forudsat at de pagaddende
forvaltere forvalter EUSEF's portefaljer, hvis samlede forvaltede aktiver ikke overstiger en
taarskelvaardi pa 500 mio. EUR.
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Artikel 3 - Definitioner

Artikel 3 indeholder vigtige definitioner, som afgramser den foresldede forordnings
anvendelsesomrade.  Ngglebegreber som EuSEF, EuSEF-forvater, kvalificerede
investeringsinstrumenter og kvalificerede investeringsmd er defineret. Disse definitioner har
hovedsagelig til formdl at sikre en klar sondring mellem en EUSEF og andre fonde, som falger
tilsvarende investeringsstrategier, men som ikke har sociale virksomheder som malgruppe.

| overensstemmelse med malet om prasist at afgramse de fonde, som er omfattet af denne
forordning, foreskriver artikel 3, stk. 1, litraa), at en EUSEF er en fond, der investerer mindst
70 procent af sin samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i
kvalificerede portefaljevirksomheder. Det indebagrer, at f.eks. driftsudgifter, der skal afholdes
af EuSEFen som aftalt med investorerne, skal afholdes af de resterende 30 procent af den
forpligtede kapital.

Denne forordning tager ogsa hgjde for de sociale virksomheders saalige kendetagen. Sociae
virksomheder har som deres primaare malsatning at opfylde et positivt socialt formal. Derfor
kreever denne forordning, at en kvalificeret portefaljevirksomhed har opndet mabare og
positive sociale resultater, at den anvender sit overskud til at opfylde sin primaae malsaning,
og at den forvaltes pa en ansvarlig og gennemsigtig made. Artikel 3 foreskriver ogsaregler og
procedurer, som skal vege indfert for at tage hgjde for tilfadde, hvor en kvalificeret
portefaljevirksomhed gnsker at udlodde noget af overskuddet til sine gere og aktionaaer.
Som beskrevet i betragtningerne bar sadanne udlodninger af overskud ikke vanskeliggare
opfyldelsen af virksomhedens primagre malsagning.

Afhamngigt af sddanne virksomheders finansi eringsbehov er investeringsinstrumenter, som kan
komme i betragtning, ligeledes defineret. Disse omfatter egenkapitalinstrumenter,
gaddsinstrumenter, investeringer i andre EUSEF'er og lang- og mellemfristede [an.

Artikel 4 —Brug af betegnelsen "europad sk social iveksadterfond”

Artikel 4 indeholder det centrale princip om, at kun fonde, som opfylder de ensartede kriterier
I denne forordning, er berettigede til at anvende betegnelsen "europadsk socid
ivaaksadterfond” i forbindelse med markedsfering af EUSEF'er i hele Unionen.

Artikel 5 — Portefaljesammensadning

Artikel 5 indeholder en preecis bestemmelse om den portefaljesasmmenssgning, som
kendetegner en EUSEF. | den forbindelse indeholder artikel 5 ensartede bestemmelser om
EuSEFers investeringsmd og kvalificerede investeringsredskaber samt bestemmelser om
begraasningerne i en EuSEF-forvalters muligheder for at @ge eksponeringen. For at
indremme EuSEF'er en vis fleksibilitet i deres investeringer og likviditetsforvaltning kan de
ogsa op til en gramse pa hgjst 30 procent af den samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte
kapital investerei aktiver, som ikke er kvalificerede investeringer.

Artikel 6 — Berettigede investorer

Artikel 6 indeholder neermere bestemmel ser om investorer, som er berettigedertil at investerei
EuSEFer. | henhold til denne artikel kan EuSEFer kun markedsferes til investorer, der
betragtes som professionelle investorer i henhold til direktiv 2004/39/EF. Markedsfaring til
andre investorer, f.eks. visse privatpersoner med stor nettoformue, er kun tilladt, hvis de
forpligter sig til at investere mindst 100 000 EUR i fonden, og hvis fondsforvalteren falger
bestemte procedurer, sdledes at han kan opna en rimelig sikkerhed for, at disse andre
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investorer er i stand til selv at tredffe deres investeringsbeslutninger og forsta de involverede
risici.

Artikel 7 - Adfaardsregler

Artikel 7 indeholder generelle adfaardsprincipper for EUSEF-forvaltere, saalig i forbindelse
med udevelsen af deres aktiviteter og deres forhold til investorerne.

Artikel 8- Interessekonflikter

Artikel 8 indeholder bestemmelser om EUSEF-forvalteres handtering af interessekonflikter. |
henhold til disse bestemmelser skal forvaltere ogsa have indfert de organisatoriske og
administrative ordninger, der e ngdvendige for at sikre korrekt handtering af
interessekonflikter.

Artikel 9 - Maling af positive sociale resultater

Artikel 9 kreever, at EUSEF-forvaltere har indfert de procedurer, som er ngdvendige for at
male og overvage de positive sociale resultater, som de kvalificerede portefaljevirksomheder
er forpligtede til at opna.

Artikel 10 - Organisatoriske krav

| henhold til artikel 10 skal EuSEF-forvaltere til enhver tid have tilstraekkelige menneskelige
og tekniske ressourcer samt tilstraskkelig egenkapital til at sikre korrekt forvaltning af
EuSEF'er.

Artikel 11 — Vaa diansadtelse

Artikel 11 omhandler vaadiansadtelse af aktiverne i en EuSEF. Bestemmelserne om
vaadiansadtelse af aktiver skal vaae fastlagt i EUSEF's vedtaggter.

Artikel 12 - Arsrapporter

Artikel 12 indeholder bestemmelser om arsrapporter, som EuSEF-forvaltere skal udarbejde
for de EuSEFer, de forvalter. Rapporten skal indeholde en beskrivelse af fondens
portefaljesammensagning og af aktiviteterne i det forlebne &. Den skal ogsa indeholde
oplysninger om de sociale resultater, som er opnaet gennem fondens investeringspolitik.

Artikel 13 — Oplysninger til investorer

Artikel 13 indeholder bestemmelser om de vigtigste oplysninger, som EuSEF-forvalteren skal
meddele sine investorer. Det drejer sig om generelle oplysningsforpligtelser forud for
indgaelse af aftaler med hensyn til den pdgaddende EUSEF's investeringsstrategi og -mal,
oplysninger om omkostninger og gebyrer og risiko-/afkastprofilen for den af EuSEF
fored dede investering. Kravene omfatter ogsa oplysninger om, hvordan EuSEF-forvalterens
vederlag beregnes. Samtidig skal disse krav sikre gennemsigtighed i forhold til EuSEFens
salige art, navnlig hvad angédr de positive sociale resultater, som skal opnas gennem
investeringspolitikken.

Artikel 14 - Tilsyn
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| artikel 14 hedder det, at for at sikre, at hjemlandets kompetente myndighed kan fare tilsyn
med, at EuSEF-forvalteren opfylder de ensartede krav i forordningen, skal EUSEF-forvalteren
underrette den kompetente myndighed om, at han har til hensigt at markedsfere EUSEFer
under betegnelsen "europadsk social iveaksadterfond”. Forvalteren skal ogsd indgive de
nadvendige oplysninger, herunder om de foranstaltninger, der er truffet for at overholde
bestemmelserne i denne forordning, og om de fonde, han har til hensigt at markedsfare. Den
kompetente myndighed registrerer EUSEF-forvalteren, nar den finder det godtgjort, at de
kreevede oplysninger er indgivet, og at foranstaltningerne kan opfylde kravene i denne
forordning. Registreringen er gyldig i hele Unionen og giver EUSEF-forvalteren mulighed for
at markedsfegre EUSEF'er under betegnel sen " europad ske sociale ivaaksadterfonde”.

Artikel 15— Opdatering af oplysninger

Artikel 15 indeholder bestemmelser om de tilfadde, hvor oplysninger indgivet til hjemlandets
kompetente myndighed skal opdateres.

Artikel 16 — Graanseover skridende underretninger

Artikel 16 indeholder en beskrivelse af den graanseoverskridende underretningsproces mellem
de kompetente tilsynsmyndigheder, som indledes, né&r EUSEF-forvalteren registreres.

Artikel 17 — ESMA's database

| henhold til artikel 17 palaagges det ESMA at fare en central database med en fortegnelse
over ale de EuSEFer, som er registreret i Unionen.

Artikel 18 — Den kompetente myndigheds tilsyn

Artikel 18 foreskriver, at vaatdandets kompetente myndighed farer tilsyn med overholdelse
af kravene i naavagrende forordning.

Artikel 19 — Tilsynsbefejel ser

Artikel 19 indeholder en oversigt over tilsynsbefgjelser, som de kompetente myndigheder har
til rédighed for at sikre, at de ensartede kriterier i forordningen overholdes.

Artikel 20 — Sanktioner

Artikel 20 indeholder bestemmelser om sanktioner, som ska sikre korrekt handhsavelse af
kravene i naa'vaarende forordning.

Artikel 21 — Overtraxde se af central e bestemmel ser

Artikel 21 foreskriver, at overtraadelse af centrale bestemmelser i denne forordning, f.eks. om
portefaljesammensagningen, berettigede investorer og anvendelse af betegnelsen "europaa sk
social ivaaksadterfond”’, ber medfgre forbud mod brug af betegnelsen, og at EuSEF-
forvalteren dettes af registret.

Artikel 22 - Tilsynssamarbejde

Artikel 22 indeholder bestemmelser om udveksling af tilsynsoplysninger mellem de
kompetente myndigheder i hjem- og vaatslande og ESMA.
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Artikel 23 - Tavshedspligt

Artikel 23 indeholder bestemmelser om den tavshedspligt, som finder anvendelse pa ale
relevante nationde myndigheder og for Den Europadske Vagdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA).

Artikel 24 - Betingelser for delegation af befgjel ser

Artikel 24 indeholder betingelserne for Kommissionens vedtagel se af del egerede retsakter.
Artikel 25 - Revision

Artikel 25 indeholder bestemmelser om revision af forordningsforslaget og eventuelle forslag
fraKommissionen til aandring heraf.

4, VIRKNINGER FOR BUDGETTET

Forslaget har ingen budgetmaessige virkninger.
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2011/0418 (COD)
Fordag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om eur opaaiske sociale iveer ksatterfonde

(EDS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/EISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europad ske Unions funktionsméde, saalig artikel 114,

under henvisning til forslag fra Europa-K ommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de national e parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Den Europadske Centralbank®,

under henvisning til udtalelse fra Det Europad ske @konomiske og Sociale Udvalg’,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud frafelgende betragtninger:

)

)

Efterhdnden som investorer ogsa forfelger sociale mal og ikke kun sager at opna
gkonomisk gevingt, er der i Unionen i stigende omfang begyndt at opsta et marked for
sociale investeringer, som til dels bestdr af investeringsfonde rettet mod sociale
virksomheder. Sadanne investeringsfonde yder finansiering til sociae virksomheder,
som med innovative Igsninger pa sociadle problemer og et vaxdifuldt bidrag il
opfyldelse af malsaningerne i Europa 2020-strategien er drivkraften i den sociae
udvikling.

Det er ngdvendigt at fastlagge et fadles regelssg for anvendelse af betegnelsen
"europaask social ivearksadterfond”, sealig for portefgljesammensagningen i de fonde,
som opererer under denne betegnelse, de investeringsmal, der opfylder betingelserne,
de investeringsredskaber, de kan anvende, og de kategorier af investorer, som er
berettigede til at investere i sadanne fonde i henhold til ensartede bestemmelser i
Unionen. | mangel af et sadant fadles regelsaa er der en risiko for, at medlemsstaterne
tredffer forskellige foranstaltninger pa nationalt niveau, som vil have en direkte negativ
indvirkning pa og skabe forhindringer for det indre marked, eftersom fonde, som
agnsker at operere i hele Unionen, vil vaae underlagt forskellige regler i forskellige
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©)

(4)

()

medlemsstater. Endvidere kan forskellige kvalitetskrav til
portefgljesammensagningen, investeringsmd og berettigede investorer fere il
forskellige niveauer af investorbeskyttelse og skabe usikkerhed om det
investeringsforslag, der er forbundet med en "europadsk socia iveaksadterfond”
(EUSEF). Investorerne bgr endvidere kunne sammenligne de forskellige fondes
investeringsforslag. Det er nadvendigt at fjerne vaesentlige hindringer for EUSEFers
tilvejebringelse af kapital pa tvags af gramser og at undga konkurrenceforvridninger
mellem de pagaddende fonde samt at forhindre andre sandsynlige handelshindringer
og vaesentlige konkurrenceforvridninger i at opstai fremtiden. Derfor er det relevante
retsgrundlag artikel 114 i TEUF som fortolket i overensstemmelse med EU-
Domstolens faste praksis.

Det er nadvendigt at vedtage en forordning, som foreskriver ensartede bestemmel ser
for EuSEFer og i ale medlemsstater indfarer tilsvarende forpligtelser for
fondsforvaltere, som @nsker at tilvejebringe kapital i hele Unionen i egenskab af
"europaaske sociale ivaaksadterfonde’. Disse krav ber skabe tillid blandt investorer,
som @nsker at investere i sddanne fonde.

Ved at fastlaggge kvalitetskravene for anvendelse af betegnelsen "europsask social
ivaaksadterfond" i form af en forordning sikres det, at de pagaddende krav finder
direkte anvendelse pa forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder, som
tilvgjebringer kapital under anvendelse af denne betegnelse. Herved skabes der
ensartede betingelser for brug af denne betegnelse, fordi det forhindres, at der indfares
forskellige nationde krav som felge af gennemfarelsen af et direktiv. Denne
forordning medferer, at forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder, som
anvender denne betegnelse, skal falge de samme regler i hele Unionen, hvilket ager
tilliden blandt investorer, som gnsker at investere i sociale virksomheder. En
forordning vil ogsa gere reglerne mindre komplicerede og reducere forvalternes
omkostninger ved at skulle overholde ofte forskellige nationale bestemmelser om
sadanne fonde, saaligt for de forvaltere, som ansker at tilvejebringe kapital patvaas af
gramnser. En forordning ber ogsa bidrage til at fjerne konkurrenceforvridninger.

For at kunne skelne klart mellem denne forordning og generelle EU-bestemmelser om
kollektive investeringsvirksomheder og deres forvaltere er det ngdvendigt at
fastlaagge, at denne forordning kun ber finde anvendelse pa forvaltere af kollektive
investeringsvirksomheder, som ikke er investeringsinstitutter (UCITYS), jf. artikel 1 i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
vaadipapirer (investeringsinstitutter)®, som er etableret i Unionen og registreret hos en
kompetent myndighed i deres hjemland, jf. Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvatere af alternative investeringsfonde og om
aandring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EU samt forordning (EF) nr. 1060/2009
og forordning (EU) nr. 1095/2010°. Endvidere ber denne forordning kun finde
anvendelse pa forvaltere, som forvalter portefaljer i EUSEFer, hvis samlede forvaltede
aktiver ikke overstiger en taaskelvaadi pa 500 mio. EUR. Med henblik pa beregning
af denne taaskelvaadi bar befgielsen til at vedtage retsakter delegeres til
Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den Europadske

EUT L 302 af 17.11.20009, s. 32.
EUT L 174 &f 1.7.2011, s. 1.
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(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

Unions funktionsmade for sa vidt angar fastleaggel se af metoden til beregning af denne
tagskelvaadi. Kommissionen begr for a skre overensstemmelse mellem
bestemmel serne om kollektive investeringsvirksomheder i forbindelse med udevelsen
af denne befgjelse tage hensyn til de foranstaltninger, som Kommissionen har vedtaget
i henhold artikel 3, stk. 6, litra ), i direktiv 2011/61/EU.

Hvis forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder ikke gnsker at anvende
betegnelsen "europadsk social iveaksadterfond”, ber denne forordning ikke finde
anvendelse. | sddanne tilfadde bar gad dende nationale bestemmelser og generelle EU-
regler fortsat finde anvendel se.

Ved denne forordning ber der indferes ensartede regler for EUSEFer navnlig om de
portefgljevirksomheder, som EUSEF'er kan investere i, og de investeringsinstrumenter,
som skal anvendes. For at sikre den ngdvendige klarhed og sikkerhed ber denne
forordning ogsd indeholde ensartede kriterier for sociale virksomheder, der kan
komme i betragtning som portefaljevirksomheder. Sociale virksomheder har som
deres primagre malsatning at opfylde et positivt sociat formd frem for at tilstradoe
profitmaksimering. Derfor ber denne forordning indeholde krav om, at en kvalificeret
portefaljevirksomhed tilstradber malbare og positive resultater, og at den anvender sit
overskud til at n& sit primazre mal, samt at den drives pa en ansvarlig og gennemsigtig
made. | de amindeigvis ekstraordinege tilfadde, hvor en kvalificeret
portefaljevirksomhed gnsker at udlodde overskud til aktionaaerne og gerne, bar den
pagad dende portefaljevirksomhed have pa forhand fastlagte procedurer og regler for
udlodning af overskud til aktionsarer og ejere. Disse regler bgre foreskrive, at
udlodningen af overskud ikke ma ga ud over den primaare sociale malsaning.

Sociale virksomheder omfatter en lang raskke virksomheder, som antager forskellige
retlige former, og som leverer sociale tjenester eller varer til udsatte eller
marginaiserede personer. Sadanne tjenester omfatter formidling af bolig,
sundhedsplegje, hjadp til addre eller handicappede, bearnepasning, adgang til
beskadtigelse og uddannelse samt plejetjenester. Sociale virksomheder omfatter ogsa
virksomheder, som producerer varer eller tjenester med et socialt sigte, men hvis
aktiviteter ikke nadvendigvis bestdr i at levere sociale goder eller tjenester. Disse
aktiviteter omfatter social og erhvervsmaessig integration via adgang til beskadtigelse
for mennesker, som er darligt stillet som falge af utilstrackkelige kvalifikationer eller
sociae eller erhvervsmaessige problemer, der farer til udelukkelse og marginalisering.

Da sociale virksomheder har saalige finansieringsbehov, er det ngdvendigt at skabe
klarhed om de typer instrumenter, en EUSEF bar anvende til finansieringen. Derfor bar
denne forordning indeholde ensartede regler for instrumenter, som er egnede til
EuSEF's investeringer; herunder kan naevnes  egenkapitalinstrumenter,
gaddsinstrumenter, investeringer i andre EUSEF'er og kort- og mellemfristede |an.

For at sikre den nadvendige fleksibilitet i investeringsportefaljen kan EUSEF'er ogsa
investere i andre aktiver end kvalificerede investeringer, séfremt investeringerne ikke
overskrider de i denne forordning fastsatte graaser for ikke-kvalificerede
investeringer. Kortfristede beholdninger som kontanter og kontantlignende
instrumenter bar ikke medregnes ved beregningen af de graenser, som i denne
forordning er fastsat for ikke-kvalificerede investeringer.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

For at sikre, at betegnelsen "europaask social iveksadterfond" er trovaadig og let
genkendelig for investorer i hele Unionen, ber denne forordning foreskrive, at kun
EuSEF-forvaltere, som opfylder de ensartede kvalitetskriterier i denne forordning, er
berettigede til at anvende denne betegnelse, nar de markedsfarer EUSEF'er i hele
Unionen.

For at sikre, at EUSEF'er har en saalig, genkendelig profil, som er egnet til formalet,
bar der indfegres ensartede bestemmelser om portefgljesammensagningen og om de
investeringsmetoder, som sadanne fonde kan anvende.

For at sikre, at EUSEF'er ikke bidrager til at skabe systemiske risici, og for at sikre, at
sadanne fonde koncentrerer deres investeringsaktiviteter om stette til kvalificerede
portefaljevirksomheder, ber l1antagning og gearing pa fondsniveau ikke vage tilladt.
Men for at sedte fonden i stand til at deekke ekstraordinaare likviditetsbehov, som kan
opsta mellem indkaldelsen af forpligtet kapita fra investorer og kapitalens faktiske
indsadtel se pa fondens konti, bar kortfristet 1antagning vaare tilladt.

For at sikre, at EUSEFere markedsferes til investorer, som har den forngdne viden,
erfaring og kapacitet til at patage sig de risici, der er forbundet med disse fonde, og for
a bevare investorernes tillid og tiltro til EuSEFer, ber der tradfes visse
beskyttelsesforanstaltninger. Derfor begr EuSEFer normalt kun markedsferes til
investorer, som er professionelle kunder, eller som kan behandles som professionelle
kunder i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter, om andring af Radets direktiv
85/611/EQDF og 93/6/E@F samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF
om ophaevelse af Rédets direktiv 93/22/E@F°. For at have et tilstraskkeligt bredt
investorgrundlag for investering i EUSEF'er, er det dog ogsa hensigtsmaessigt, at visse
andre investorer har adgang til disse fonde, herunder privatpersoner med stor
nettoformue. Men der ber treffes saalige sikkerhedsforanstaltninger for sa vidt angar
disse andre investorer for at sikre, at EUSEF'er kun markedsferes til investorer, som
har den rette profil til a foretage sadanne investeringer. Disse
sikkerhedsforanstaltninger indebaarer, at investeringer ikke kan markedsfares gennem
periodiske opsparingsordninger.

For at sikre, at betegnelsen "europadsk social ivagksadterfond” kun anvendes af
EuSEF-forvaltere, som opfylder ensartede kvalitetskriterier for deres markedsadfaad,
bar naavaaende forordning omfatte bestemmelser vedregrende forretningsskik og
fondsforvalterens forhold til investorerne. Af samme grund ber denne forordning ogsa
omfatte ensartede betingelser for sadanne forvalteres handtering af interessekonflikter.
Disse bestemmelser bar ogsa palamge forvalteren at indfere de organisatoriske og
administrative ordninger, der er nadvendige for at sikre korrekt handtering af
interessekonflikter.

Opnéaelse af positive sociale resultater ud over frembringelse af gkonomisk afkast til
investorerne er et ssakende hos investeringsfonde rettet mod sociale virksomheder,
som adskiller dem fra andre former for investeringsfonde. Denne forordning ber
indeholde krav om, at EUSEF-forvaltere indfarer procedurer til overvagning og maling
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(17)

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

af de positive sociale resultater, som skal opnas gennem investeringer i kvalificerede
portefaljevirksomheder.

For at sikre, at betegnelsen "europaask socia ivaaksadterfond” bevarer sin integritet,
bgr denne forordning ogsa omfatte kvalitetskriterier for en EuSEF-forvalters
organisation. Derfor ber denne forordning omfaite ensartede, rimelige krav om ftil
enhver tid at have tilstrakkelige tekniske og menneskelige ressourcer samt
tilstraekkelig egenkapital til at sikre korrekt forvaltning af EUSEFer.

Af hensyn til beskyttelsen af investorerne er det vigtigt at sikre, at EUSEF-aktiver er
vurderet korrekt. Derfor begr EuSEFers vedtaggter omfatte bestemmelser om
vagdiansadtelse af aktiver. Det begr skre vagdianssdtelsens integritet  og
gennemsigtighed.

For at sikre, at EuSEF-forvaltere, som ger brug af betegnelsen "europagske sociale
ivagksadterfonde”, redeger tilstrakkeligt for deres aktiviteter, ber der indferes
ensartede bestemmel ser om arsrapporter.

For at sikre, at betegnelsen "europadsk social ivaaksadterfond” bevarer sin integritet i
investorernes gine, ma den kun anvendes af fondsforvatere, som sarger for
fuldstandig gennemsigtighed i investeringspolitik og investeringsmd. Denne
forordning ber derfor indeholde ensartede bestemmelser om en EuSEF-forvalters
oplysningspligt i forhold til investorerne. Disse krav omfatter elementer, som er
specifikke for investeringer i sociale virksomheder, for a sikre bedre
overensstemmel se og sammenlignelighed for sadanne oplysninger. Det drejer sig bl.a.
om oplysninger om de kriterier og procedurer, som anvendes for at udvadge bestemte
kvalificerede portefgljevirksomheder som investeringsmd. Herunder herer ogsa
oplysninger om, hvilke positive sociade resultater der skal opnas via
investeringspolitikken, og hvordan dette bar overvages og vurderes. For at sikre, at
investorerne har den ngdvendige tillid og tiltro til sddanne investeringer, er der ogsa
behov for oplysninger om de af EUSEF's aktiver, som ikke investeres i kvalificerede
portefaljevirksomheder, og om, hvordan disse udvad ges.

For at sikre effektiv overvagning af de ensartede krav i denne forordning ber
hjemlandets kompetente myndighed fare tilsyn med, om EuSEF-forvalteren opfylder
de ensartede krav i denne forordning. Derfor bgr EuSEF-forvaltere, som gnsker at
markedsfere fonde under betegnelsen "europadsk social iveaksadterfond”, underrette
den kompetente myndighed i hjemlandet om, hvad de har til hensigt at gare. Den
kompetente myndighed bar registrere fondsforvalteren, hvis alle de ngdvendige
oplysninger er indgivet, og hvis der er truffet passende foranstaltninger med henblik
pa at opfylde kravene i denne forordning. Registreringen bar vage gyldig i hele
Unionen.

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

For at sikre effektivt tilsyn med kravene i denne forordning ber den ogsa indeholde
bestemmelser om en procedure for graamseoverskridende underretning mellem de
kompetente tilsynsmyndigheder, som igangsadtes ved registrering af EUSEF-
forvalteren i hjemlandet.
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(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

(31)

For at sikre, at betingelserne for markedsfering af EUSEFer i hele Unionen til enhver
tid er gennemsigtige, bar Den Europadske Vaadipapir- og Markedstilsynsmyndighed
(ESMA) have befgjelse til at fare en centra database med en fortegnelse over dle
EuSEF'er, som er registreret i overensstemmel se med denne forordning.

For at sikre effektivt tilsyn med de ensartede kriterier, der indfares ved denne
forordning, ber forordningen indeholde en liste over de tilsynsbefgjielser, som
kompetente myndigheder réder over.

For at sikre korrekt handhaevelse bgr denne forordning omfatte sanktioner for
overtradelse af centrale bestemmelser i forordningen, dvs. reglerne om
portef gljesammensagning, om sikkerhedsforanstaltninger med hensyn til berettigede
investorers identitet og om betegnelsen "europadsk social ivaaksadterfond”, der kun
ma anvendes af registrerede EUSEF-forvaltere. Det ber fastsadtes, at overtraadelse af
disse centrale bestemmel ser medferer forbud mod brug af betegnelsen og forvalterens
detning af registret.

Der bar udveksles tilsynsoplysninger mellem de kompetente myndigheder i hjem- og
vagtsandene og ESMA.

Som en forudsagning for et effektivt reguleringsmaessigt samarbejde mellem enheder,
som har til opgave at fare tilsyn med, om de ensartede kriterier i denne forordning
opfyldes, ber ale relevante nationale myndigheder og ESMA palasgges streng
tavshedspligt.

Tekniske standarder for finansielle tjenesteydel ser bar sikre konsekvent harmonisering
og en hgj grad af tilsyn i hele Unionen. Da ESMA sidder inde med hgjt specialiseret
faglig kompetence, vil det vaae effektivt og hensigtsmaessigt at lade denne myndighed
fatil opgave at udarbejde udkast til gennemfarel sesmasssige tekniske standarder, som
ikke indebaarer politikbes utninger, med henblik paforelaaggel se for Kommissionen.

Kommissionen ber tillaegges befgjelser til at vedtage gennemf grel sesmaessige tekniske
standarder ved hjadp af gennemfarel sesretsakter i henhold til artikel 291 i traktaten om
Den Europadske Unions funktionsmade og i overensstemmelse med artikel 15 i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010
om oprettelse af en europadask tilsynsmyndighed (Den Europaaske Vaadipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), om aadring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om
ophaevelse af Kommissionens afgarelse 2009/77/EF™. ESMA ber tillaggges befgjel ser
til at udarbejde udkast til gennemfarel sesmaessige tekniske standarder for det format
og den metode, der skal anvendes i forbindelse med underretningsproceduren i artikel
16.

For at precisere kravene i denne forordning ber befgjelsen til at vedtage retsakter
delegeres til Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den
Europadske Unions funktionsmade for sa vidt angar fastleeggelse af metoderne til
beregning og overvagning af den taarskelvaadi, der er omhandlet i denne forordning,
praisering af kriterierne for afgramsning af kvalificerede portefaljevirksomheder,
preecisering af de typer interessekonflikter, som EuSEF-forvaltere skal undgd, samt af

11
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(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

de foranstaltninger, der ska tregfes i den forbindelse, en neamere beskrivelse af
procedurerne til mdling af de socide resultater, som de kvalificerede
portefaljevirksomheder skal opnd, samt naamere oplysninger til precisering af
gennemsigtighedskravene. Det er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemfarer
relevante haringer under sit forberedende arbejde, herunder pa ekspertniveau. Der bar
i denne forbindelse ogsd tages hgjde for selvregulerende initiativer og
adfardskodekser.

Kommissionen ber i forbindelse med forberedelsen og udarbejdelsen af delegerede
retsakter serge for samtidig, rettidig og hensigtsmaessig fremsendelse af relevante
dokumenter til Europa-Parlamentet og Radet.

Denne forordning bar senest fire ar efter, at den er taget i anvendelse, tages op til
revision af hensyn til udviklingen pa EUSEF-markedet. Kommissionen forelaayger pa
baggrund af revisionen en rapport for Europa-Parlamentet og Radet, om ngdvendigt
ledsaget af lovgivningssendringer.

Denne forordning overholder de grundiagggende rettigheder og de principper, der
navnlig er nedfaddet i Den Europad ske Unions charter om grundlasggende rettigheder,
saalig retten til respekt for privatliv og familieliv og friheden til at oprette og drive
egen virksomhed.

Den behandling af personoplysninger, som foretages i medlemsstaterne i medfer af
denne forordning og under tilsyn af medlemsstaternes kompetente myndigheder,
saalig de uafhaangige offentlige myndigheder, som medlemsstaterne udpeger, er
underlagt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og
om fri udveksling af sddanne oplysninger*2. ESMA's behandling af personoplysninger
i medfar af naavaarende forordning og under tilsyn af Den Europaaske Tilsynsfarende
for Databeskyttelse er underlagt Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr.
45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger i fadlesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri
udveksling af sddanne oplysninger™.

Malet for denne forordning, som er at udvikle et indre marked for EUSEF'er ved at
fastlagyge et regelsad for registrering af EuSEF-forvaltere, der letter markedsfaringen
af EuSEF'ere i hele Unionen, kan kun gennemfares pa EU-plan; Unionen kan derfor
tradfe foranstaltninger i overensstemmelse med naxhedsprincippet, jf. artikel 5 i
traktaten om Den  Europsaske Union. |  overensstemmelse med
proportionalitetsprincippet, jf. neevnte artikel, gar denne forordning ikke ud over, hvad
der er nadvendigt for at na dette mal -

12
13
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL |
GENSTAND, ANVENDEL SESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1

Denne forordning indeholder bestemmelser om ensartede krav til forvaltere af kollektive
investeringsvirksomheder, som har til hensigt a anvende betegnelsen "europadsk social
ivegksadterfond” (EUSEF), og om betingelserne for markedsfering af kollektive
investeringsvirksomheder under denne betegnelse i Unionen og bidrager dermed til at sikre, at
det indre marked fungerer korrekt.

Ved denne forordning fastlsagges ogsa ensartede regler for EUSEF-forvalternes markedsfaring
over for berettigede investorer i hele Unionen, for EUSEF'ers portefgljesammensagning, for
de investeringsinstrumenter og -metoder, som kan komme i betragtning, samt regler
vedrgrende organisation, gennemsigtighed og adfaard for sa vidt angar EUSEF-forvaltere, som
markedsfarer EUSEFer i hele Unionen.

Artikel 2

1 Denne forordning finder anvendelse pa forvaltere af  kollektive
investeringsvirksomheder, jf. definitionen i artikel 3, stk. 1, litrab), der er etableret i
Unionen og underlagt registreringspligt hos de kompetente myndigheder i deres
hjemland, jf. artikel 3, stk. 3, litra @), i direktiv 2011/61/EU, forudsat at de
pagad dende forvaltere forvalter EUSEF's portefgljer, hvis samlede forvaltede aktiver
ikke overstiger en taaskelvaardi pa 500 mio. EUR, dller i medlemsstater, hvor euroen
ikke er den officielle valuta, modvaadien i national valuta pa den dato, hvor denne
forordning traeder i kraft.

2. Forvaltere af kollektive investeringsvirksomheder, der forvalter andre fonde end
EuSEF'er, ska ved beregning af den taarskelvaardi, der er omhandlet i stk. 1, ikke
aggregere de forvaltede aktiver i de pagaddende andre fonde.

3. Kommissionen tillasgges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 24 for sd vidt angdr fastlesggelse af metoderne il
beregning af teaskelvaadien i stk. 1 og til Igbende overvégning af, om
taaskelvaardien overholdes.

Artikel 3

1 | denne forordning forstas ved:

a) "europadask socid ivearksadterfond” (EUSEF): en kollektiv
investeringsvirksomhed, som investerer mindst 70 procent af sin samlede
indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital i aktiver, som er
kvalificerede investeringer
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b)

d)

"kollektiv investeringsvirksomhed": en virksomhed, som tilvejebringer kapital
fra en raskke investorer med det formd at investere den i overensstemmelse
med en defineret investeringspolitik til fordel for de pagad dende investorer, og
som ikke skal vaare godkendt i henhold til artikel 51 direktiv 2009/65/EF

"kvalificerede investeringer": herved forstas f@lgende instrumenter:

i)

et egenkapitalinstrument, som er:

—  udstedt af en kvalificeret portefaljevirksomhed, og som EuSEFen
har erhvervet direkte fra den kvalificerede portefgaljevirkomhed

—  udstedt af en kvalificeret portefaljevirksomhed til gengedd for et
egenkapitalinstrument udstedt af den kvalificerede
portefaljevirksomhed

— udstedt a en virksomhed, hvor den kvaificerede
portefaljevirksomhed er et majoritetsget datterselskab, og som
EuSEFen har erhvervet til gengadd for et egenkapitalinstrument
udstedt af den kvalificerede portefgaljevirksomhed

securitiserede og ikke-securitiserede gaddsinstrumenter udstedt af en
kvalificeret portefaljevirksomhed

andelei en dler flere andre EuSEF'er

mellem- til langfristede lan ydet af EuSEFer til kvalificerede
portefaljevirksomheder

enhver anden form for kapitainteresse 1 en kvalificeret
portefaljevirksomhed

"kvalificeret portefaljevirksomhed": en virksomhed, som pa det tidspunkt, hvor
EuSEF'en foretager en investering, ikke er noteret pa et reguleret marked, jf.
definitionen i artikel 4, stk. 1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF, som enten har en
arlig omsadning pa hgjst 50 mio. EUR €ller en samlet arlig balance pa hgjst 43
mio. EUR, og som ikke selv er en kollektiv investeringsvirksomhed, og som

i)

tilstradber méalbare og positive sociale resultater som sin primage
malsatning i overensstemmelse med dens vedtaggter, statutter eller andet
dokument, som kraevestil dens oprettelse, hvor:

— virksomheden leverer tjenester eller varer til udsatte eller
marginaliserede personer, eller

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

anvender overskud til at opfylde sin primaare malsaning i stedet for at
udlodde overskud og har indfert pa forhand fastlagte procedurer og regler
for de tilfadde, hvor overskud udloddes til aktionaerer og ejere
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f)

Q)

h)

)

k)

iii) ledes pa en ansvarlig og gennemsigtig made, saalig ved at involvere de
arbejdstagere, kunder og interessenter, som bergres af dens aktiviteter

"egenkapital": eerskabsinteresse i en virksomhed, dvs. aktier eller andre
former for andele i den kvalificerede portefaljevirksomheds kapital, udstedt til
investorerne

"markedsfaring": en direkte eller indirekte udbydelse eller placering painitiativ
af EuSEF-forvalteren eller pa vegne af forvalteren af andele eller aktier i en
EuSEF, som forvaltes, til eller hos investorer, som er hjemmehgrende eller har
vedtaggtsmaessigt hjemsted i Unionen

“forpligtet kapital": en forpligtelse, hvorefter en person har givet tilsagn om at
erhverve en interesse i en EUSEF eller at yde kapitalbidrag til EUSEFen

"EuSEF-forvalter": en juridisk person, hvis normale erhvervsvirksomhed bestar
i at forvalte mindst én EUSEF

"hjemland": den medlemsstat, hvor EUSEF-forvalteren er etableret eller har sit
vedtaggtsmaessige hjemsted

"vaatdand": den medlemsstat, som ikke er hjemlandet, hvor EUSEF-
forvalteren markedsfarer EUSEF'er i overensstemmel se med denne forordning

"kompetent myndighed”: den nationale myndighed, som hjemlandet ved lov
eller anden forskrift udpeger til at registrere forvaltere af kollektive
investeringsvirksomheder, jf. artikel 2, stk. 1.

2. Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 24 vedragrende de typer tjenester eller varer og de
metoder til produktion af tjenester eller varer, som er i overensstemmelse med den
sociale malsaning, jf. stk. 1, litra d), nr. i), under hensyntagen til de forskellige
former for kvalificerede portefaljevirksomheder og de tilfadde, hvor overskud kan
udloddesttil gjere og investorer.

KAPITEL 11

BETINGELSER FOR ANVENDEL SE AF BETEGNELSEN
"EUROPAISK SOCIAL IVAERKSATTERFOND"

Artikel 4

EuSEF-forvaltere, som opfylder kravene i dette kapitel, er berettigede til at anvende
betegnelsen "europaask socia ivaaksadterfond" i forbindelse med markedsfaring af EUSEF'er

i Unionen.
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Artikel 5

1 EuSEF-forvaltere sikrer, at der ved erhvervelse af aktiver, som ikke er kvalificerede
investeringer, hgjst anvendes 30 procent af fondens samlede indbetalte kapital og
ikke-indkaldte forpligtede kapital til erhvervelse af aktiver, som ikke er kvalificerede
investeringer; der tages ikke hensyn til kortfristede beholdninger af kontanter eller
kontantlignende instrumenter ved beregning af denne graansevaadi.

2. EuSEF-forvaltere ma hverken optage lan, udstede gad dsbeviser eller yde garantier pa
fondsniveau eller pa fondsniveau anvende metoder, som gger fondens eksponering,
hvad enten dette sker ved lan af kontante midler eller vaadipapirer, indgaelse af
derivatpositioner eller pa anden made.

3. Forbuddet i stk. 2 finder ikke anvendelse pa lantagning i en periode pa hgjst 120
kalenderdage, som ikke kan forlamges, for at tilvejebringe likviditet mellem
indkaldelsen og modtagelsen af forpligtet kapital frainvestorer.

Artikel 6

EuSEF-forvaltere markedsfarer kun andele og aktier forvaltet i EUSEF'er til investorer, som
anses for professionelle kunder, jf. afsnit | i bilag Il til direktiv 2004/39/EF, eller som efter
anmodning kan betragtes som professionelle kunder, jf. afsnit Il i bilag Il til direktiv
2004/39/EF, €ller til andre investorer, hvor:

ad) de pagaddende andre investorer forpligter sig til at investere mindst 100 000
EUR

b) depagaddende andreinvestorer skriftligt i et andet dokument end den kontrakt,
der skal indgas om investeringsforpligtel sen, erklaaer, at de er bekendt med de
risici, der er forbundet med den patamnkte forpligtelse

c) EuSEF-forvateren foretager en vurdering af investorens ekspertise, erfaring og
viden uden at antage, at investoren har den viden og erfaring vedrgrende
markederne, som de i afsnit | i bilag Il til direktiv 2004/39/EF omhandlede
kunder

d) EuSEF-forvalteren har pa baggrund af den patamkte forpligtelse opnaet rimelig
sikkerhed for, at investoren er i stand til selv at tradfe en investeringsbeslutning
og forsta de involverede risici, og at en forpligtelse af denne type er passende
for en sadan investor

e) EuSEF-forvalteren bekradter skriftligt, at han har foretaget den i litra c)
omhandlede vurdering, og er naet til deni litrad) omhandlede konklusion.
Artikel 7
| forhold til den EUSEF, de forvalter, skal EUSEF-forvaltere:

a)  under udevelsen af deres aktiviteter handle med passende dygtighed, omhu og
hurtighed
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b) anvende passende politikker og procedurer til forebyggelse af
uregelmasssigheder, som med rimelighed kan forventes at pavirke
investorernes interesser og de kvalificerede portefaljevirksomheder

c) udeve deres forretningsaktiviteter sdledes, at de pa bedste made fremmer
interesserne hos de EuSEF'er, de forvalter, hos investorerne i disse EUSEFer
og markedets integritet

d) udvise stor omhu ved udvadgelse og Igbende overvagning af investeringer i
kvalificerede portefaljevirksomheder

e) have tilstrakkelig viden om og forstdelse af de kvdificerede
portefaljevirksomheder, som de investerer i.

Artikel 8

EuSEF-forvaltere skal pavise og undgd interessekonflikter og, nér de ikke kan
undgas, styre og overvage og, jf. stk. 4, oplyse om disse interessekonflikter med
henblik pa at forhindre, at de far negativ indflydelse pd EuSEFernes og deres
investorers interesser, og for at sikre, at de EuSEFer, de forvalter, behandles
retfaardigt.

EuSEF-forvaltere ska navnlig pavise interessekonflikter, som kan opsta mellem:

a) EuSEF-forvatere, de personer, som rent faktisk udever EuSEF-forvalterens
erhvervsaktiviteter, ansatte eller personer, som direkte eller indirekte
kontrollerer eller kontrolleres af EuSEF-forvalteren, og den EUSEF, som
forvaltes af EUSEF-forvalteren, eller investorernei disse EUSEFer

b) en EUSEF eller investorerne i den pagaddende EUSEF og en anden EUSEF
forvaltet af den pagaddende EuSEF-forvalter i den anden EUSEF.

EuSEF-forvaltere skal til enhver tid opretholde og anvende effektive organisatoriske
og administrative ordninger med henblik pa at opfylde kravenei stk. 1 og 2.

Hvis de organisatoriske ordninger, som EuSEF-forvalteren har indfert for at pavise,
forhindre, styre og overvage interessekonflikter, ikke er tilstraskkelige til med rimelig
palidelighed at kunne sikre, at risikoen for at skade investorernes interesser vil blive
undgdet, skal der oplyses om de interessekonflikter, der er omhandlet i stk. 1.
EuSEF-forvaltere skal give investorerne klare oplysninger om interessekonflikternes
generelle karakter eller kilderne hertil, far de patager sig opgaver pa deres vegne.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 24 vedrerende foranstaltninger, der praeciserer:

a) deforskellige typer interessekonflikter, som omhandlet i stk. 2

b) de foranstaltninger, som EuSEF-forvaltere kan forventes at tradfe i form af
strukturer og organisatoriske og administrative procedurer for at pavise,
forhindre, styre, overvage og oplyse om interessekonflikter.
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Artikel 9

1 EuSEF-forvaltere skal for hver EUSEF, de forvalter, anvende procedurer til at male
og overvage, i hvilket omfang de kvalificerede portefaljevirksomheder, de investerer
i, opndr de positive resultater, de har som malsagning.

2. Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 24 vedrgrende enkelthederne i de procedurer, som er
omhandlet i stk. 1, i forbindelse med de forskellige kvalificerede
portefaljevirksomheder.

Artikel 10

Forvaltere af EUSEF'er skal til enhver tid have tilstraskkelig egenkapital og tilstragkkelige og
egnede menneskelige og tekniske ressourcer for at sikre korrekt forvaltning af EUSEFer.

Artikel 11

Bestemmel serne om vaardiansadtel se af aktiver skal vaae fastlagt i EUSEF's vedtaggter.

Artikel 12

1 EuSEF-forvaltere udarbejder for hver EUSEF, den forvalter, en arsrapport, som
forelaagges for hjemlandets kompetente myndighed senest seks maneder efter
udgangen af regnskabsdret. Rapporten skal indeholde en beskrivelse af fondens
portefeljesammensagning og af aktiviteterne i det forlgbne &r. Den skal indeholde det
reviderede regnskab for EuSEFen. Den udarbegides i overensstemmelse med de
gaddende regnskabsstandarder og de betingelser, der er aftalt mellem EuSEF-
forvalteren og investorerne. EuSEF-forvalterne fremsender arsrapporten il
investorerne efter anmodning. EUSEF-forvaltere og investorer kan selv aftale, at der
opgives yderligere oplysninger.

2. Arsrapporten skal mindst indehol de fa gende oplysninger:

a) i givet fad neamere oplysninger om de generelle sociale resultater, der er
opnaet via investeringspolitikken, og om den metode, der anvendes til at male
disse resultater

b) en redegarelse for frasalg, som métte have fundet sted i forbindelse med
kvalificerede portefaljevirksomheder

c) en beskrivelse af, om der er sket frasalg af andre aktiver i EUSEF, som ikke er
investeret i kvalificerede portefgljevirksomheder pa grundlag af kriterierne i
artikel 13, stk. 1, litrae)

d) e sammendrag af de aktiviteter, som EuSEF-forvateren har indledt i
forbindelse med de kvalificerede portefaljevirksomheder som omhandlet i
artikel 13, stk. 1, litrak).
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Hvis EuSEF-forvalteren i henhold til artikel 4 i Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/109/EF* skal offentliggere en &rsrapport om EuSEF'en, kan dei stk. 1
og 2 omhandlede oplysninger enten leveres separat eller som en tilfgjelse til
arsrapporten.

Article 13

EuSEF-forvaltere skal mindst oplyse investorerne om felgende, far de pagaddende
tradfer beslutning om at investere:

a)

b)

f)

9)

h)

)
k)

identiteten af EuSEF-forvalteren og enhver anden tjenesteleverander, som
EuSEF-forvalteren har indgaet aftale med i forbindelse med forvaltningen, og
en beskrivelse af deres opgaver

en beskrivelse af EUSEF'ens investeringsstrategi og -malsagninger, herunder en
beskrivelse a den type kvalificerede portefajevirksomheder og den
fremgangsmade og de kriterier, som anvendes til afgremsning af dem, de
investeringsmetoder, denne kan anvende, samt ale gaddende
Investeringsbegraansninger

de positive resultater, som er malet for EUSEFens investeringspolitik, og
eventuelle realistiske fremskrivninger af sadanne resultater og oplysninger om
tidligere resultater pa dette omrade

de metoder, der anvendes til maling af sociale resultater

en beskrivelse af andre aktiver end kvalificerede portefaljevirksomheder og
den fremgangsmade og de kriterier, der anvendes til at udvadge disse aktiver,
medmindre der er tale om kontanter eller kontantlignende instrumenter

en beskrivelse af EuSEF'ens risikoprofil og af eventuelle risici i forbindelse
med de aktiver, som fonden kan investere i, eller de investeringsmetoder, der
kan anvendes

en beskrivelse af EuSEFens vaadiansadtelsesprocedure og i givet fald af
prisssgningsmodeller til vaadiansadtelse af aktiver, herunder de metoder, der
anvendestil at vaadiansadte kvalificerede portefaljevirksomheder

en beskrivelse af ale gebyrer og omkostninger med angivelse af de maksimale
belgb, som direkte eller indirekte afholdes af investorerne

en beskrivelse af, hvordan EuSEF-forvalterens vederlag beregnes
EuSEF ens historiske resultater, hvis disse oplysninger er tilgaengelige

den forretningsservice og @vrige hjad petjenester, som EuSEF-forvalteren selv
yder, eller som leveres af tredjeparter for at fremme udviklingen, vaksten og i
et vist omfang den lgbende drift i de portefgljevirksomheder, som fonden

14

EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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investerer i, eller hvis disse tjenester eller aktiviteter ikke leveres eller udaves,
en begrundelse herfor

)  en beskrivelse af de procedurer, hvorefter EuSEFen kan aadre sin
investeringsstrategi eller investeringspolitik eller begge.

Alle de i stk. 1 omhandlede oplysninger skal vaae reelle, klare og ma ikke veae
vildledende. De skal holdes gour og regel masssigt tages op til revision.

Hvis EuSEF-forvalteren skal offentliggere et prospekt i medfer af Europa-
Parlamentets og R&dets direktiv 2003/71/EF™ eller i medfgr af national ret om
EuSEF'en, kan dei stk. 1 omhandlede oplysninger enten leveres separat eller som en
del af prospektet.

Kommissionen tillagges befgjelser til a vedtage delegerede retsakter |
overensstemmelse med artikel 24 vedrerende foranstaltninger, der praeciserer:

a) indholdet af de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litrab)-e) og k)

b) hvordan de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litra b)-€) og k), kan
praesenteres pa en ensartet made for at sikre starst mulig sammenlignelighed.

KAPITEL I11
TILSYN OG ADMINISTRATIVT SAMARBEJDE

Artikel 14

EuSEF-forvaltere, som gnsker at anvende betegnelsen "europsdsk sociad
ivagksadterfond”, na& de markedsferer deres iveaksadterfonde, underretter
hjemlandets kompetente myndighed herom og indgiver fglgende oplysninger:

a) identiteten af de personer, som rent faktisk forvalter EUSEFerne

b) identiteten af de EuSEFer, hvis andele ska markedsfares, og deres
investeringsstrategier

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

d) enliste over de mediemsstater, hvor EUSEF-forvalteren gnsker at markedsfare
de enkelte EUSEFer.

Hjemlandets kompetente myndighed registrerer kun EuSEF-forvalteren, hvis den
finder det godtgjort, at

a) dei stk. 1 kraevede oplysninger er indgivet

15

EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
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b) de foranstaltninger, der er indberettet i overensstemmelse med stk. 1, litra c),
kan opfylde kravenei kapitel 11.

Registreringen skal vage gyldig pa hele Unionens omréde og give EUSEF-forvaltere
mulighed for at markedsfere EuSEFene under betegnelsen "europadske sociale
iveaksadterfonde” i hele Unionen.

Artikel 15

EuSEF-forvalteren gjourfarer de oplysninger, som er indgivet til den kompetente myndighed i
det hjemland, hvor EUSEF-forvalteren har til hensigt:

a)

b)

at markedsfare nye EUSEF er

at markedsfare en eksisterende EUSEF i en medlemsstat, som ikke er naevnt i listen i
artikel 14, stk. 1, litra d).

Artikel 16

Hjemlandets kompetente myndighed underretter umiddelbart efter registrering af en
EuSEF-forvalter de i overensstemmelse med artikel 14, stk. 1, litra d), angivne
medlemsstater og ESMA om registreringen af EUSEF-forvalter.

De i overensstemmelse med artikel 14, stk. 1, litra d), angivne vaatsande palamgger
ikke den i overensstemmelse med artikel 14 registrerede EUSEF-forvalter krav eller
administrative procedurer i forbindelse med markedsfering af dennes EuSEF'er og
kraaver ikke forudgaende godkendelse af markedsfaringen, inden den indledes.

For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbgder ESMA udkast til
gennemf grel sesmaessige tekniske standarder, som fastsedter underretningens format.

ESMA forelagyger disse udkast til gennemferel sesmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [dato indsadtes].

Kommissionen tillagges befgjelser til at vedtage de i stk. 3 omhandlede

gennemf agrel sesmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 15 i forordning
(EV) nr. 1095/2010%.

Artikel 17

ESMA farer en central database, som er offentligt tilgeengelig via internettet, med en
fortegnelse over alle EuSEF-forvaltere, der er registeret i Unionen i overensstemmelse med
nagvaarende forordning.

16
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Artikel 18

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

Artikel 19

De kompetente myndigheder tillaaygesi overensstemmel se med national ret alle de tilsyns- og
undersggel sesbefgjelser, der er ngdvendige for, at de kan udeve deres funktioner. De har
salig befgjelse til at:

a)

b)

<)

d)

€)

f)

anmode om adgang til ethvert dokument i enhver form og modtage €ller tage en kopi
deraf

kraeve, at EUSEF-forvalteren omgaende afgiver oplysninger

kreave oplysninger fra enhver person vedrgrende de aktiviteter, som udeves af
EuSEF-forvalteren eller EUSEF'en

aflesgge anmel dte eller uanmel dte kontrol besag

tradffe passende foranstaltninger til at sikre, at en EUSEF-forvalter fortsat overholder
kravene i denne forordning

udstede et padbud for at sikre, at en EuSEF-forvalter opfylder kravene i denne
forordning og afholder sig fra at gentage adfeard, som kan indebaare en overtraalelse
af naavagrende forordning.

Artikel 20

Medlemsstaterne fastsedter bestemmelser om administrative foranstaltninger og
sanktioner for overtraedelse af denne forordning og tradfer ale nadvendige
foranstaltninger til at sikre gennemfearelsen heraf. Foranstaltningerne og sanktionerne
skal vage effektive, stai rimeligt forhold til overtrasdel sen og have en af skraskkende
virkning.

Medlemsstaterne giver senest [24 maneder efter denne forordnings ikrafttraeden]
Kommissionen og ESMA meddelelse om reglerne omhandlet i stk. 1. De giver
omgaende Kommissionen og ESMA meddelelse om eventuelle senere aandringer af
disse.

Artikel 21

Hjemlandets kompetente myndighed tragfer passende foranstaltninger, jf. stk. 2, hvis
EuSEF-forvalteren:

a) ikke opfylder kravene om portefaljesammensadning i henhold til artikel 5

b) ikke markedsfarer EUSEFer for berettigede investorer i overensstemmel se med
artikel 6
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c) anvender betegnelsen "europadsk social ivagkssdterfond” uden at vege
registreret hos den kompetente myndighed i hjemlandet i overensstemmelse
med artikel 14.

| de tilfadde, der er omhandlet i stk. 1, tradffer hjemlandets kompetente myndighed
falgende foranstaltninger, hvis det er relevant:

a) forbyder anvendelse af betegnelsen "europadsk socia iveakssdterfond” til
markedsfering af en eller flere af EuSEF-forvalterens EUSEFer

b)  detter EUSEF-forvalteren af registret.

Hjemlandets kompetente myndigheder underretter de kompetente myndigheder i dei
overensstemmelse med artikel 14, stk. 1, litra d), angivne vaatslande om, at EUSEF-
forvalteren er dettet af det register, der er omhandlet i stk. 1, litrab).

Retten til at markedsfere en eller flere EUSEF'er under betegnel sen "europad sk social
ivagksadterfond” i Unionen ophgrer med gjeblikkelig virkning fra datoen for den
kompetente myndigheds beslutning, jf. stk. 2, litrad) eller b).

Artikel 22

De kompetente myndigheder og ESMA samarbejder, ndr det er nedvendigt for at
udfere deres opgaver i henhold til naavaaende forordning.

De udveksler al den information og dokumentation, der er ngdvendig for at pavise og
afhjadpe overtreadel ser af naar'vagrende forordning.

Artikel 23

Alle personer, der arbgider eller har arbejdet for de kompetente myndigheder eller
ESMA, samt revisorer eller eksperter, der handler pa de kompetente myndigheders
0og ESMA's vegne, har tavshedspligt. Ingen af de fortrolige oplysninger, de modtager
i forbindelse med deres hverv, ma videregives til andre personer eller myndigheder,
undtagen i summarisk eller aggregeret form, sdledes at de enkelte EUSEF-forvaltere
og EuSEFer ikke kan identificeres, medmindre der er tale om tilfadde, der er
omfattet af straffelovgivningen og procedurer i naar'vaarende forordning.

Medlemsstaternes kompetente myndigheder og ESMA forhindres ikke i at udveksle
oplysninger i henhold til naavaaende forordning eller anden EU-lovgivning, som
finder anvendel se pA EUSEF-forvaltere og EUSEFer.

Hvis kompetente myndigheder og ESMA modtager fortrolige oplysninger i henhold
til stk. 1, ma de kun anvende dem som led i varetagelsen af deres opgaver og med
henblik p& administrative og retslige procedurer.
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KAPITEL IV

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE

BESTEMMEL SER

Artikel 24

Kommissionen tillasgges befgjelser til at vedtage delegerede retsakter pa de i denne
artikel anfarte betingelser.

De delegerede befgjelser i artikel 2, stk. 3, artikel 3, stk. 2, artikel 8, stk. 5, artikel 9,
stk. 2, og artikel 13, stk. 4, tillasgges Kommissionen for en periode pa fire ar fra
tidspunktet for denne forordnings ikrafttraeden. Kommissionen udarbejder en rapport
vedregrende delegationen af befgjelser senest ni maneder inden udigbet of
firedrsperioden. Delegationen af befgjelser forlanges tiltiende for perioder af
samme varighed, medmindre Europa-Parlamentet eller Radet modsadter sig en sadan
forlaangel se senest tre maneder inden udlgbet af hver periode.

Deni artikel 2, stk. 3, artikel 3, stk. 2, artikel 8, stk. 5, artikel 9, stk. 2, og artikel 13,
stk. 4, omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes af
Europa-Parlamentet eller Radet. En afgerelse om tilbagekaldelse bringer
delegationen af de befgjelser, der er angivet i den pagaddende afgarelse, til opher.
Den far virkning dagen efter offentliggerelsen af afgerelsen i Den Europadske
Unions Tidende €eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgarelsen. Den bergrer
iIkke gyldigheden af delegerede retsakter, der alerede er i kraft.

Sa snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-
Parlamentet og Radet meddelelse herom.

En delegeret retsakt trasder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Radet
har gjort indsigelse inden for en frist pd 2 maneder fra meddelelsen af den
pagaddende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet, eller hvis Europa-Parlamentet
og Radet inden udlgbet af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at de
ikke agter at gere indsigelse. Fristen forlaaxges med 2 maneder pa Europa
Parlamentets eller Radets initiativ.

Artikel 25

Kommissionen tager denne forordning op til revision senest fire & efter, at
forordningen er taget i anvendelse. Revisionen ska indbefaite en generel
undersggelse af, hvordan reglerne i denne forordning fungerer, og de erfaringer der
er gjort med at anvende dem, herunder:

a) det omfang, hvori betegnelsen "europaask social ivaakssdterfond” er blevet
anvendt af EuSEF-forvaltere i forskellige medlemsstater inden for landets
gramser eller patvaas af graanser
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b) EuSEFers anvendelse af de forskellige kvalificerede investeringer og hvordan
dette har haft indflydelse pa udviklingen af sociale virksomheder i hele
Unionen

c) den praktiske anvendelse af kriterierne for afgramsning af kvalificerede
portefaljevirksomheder og virkningerne heraf for udviklingen af sociale
virksomheder i hele Unionen

d) denne forordnings anvendelsesomréde, herunder taaskelvaadien pa 500 mio.
EUR.

2. Efter haring af ESMA forelaagger Kommissionen Europa-Parlamentet og Radet en
rapport, i givet fald ledsaget af et lovgivningsmaessigt forslag.
Artikel 26

Denne forordning traader i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europadske
Unions Tidende. Den anvendes fra den 22. juli 2013 med undtagelse af artikel 2, stk. 3, artikel
3, stk. 2, artikel 8, stk. 5, artikel 9, stk. 2, og artikel 13, stk. 4, som anvendes fra datoen for
forordningens ikrafttrasden.

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

Udfaadiget i Bruxelles, den.

P& Europa-Parlamentets vegne P& Radets vegne
Formand Formand
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