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EUROPA-PARLAMENTETS oG RADETS DIREKTIV
2011/61/EU

af 8. juni 2011

om forvaltere af alternative investeringsfonde og om 2endring af
direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF)
nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010

(EOQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om den Europaeiske Unions funktions-
méde, serlig artikel 53, stk. 1,

under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,
under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank (1),

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske Okonomiske og
Sociale Udvalg (),

efter den almindelige lovgivningsprocedure (), og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF'er), der er
ansvarlige for forvaltningen af betydelige mangder investerede
aktiver 1 Unionen, tegner sig for en betydelig del af handelen
pd markederne for finansielle instrumenter og kan eve stor indfly-
delse pa de markeder og selskaber, de investerer i.

(2)  FAIF'ers betydning for de markeder, hvorpa de opererer, er i stort
omfang positiv, men de seneste finansielle vanskeligheder har
understreget, hvordan FAIF'ers aktiviteter ogsa kan sprede og
oge risiciene i hele det finansielle system. Ukoordineret national
respons gor det vanskeligt at styre disse risici effektivt. Formélet
med dette direktiv er derfor at fastlegge felles krav vedrerende
tilladelse til og tilsyn med FAIF'er for at sikre en sammenhan-
gende tilgang til de dermed forbundne risici og deres betydning
for Unionens investorer og markeder.

(3)  De seneste problemer pa de finansielle markeder har understreget,
at mange FAIF-strategier er sirbare over for en rekke alvorlige
risici for investorer, andre markedsdeltagere og markeder. For at
kunne indfere omfattende og fwlles tilsynsordninger er det
nedvendigt at fastlegge en ramme til imedegdelse af disse
risici under hensyntagen til de forskellige investeringsstrategier
og -metoder, som anvendes af FAIF'er. Dette direktiv ber

(") EUT C 272 af 13.11.2009, s. 1.

(®» EUT C 18 af 19.1.2011, s. 90.

(®) Europa-Parlamentets holdning 11.11.2010 (endnu ikke offentliggjort i EUT)
og Rédets afgorelse af 27.5.2011.
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derfor geelde for FAIF'er, der forvalter alle typer fonde, som ikke
er omfattet af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF
af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestem-
melser om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstitutter) ('), uanset pa hvilket retligt eller kontrakt-
massigt grundlag FAIF'erne overdrages dette ansvar. FAIF'er ber
ikke pa grundlag af en tilladelse i henhold til naerveerende direktiv
vaere berettiget til at forvalte investeringsinstitutter, som er
omhandlet i direktiv 2009/65/EF.

Formélet med dette direktiv er at tilvejebringe et indre marked for
FAIF'er og en harmoniseret og stringent ramme for regulering af
og tilsyn med alle FAIF'ers aktiviteter i Unionen, herunder
FAIF'er, der har deres vedtegtsmassige hjemsted i en medlems-
stat (EU-FAIF'er), og FAIF'er, der har deres vedtagtsmassige
hjemsted i et tredjeland (ikke-EU-FAIF'er). Da de praktiske
konsekvenser af og eventuelle vanskeligheder med en harmoni-
seret lovgivningsmessig ramme og et indre marked for ikke-EU-
FAIF'er, der udferer forvaltnings- og/eller markedsferingsaktivi-
teter i Unionen, og EU-FAIF'er, der forvalter ikke-EU-baserede
alternative investeringsfonde (AIF'er), er usikre og vanskelige at
forudsige pa grund af manglende erfaringer i denne henseende,
bor der fastlegges en vurderingsmekanisme. Det er hensigten
efter en overgangsperiode pa to dr, at en harmoniseret ordning
for markedsferingspas finder anvendelse pa ikke-EU-FAIF'er, der
udferer forvaltnings- og/eller markedsferingsaktiviteter i Unionen
og EU-FAIF'er, der forvalter ikke-EU-AlF'er, i forlengelse af
ikrafttredelsen af en delegeret retsakt fra Kommissionen i
denne henseende. Det er hensigten, at den harmoniserede
ordning i en yderligere overgangsperiode pa tre ar bestdr side
om side med medlemsstaternes nationale ordninger péd visse
harmoniserede minimumsbetingelser. Efter denne periode pa tre
ar med sameksistens, er det hensigten, at de nationale ordninger
opherer efter ikrafttreedelsen af en yderligere delegeret retsakt fra
Kommissionen.

Fire ar efter dette direktivs gennemforelsesfrist ber Kommis-
sionen vurdere dets anvendelse og anvendelsesomrade i betragt-
ning af dets mél, og det ber vurderes, om den harmoniserede EU-
tilgang har medfert nogen vedvarende sterre markedsforstyrrelser,
og om dette direktiv fungerer effektivt i lyset af principperne for
det indre marked og lige konkurrencevilkar.

Dette direktivs anvendelsesomrade ber begranses til enheder, der
forvalter AIF'er som erhvervsmassig virksomhed, uanset om
AlF'en er af aben eller lukket art, uanset dens retlige form, og
uanset om den er noteret eller ikke, og som tilvejebringer kapital
fra en rekke investorer med henblik pd investering af denne
kapital til fordel for disse investorer efter en nermere defineret
investeringspolitik.

Investeringsforetagender sasom »family office vehicles«, der
investerer investorernes private formuer uden at skaffe ekstern
kapital, ber ikke anses for at vaere AlF'er i henhold til dette
direktiv.

() EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32.
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De enheder, der ikke anses for at vaere FAIF'er 1 henhold til dette
direktiv, falder ikke ind under dets anvendelsesomrade. Som folge
heraf ber dette direktiv ikke finde anvendelse pd holdingselskaber
som defineret heri. Dog ber forvaltere af private equity-fonde eller
FAIF'er, der forvalter AlF'er hvis B C1 kapitalandele < optages
til handel pé et reguleret marked, ikke udelukkes fra dets anven-
delsesomrade. Endvidere ber dette direktiv ikke finde anvendelse
pa forvaltningen af pensionskasser, ordninger for medarbejderdel-
tagelse eller opsparingsordninger, overnationale institutioner,
nationale centralbanker eller nationale, regionale og lokale rege-
ringer og organer eller institutioner, der forvalter fonde til stette
for socialsikrings- og pensionsordninger, securitisationsinstru-
menter med sarligt formal, eller forsikringsaftaler og joint
ventures.

Investeringsselskaber, som har erhvervet tilladelse i henhold til
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/39/EF af 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter ('), og kreditinsti-
tutter, som har erhvervet tilladelse i henhold til Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til
at optage og udeve virksomhed som kreditinstitut (?), ber ikke
vare forpligtet til at erhverve tilladelse i henhold til naervaerende
direktiv for at yde investeringsservice, som f.eks. individuel
portefoljepleje 1 forbindelse med AlF'er. Investeringsselskaber
beor imidlertid kun direkte eller indirekte kunne udbyde en
AIF's andele eller P C1 kapitalandele < til eller placere
sadanne andele eller P C1 kapitalandele € hos investorer i
Unionen, hvis og i det omfang andelene eller » C1 kapitalande-
lene <« kan markedsfores i overensstemmelse med dette direktiv.
Nér dette direktiv gennemferes i national lovgivning, ber
medlemsstaterne tage hejde for den regulerende hensigt med
dette krav, og de ber sikre, at investeringsselskaber, som er etab-
leret i et tredjeland, og som i medfer af den relevante nationale
lovgivning kan yde investeringsservice i forbindelse med AlF'er,
ogsa er omfattet af anvendelsesomradet for dette krav. Disse
enheders ydelse af investeringsservice i forbindelse med AIF'er
ber aldrig fore til faktisk omgéelse af nervaerende direktiv ved, at
FAIF'en gores til et tomt selskab, uanset om FAIF'en er etableret
i Unionen eller i et tredjeland.

Dette direktiv regulerer ikke AlIF'er. AlF'er ber derfor fortsat
kunne reguleres og underlegges tilsyn pd nationalt plan. Det
ville vaere en uforholdsmaessigt stor opgave at regulere strukturen
i eller sammensatningen af de af FAIF'er forvaltede AIF-porte-
foljer pa EU-plan, og det ville vare vanskeligt at fastsatte
bestemmelser for en sd omfattende harmonisering pa grund af
de meget forskellige typer AlF'er, der forvaltes af FAIF'er.
Dette direktiv forhindrer derfor ikke medlemsstaterne i at
indfore eller fortsat anvende nationale krav vedrerende AlIF'er,
der er etableret pa deres omrade. En medlemsstats mulighed for
at indfere krav ud over de krav, der gaelder i andre medlems-
stater, til AlF'er, der er etableret pd dens omrade, ber ikke
forhindre FAIF'er, der i overensstemmelse med dette direktiv
har opnéet tilladelse i andre medlemsstater, i at udeve retten til

(') EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.

(®» EUT L 177 af 30.6.2000, s. 1.
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at markedsfore, til professionelle investorer i Unionen, visse
AlF'er, som er etableret uden for den medlemsstat, der stiller
yderligere krav, og som derfor ikke er omfattet af og ikke skal
overholde de yderligere krav.

Flere af dette direktivs bestemmelser krever, at FAIF'er sorger
for overholdelse af krav, som FAIF'er i nogle fondsstrukturer ikke
er ansvarlige for. Et eksempel herpd er fondsstrukturer, hvor
ansvaret for at udpege depositaren pahviler AlF'en eller en
anden enhed, der handler pa AlF'ens vegne. I séddanne tilfaelde
har FAIF'en ikke den endelige kontrol over, om en depositar rent
faktisk udpeges, medmindre AlF'en er internt forvaltet. Eftersom
dette direktiv ikke regulerer AlF'er, kan det ikke forpligte en AIF
til at udpege en depositar. Hvis en FAIF ikke sikrer overholdelse
af de galdende krav til en AIF eller en anden enhed pa dens
vegne, ber de kompetente myndigheder krave, at FAIF'en tager
de nedvendige skridt til at rette op pa situationen. Hvis den
manglende overholdelse fortsatter pa trods af sadanne skridt,
og nar der er tale om en EU-FAIF eller en ikke-EU-FAIF med
tilladelse, der forvalter en EU-AIF, skal FAIF'en treekke sig som
forvalter af den pageldende AIF. Hvis FAIF'en ikke treekker sig,
bor de kompetente myndigheder i dens hjemland kraeve, at den
treekker sig, og markedsforing af AlF'en ber ikke lengere vere
tilladt i Unionen. Samme forbud ber gelde ikke-EU-FAIF'er med
tilladelse, der markedsforer ikke-EU-AIF'er i Unionen.

Nar der i dette direktiv henvises til interesserne for investorerne i
en AIF, og medmindre andet udtrykkeligt er fastsat, henvises til
investorernes interesser i deres sarlige egenskab af investorer i
AlF'en og ikke til investorernes individuelle interesser.

Med forbehold af de undtagelser og begraensninger, der er fastsat
heri, ber dette direktiv finde anvendelse pa alle EU-FAIF'er, der
forvalter EU-AIF'er eller ikke-EU-AIF'er, uanset om de markeds-
fores 1 Unionen eller ¢j, og pa ikke-EU-FAIF'er, der forvalter EU-
AlF'er, uanset om de markedsfores i Unionen eller ej, og pé ikke-
EU-FAIF'er, der markedsforer EU-AIF'er eller ikke-EU-AIF'er i
Unionen.

Dette direktiv fastsatter krav til, hvordan FAIF'er ber forvalte
AlF'er, som de er ansvarlige for. For ikke-EU-FAIF'er er dette
begrenset til forvaltningen af EU-AIF'er og andre AlF'er, hvis
andele eller »C1 kapitalandele <« ogsd markedsfores til profes-
sionelle investorer i Unionen.

Tilladelsen til EU-FAIF'er i medfer af dette direktiv omfatter
forvaltningen af EU-AIF'er, der er etableret i FAIF'ens hjemland.
Med forbehold af yderligere anmeldelseskrav omfatter dette
endvidere markedsforing til professionelle investorer i Unionen
af EU-AlF'er, der forvaltes af EU-FAIF'en, og forvaltning af EU-
AlF'er, der er etableret i andre medlemsstater end den, der er
FAIF'ens hjemland. Dette direktiv fastsetter ogsa de betingelser,
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hvorpd EU-FAIF'er med tilladelse er berettigede til at markeds-
fore ikke-EU-AIF'er til professionelle investorer i Unionen, og de
betingelser, hvorpa en ikke-EU-FAIF kan opna tilladelse til at
forvalte EU-AIF'er og/eller markedsfore AlF'er til professionelle
investorer i Unionen med et markedsferingspas. I en periode, der
er tiltenkt at vaere en overgangsperiode, ber medlemsstaterne
ogsd kunne tillade EU-FAIF'er at markedsfore ikke-EU-AIF'er
alene pa deres omrade og/eller tillade ikke-EU-FAIF'er at forvalte
EU-AlF'er og/eller at markedsfore AlF'er til professionelle inve-
storer alene pd deres omrdde i henhold til national lovgivning
under forudsetning af, at visse minimumsbetingelser i medfer
af dette direktiv er opfyldt.

Dette direktiv ber ikke finde anvendelse pa FAIF'er, i det omfang
de forvalter AlF'er, hvis eneste investorer selv er FAIF'er eller
deres modervirksomheder, deres dattervirksomheder eller andre
dattervirksomheder af deres modervirksomheder, og hvor disse
investorer ikke selv er AlF'er.

Dette direktiv fastsetter desuden en mere lempelig ordning for
FAIF'er, hvis samlede forvaltede AlIF-aktiver ligger under en
teerskelveerdi pa 100 mio. EUR, og for FAIF'er, som kun forvalter
ikke-gearede AlF'er, som ikke indremmer investorer indlgsnings-
rettigheder i en periode pa fem éar, og hvis samlede forvaltede
AlF-aktiver ligger under en terskelverdi pa 500 mio. EUR. Selv
om de pagzldende FAIF'ers aktiviteter ikke hver for sig kan
forventes at fa vaesentlige konsekvenser for den finansielle stabili-
tet, kan deres aktiviteter eventuelt tilsammen forarsage systemiske
risici. Sadanne FAIF'er ber derfor ikke vere underlagt fuld
tilladelse, men registrering i deres hjemlande og ber som et af
kravene give deres kompetente myndigheder relevante oplys-
ninger om de vigtigste instrumenter, de handler med, og om de
forvaltede AlF'ers vigtigste eksponeringer og vigtigste koncentra-
tioner. For at kunne udeve de rettigheder, der indremmes i
henhold til dette direktiv, ber disse mindre FAIF'er kunne
behandles som FAIF'er i henhold til opt-in-proceduren fastsat i
dette direktiv. Denne undtagelse ber ikke begranse medlemssta-
ternes muligheder for at palegge de FAIF'er, der har valgt ikke at
blive omfattet af direktivet, strengere krav.

Ingen EU-FAIF ber kunne forvalte og/eller markedsfore EU-
AlF'er til professionelle investorer i Unionen, medmindre der er
givet tilladelse dertil i medfer af dette direktiv. En FAIF, der har
erhvervet tilladelse i medfer af dette direktiv, ber til enhver tid
opfylde de betingelser for tilladelse, som er fastsat i dette direk-
tiv.

Sé snart det er tilladt i henhold til dette direktiv, ber en ikke-EU-
FAIF, der har til hensigt at forvalte EU-AIF'er og/eller markeds-
fore AlF'er i Unionen med et markedsferingspas, eller en EU-
FAIF, som har til hensigt at markedsfore ikke-EU-AIF'er i
Unionen med et markedsforingspas, ogsd have tilladelse i
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medfer af dette direktiv. En medlemsstat ber ogsé, i det mindste i
en overgangsperiode, kunne tillade en ikke-EU-FAIF at markeds-
fore AlF'er og en EU-FAIF at markedsfore ikke-EU-AlIF'er i den
pageldende medlemsstat, forudsat at minimumsbetingelserne i
dette direktiv er opfyldt.

Athengigt af deres retlige form ber AlF'er kunne vare enten
eksternt eller internt forvaltet. AIF'er anses for internt forvaltet,
hvis forvaltningsfunktionerne udferes af ledelsesorganet eller en
anden intern ressource i AlF'en. Nar AlF'ens retlige form
muligger intern forvaltning, og nar AlF'ens ledelsesorgan
valger ikke at udpege en ekstern FAIF, er AlF'en ogsd en
FAIF og ber derfor overholde alle krav til FAIF'er i henhold til
dette direktiv og meddeles tilladelse som sadan. En FAIF, som er
en internt forvaltet AIF, ber imidlertid ikke meddeles tilladelse
som ekstern forvalter af andre AlF'er. En AIF ber anses for at
vare eksternt forvaltet, nar en ekstern juridisk person er blevet
udpeget som forvalter af AIF'en eller pa dennes vegne, og i kraft
af denne udpegelse er ansvarlig for at forvalte AlF'en. Nar en
ekstern FAIF er blevet udpeget til at forvalte en bestemt AIF, ber
denne FAIF ikke anses for at levere investeringsydelsen portefol-
jepleje som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 9), i direktiv
2004/39/EF, men ber i stedet anses for at levere kollektiv porte-
foljepleje i overensstemmelse med narverende direktiv.

Ved forvaltning af AlF'er ber forstds, at der mindst leveres inve-
steringsforvaltningsydelser. Den enkelte FAIF, der udpeges i
henhold til dette direktiv, ber aldrig gives tilladelse til at levere
portefoljepleje uden samtidig at levere risikostyring og omvendt.
Med forbehold af betingelserne i dette direktiv ber en FAIF med
tilladelse imidlertid ikke hindres i ogsa at beskaftige sig med
administration og markedsforing af en AIF eller i at beskeftige
sig med aktiviteter i forbindelse med AlF'ens aktiver. En ekstern
FAIF ber ikke hindres i ogséd at levere ydelsen investeringspor-
tefoljepleje 1 henhold til den enkelte investors afgivne mandat
med skensmessige befojelser, herunder pleje af portefoljer, der
ejes af pensionsfonde og arbejdsmarkedsrelaterede pensionskas-
ser, som er omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkedsrelaterede
pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed ('), og ber heller
ikke hindres i at levere de accessoriske tjenesteydelser investe-
ringsradgivning, opbevaring og forvaltning af andele i institutter
for kollektiv investering og modtagelse og formidling af ordrer.
Efter godkendelse i henhold til direktiv 2009/65/EF ber en
ekstern FAIF kunne forvalte investeringsinstitutter.

Det er nedvendigt at sikre, at FAIF'er driver virksomhed, som er
underkastet grundig ledelseskontrol. FAIF'er ber forvaltes og
organiseres pa en sadan made, at interessekonflikter minimeres.
De organisatoriske krav, der er fastsat i dette direktiv, ber ikke
berere de systemer og kontroller, der er fastsat i national lovgiv-
ning, for registrering af personer, der arbejder i eller for en FAIF.

() EUT L 235 af 23.9.2003, s. 10.
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Det er nodvendigt at fastsaette minimumskapitalkrav for at sikre,
at en FAIF leverer kontinuerlige og regelmessige forvaltnings-
ydelser i forbindelse med AlF'er og for at deekke FAIF'ers poten-
tielle eksponering i forhold til erhvervsansvar i forbindelse med
alle deres aktiviteter, herunder forvaltningen af AlF'er pa
grundlag af et delegeret mandat. FAIF'er ber frit kunne vealge,
om de potentielle risici for erhvervsansvar daekkes gennem ekstra
» C2 kapitalgrundlag <« eller gennem en passende erhvervs-
ansvarsforsikring.

For at tage hegjde for den potentielt skadelige effekt, som darligt
udformede aflonningsstrukturer kan have pa sund forvaltning af
risici og kontrol med enkeltpersoners risikovillige adferd, ber
FAIF'er palegges en udtrykkelig forpligtelse til at etablere og
opretholde aflonningspolitikker og -praksisser, som er i overens-
stemmelse med sund og effektiv risikoforvaltning for de perso-
nalekategorier, hvis professionelle aktiviteter har vaesentlig indfly-
delse pa risikoprofilen i de AlF'er, de forvalter. Disse personale-
kategorier ber mindst omfatte ledelsen, risikotagere, medarbejdere
med kontrolfunktioner samt alle medarbejdere, hvis samlede lon
ligger inden for samme lonramme som ledelse og risikotagere.

Principperne for aflenningspolitikker ber anerkende, at FAIF'er
kan anvende disse politikker pa forskellige mader, alt efter
deres storrelse og sterrelsen af de AlF'er, de forvalter, deres
interne organisation og deres aktiviteters art, formal og komplek-
sitet.

De principper for en forsvarlig aflenningspolitik, som er fastsat i
Kommissionens henstilling 2009/384/EF af 30. april 2009 om
aflonningspolitik i finanssektoren (1), er forenelige med og
supplerer dette direktivs principper.

Med henblik pa at harmonisere tilsynsmetoderne ved vurderingen
af aflenningspolitikker og -praksisser ber Den Europaiske
Tilsynsmyndighed (Den Europziske Veardipapir- og Markedstil-
synsmyndighed) oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1095/2010 (*) (ESMA) sikre, at der findes
retningslinjer for forsvarlige aflenningspolitikker i FAIF-sektoren.
Den Europeiske Tilsynsmyndighed (Den Europeaiske Banktil-
synsmyndighed) oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1093/2010 (%) ber bistda ESMA ved udarbej-
delsen af sddanne retningslinjer.

Bestemmelserne om aflenning bererer ikke den uforbeholdne
udevelse af de grundleggende rettigheder i overensstemmelse
med traktaterne, navnlig artikel 153, stk. 5, i traktaten om Den
Europziske Unions funktionsmade (TEUF), de generelle prin-
cipper i den nationale aftaleret og arbejdsmarkedsret, den

(') EUT L 120 af 15.5.2009, s. 22.
() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12.
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geldende lovgivning om P Cl1 kapitalejeres < rettigheder og
deltagelse, de generelle ansvarsomrader for den pageldende virk-
somheds administrative organer og tilsynsorganer og heller ikke
arbejdsmarkedets parters ret til at indgd og handhave kollektive
overenskomster i overensstemmelse med nationale love og tradi-
tioner.

En pélidelig og objektiv vardiansattelse af aktiverne er af afge-
rende betydning for beskyttelsen af investorinteresser. FAIF'er
anvender forskellige metodologier og systemer til verdiansattelse
af aktiver alt efter de aktiver og markeder, de overvejende inve-
sterer i. Det er hensigtsmaessigt at anerkende disse forskelle, men
dog i alle tilfelde at kreeve, at FAIF'er gennemforer vardianseet-
telsesprocedurer, der forer til korrekt verdiansattelse af aktiver i
AlF'er. Proceduren for vaerdiansettelse af aktiver og beregning af
nettoaktivvaerdien ber vaere funktionelt uathengig af FAIF'ens
portefoljepleje og aflenningspolitik, og andre foranstaltninger
skal sikre, at interessekonflikter og utilberlig pavirkning af
arbejdstagerne undgés. FAIF'er beor pé visse betingelser kunne
udpege en ekstern valuar til at varetage vardiansettelsesfunktio-
nen.

En FAIF ber under overholdelse af strenge begransninger og
krav, herunder eksistensen af en objektiv grund, kunne delegere
udevelsen pa dens vegne af nogle af sine funktioner i henhold til
dette direktiv med henblik pa at gge effektiviteten i udevelsen af
sin virksomhed. Videredelegering ber ogsa veare tilladt pa samme
betingelser. FAIF'er ber imidlertid til enhver tid fortsat vere
ansvarlig for korrekt varetagelse af sine delegerede funktioner
og overholdelse af dette direktiv.

De strenge begrensninger og krav, der er fastsat vedrerende
FAIF'ers delegering af opgaver, ber finde anvendelse pa delege-
ring af investeringsforvaltningsfunktioner beskrevet i bilag I
Delegering af stotteopgaver sdsom de administrative eller
tekniske funktioner, der udferes af FAIF'en som en del af dens
forvaltningsopgaver, ber ikke vere underlagt de specifikke
begransninger og krav, der er fastsat i dette direktiv.

Den seneste udvikling har understreget det patrengende behov
for at adskille opbevaringen af aktiver og forvaltningsfunktio-
nerne og holde investorernes aktiver adskilt fra forvalterens.
Selv om FAIF'er forvalter AlF'er med forskellige forretnings-
modeller og ordninger for bl.a. opbevaring af aktiver, er det
afgerende, at der udpeges en depositar, som er adskilt fra
FAIF'en, til at udeve depositarfunktioner vedrerende AlF'er.

Bestemmelserne i dette direktiv vedrerende udpegelsen af depo-
sitaren og dennes opgaver ber finde anvendelse pa alle AlF'er,
der forvaltes af en FAIF i henhold til dette direktiv, og dermed pa
alle AIF-forretningsmodeller. De ber imidlertid tilpasses de
forskellige forretningsmodellers sarlige karakteristika. For nogle
forretningsmodeller er visse depositaropgaver mere relevante end
for andre, athaengig af hvilken type aktiver AlF'erne investerer i,
og de opgaver der knytter sig til disse aktiver.
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For AlF'er, der ikke kan gere nogen indlesningsrettigheder
geldende 1 en periode pad fem ar efter tidspunktet for de forste
investeringer, og som ifelge deres fundamentale investerings-
politik generelt ikke investerer i aktiver, der skal opbevares
som fastsat i dette direktiv, eller generelt investerer i udstedere
og unoterede selskaber for potentielt at opna kontrol over sddanne
selskaber i overensstemmelse med dette direktiv, som f.eks.
private equity-fonde, venturekapitalfonde og realkreditfonde, ber
medlemsstaterne kunne tillade, at en notar, en advokat, en regi-
strator eller en anden enhed udpeges til at udfere depositarfunk-
tioner. I disse tilfelde ber depositarfunktionerne vere en del af de
professionelle eller erhvervsmassige aktiviteter med hensyn til
hvilke, den udpegede enhed er registreringspligtig i medfor af
lovgivning, lovbestemmelser, administrative bestemmelser eller
fagetiske regler og som kan stille tilstraekkelige finansielle og
professionelle garantier for effektivt at saette den i stand til at
udfere de pagaldende depositarfunktioner og opfylde de krav,
der er forbundet med disse opgaver. Dette tager hejde for
geldende praksis for sd vidt angar visse typer af lukkede
fonde. Hvad angér alle andre AlF'er ber depositaren imidlertid
vaere et kreditinstitut, et investeringsselskab eller en anden enhed,
der har erhvervet tilladelse i medfer af direktiv 2009/65/EF, pa
grund af opbevaringsfunktionens vigtighed. Alene hvad angar
ikke-EU-AIF'er ber depositaren ogsd kunne veare et kreditinstitut
eller enhver anden enhed af samme type som de i denne betragt-
ning navnte enheder, forudsat at enheden er underlagt effektiv
tilsynsmaessig regulering og overvagning, som svarer til EU-
retten, og som handhaves effektivt.

Depositaren ber have sit vedtaegtsmessige hjemsted eller en filial
i samme land som AlIF'en. Det ber kun vere muligt for en ikke-
EU-AIF at have en depositar, der er etableret i det relevante
tredjeland, safremt bestemte betingelser er opfyldt. Kommis-
sionen ber tillegges befojelser til pa grundlag af kriterierne i
delegerede retsakter at vedtage gennemforelsesbestemmelser,
hvoraf det fremgar, at tilsynsmaessig regulering og overvagning
foretaget af et tredjeland svarer til EU-retten og handhaeves effek-
tivt. Desuden ber meglingsproceduren i artikel 19 i forordning
(EU) nr. 1095/2010 finde anvendelse i tilfaelde af, at kompetente
myndigheder er uenige om den korrekte anvendelse af de andre
supplerende betingelser. Som et alternativ for ikke-EU-AIF'er ber
depositaren ogsd kunne veare etableret i hjemlandet eller i givet
fald referencemedlemsstaten for den FAIF, der forvalter den
pageldende AIF.

Kommissionen opfordres til at undersege mulighederne for at
forelegge et passende horisontalt lovforslag, som praciserer
depositarens ansvar og pligter og fastsetter, hvilken ret en depo-
sitar i én medlemsstat har til at tilbyde sine ydelser i en anden
medlemsstat.

Depositaren ber have ansvaret for grundig overvagning af
AlF'ens cash flow og navnlig for at sikre, at investorkapital og
kontanter tilherende AlF'en, eller den FAIF, der handler pa vegne
af AlF'en, bogferes korrekt pa konti, der &bnes i AlF'ens navn
eller i den FAIF's navn, der handler pd vegne af AlF'en, eller den
depositars navn, der handler pa vegne af AlF'en. Depositaren bor
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ogsa have ansvaret for opbevaring af AlF'ens aktiver, herunder
opbevaring af finansielle instrumenter, der kan registreres pa en
konto for finansielle instrumenter, der dbnes i depositarens regn-
skaber, samt alle finansielle instrumenter, der fysisk kan over-
drages til depositaren, og for kontrol af, at AlF'en eller FAIF'en
pa vegne af AlF'en har ejendomsretten til alle andre aktiver. Nar
det sikres, at investorkapital bogferes pa kontantkonti, ber depo-
sitaren tage hejde for principperne i artikel 16 i Kommissionens
direktiv 2006/73/EF af 10. august 2006 om gennemferelse af
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2004/39/EF for s vidt
angar de organisatoriske krav til og betingelserne for drift af
investeringsselskaber samt definitioner af begreber med henblik
pa navnte direktiv ().

En depositar ber handle erligt, retfeerdigt, professionelt og
uathangigt og i AlF'ens eller AlF'ens investorers interesse.

Det ber vere muligt for en depositar at delegere opbevaring af
aktiver til tredjemand, der for sit vedkommende ber kunne vide-
redelegere denne funktion. Savel delegering som videredelegering
ber imidlertid vare objektivt begrundet og underlagt strenge
egnethedskrav til den tredjemand, der betros denne delegerede
funktion, og til den passende dygtighed, omhu og hurtighed,
hvormed depositaren ber udvalge, udpege og undersege denne
tredjemand.

En tredjemand, til hvem opbevaring af aktiver delegeres, ber
vare 1 stand til at fere en fzlles, separat konto for flere AlF'er
(en sékaldt »samlekonto«).

Det ber ikke anses for at vare delegering af opbevaringsfunk-
tioner at overdrage opbevaringen af aktiver til udbyderen af et
vardipapirafviklingssystem, som er udpeget med henblik pa
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 98/26/EF af 19. maj
1998 om endelig afregning i betalingssystemer og verdipapir-
afviklingssystemer (?) eller at overdrage levering af tilsvarende
ydelser til tredjelandsveerdipapirafviklingssystemer.

De strenge begrensninger og krav, der er fastsat vedrerende
depositarens delegering af opgaver, ber finde anvendelse pa dele-
gering af dennes specifikke funktioner som depositar, dvs. over-
vagning af cash flow, opbevaring af aktiver samt tilsynsfunktio-
ner. Delegering af andre stetteopgaver, der er knyttet til deposi-
taropgaverne, sdsom de administrative eller tekniske funktioner,
der udferes af depositaren som en del af dennes depositaropgaver,
er ikke underlagt de specifikke begrensninger og krav, der er
fastsat i dette direktiv.

() EUT L 241 af 2.9.20006, s. 26.

(®» EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
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Dette direktiv tager endvidere hejde for, at mange AlF'er, og
navnlig hedgefonde, for nuvaerende benytter en prime broker.
Dette direktiv sikrer, at AlIF'er fortsat kan benytte en prime
brokers funktioner. Medmindre sidstnaevnte imidlertid funktionelt
og hierarkisk har adskilt varetagelsen af sine depositarfunktioner
fra sine opgaver som prime broker, og de potentielle interesse-
konflikter er tilstraekkeligt pévist, styret og oplyst til AlF'ens
investorer, ber ingen prime broker udpeges som depositar,
eftersom prime brokere optreeder som modparter til AlF'er og
derfor ikke samtidig kan handle i AlF'ens interesse, som det
kreeves af en depositar. Depositarer ber have mulighed for at
delegere opbevaringsopgaver til en eller flere prime brokere
eller andre tredjemand. Ud over de delegerede opbevarings-
opgaver ber prime brokere have mulighed for at tilbyde magler-
tjenesteydelser til AIF'en. Disse maglertjenesteydelser ber ikke
udgere en del af delegeringsaftalen.

Depositaren ber vare ansvarlig for de tab, som FAIF'en, AlF'en
og investorerne matte lide. Dette direktiv skelner mellem tab af
finansielle instrumenter, som opbevares i depot, og eventuelle
andre tab. [ tilfeelde af andre tab end tab af finansielle instrumen-
ter, der opbevares i depot, ber depositaren vare ansvarlig, nar der
er tale om forsat eller forssmmelse. Nar depositaren opbevarer
aktiver i depot, og disse aktiver gar tabt, ber depositaren vere
ansvarlig, medmindre vedkommende kan bevise, at tabet skyldes
en ekstern haendelse, som depositaren ikke med rimelighed kunne
forventes at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have
vaeret uundgaelige, ogsa selv om depositaren har truffet alle rime-
lige forholdsregler. I den forbindelse ber depositaren eksempelvis
ikke vere i stand til at paberdbe sig visse interne haendelser,
sasom en medarbejders svigagtige handling, for at frigere sig
fra sit ansvar.

Nar depositaren delegerer opbevaringsopgaver, og de finansielle
instrumenter, der opbevares af tredjemand, gar tabt, ber deposi-
taren vare ansvarlig. Forudsat at depositaren imidlertid udtryk-
keligt har féet tilladelse til at frigore sig fra ansvaret med
forbehold af aftalemassig overdragelse af et sddant ansvar til
den pégeldende tredjemand i medfer af en skriftlig aftale
mellem depositaren og AlF'en eller den FAIF, der handler pa
vegne af AlF'en, hvori en sddan ansvarsfrigerelse er objektivt
begrundet, og at tredjemanden kan holdes ansvarlig for tabet pa
grundlag af en aftale mellem depositaren og tredjemanden, ber
depositaren kunne frigere sig fra ansvaret, hvis denne kan bevise
at have udvist passende dygtighed, omhu og hurtighed, og hvis
de specifikke krav til delegering er opfyldt. Ved at indfere kravet
om kontraktmassig overdragelse af ansvar til tredjemand sigter
direktivet mod at binde eksterne virkninger til sddanne kontrakter,
der gor tredjemand direkte ansvarlig over for AlF'en, eller
AlF'ens investorer, for tab af finansielle instrumenter, som opbe-
vares 1 depot.
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Desuden ber depositaren, nér lovgivningen i et tredjeland kraver,
at visse finansielle instrumenter opbevares i depot hos en lokal
enhed, og der ikke er nogen lokale enheder, der opfylder kravene
vedrerende depositardelegering, kunne frigere sig fra sit ansvar
under forudsatning af: at den pagzldende AIF's regler eller
vedtegter udtrykkeligt tillader en sddan ansvarsfrigerelse, at inve-
storerne forud for deres investering er blevet beherigt oplyst om
denne ansvarsfrigerelse og de omstendigheder, der berettiger
den, at AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AIF'en har péalagt depo-
sitaren at delegere opbevaring af sddanne finansielle instrumenter
til en lokal enhed, at der findes en skriftlig aftale mellem depo-
sitaren og AlF'en, eller FAIF'en pé vegne af AlF'en, som udtryk-
keligt tillader en s&dan ansvarsfrigerelse, og at der findes en
skriftlig aftale mellem depositaren og tredjemand, som udtryk-
keligt overdrager depositarens ansvar til denne tredjemand og
gor det muligt for AlF'en eller FAIF'en pad vegne af AlF'en at
gore krav geldende over for denne tredjemand i forbindelse med
tabet af finansielle instrumenter eller for depositaren at gere et
sadant krav geldende péd deres vegne.

Dette direktiv ber ikke berere eventuelle fremtidige lovgivnings-
foranstaltninger for sd& vidt angdr depositaren 1 direktiv
2009/65/EF, da investeringsinstitutter og AlF'er er forskellige
bade i deres investeringsstrategier og med hensyn til den type
investorer, de er beregnet pa.

En FAIF ber for hvert finansér stille en arsrapport for hver EU-
AIF, som den forvalter, og for hver AIF, som den markedsforer i
Unionen, til radighed senest seks maneder efter regnskabsarets
afslutning i overensstemmelse med dette direktiv. Denne frist
pa seks maneder ber ikke berore medlemsstaternes ret til at
indfere en kortere frist.

Henset til, at det er muligt for en FAIF at anvende gearing og
under sarlige omstendigheder medvirke til at fremkalde syste-
miske risici eller uro pd markederne, ber der stilles sarlige krav
til FAIF'er, der anvender gearing. Indsamlingen af de nedvendige
oplysninger til at afdekke, overvage og reagere pé disse risici har
ikke veret ensartet i hele Unionen og videreformidlet til alle
medlemsstater med henblik pa at identificere potentielle risiko-
kilder for stabiliteten pd Unionens finansielle markeder. For at
athjelpe denne situation ber der stilles sarlige krav til FAIF'er,
som i vasentlig udstraekning anvender gearing pa AlIF-niveau.
Sadanne FAIF'er ber pélegges at offentliggere oplysninger om
det generelle gearingsniveau, der anvendes, den gearing, der
opstar ved lan af kontante midler eller verdipapirer og den
gearing, der opstar gennem positioner i derivater, genanvendelse
af aktiver samt de storste kilder til gearing i deres AlF'er. Oplys-
ninger indsamlet af de kompetente myndigheder ber udveksles
med andre myndigheder i Unionen samt med ESMA og med Det
Europziske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) oprettet ved
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1092/2010
af 24. november 2010 om makrotilsyn pa EU-plan med det
finansielle system og om oprettelse af et europaeisk udvalg for
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systemiske risici (') for at gere det lettere dels at foretage en
kollektiv analyse af virkningerne af denne gearing af AlF'er
forvaltet af FAIF'er for det finansielle system i Unionen, dels at
fastleegge et falles modtrek. Hvis en eller flere AlF'er, der
forvaltes af en FAIF, potentielt kan udgere en vigtig kilde til
modpartsrisiko for et kreditinstitut eller en anden systemisk rele-
vant institution i andre medlemsstater, ber sadanne oplysninger
ogsd udveksles med de relevante myndigheder.

Med henblik pa at sikre en ordentlig vurdering af de risici, en
FAIF péforer de AlF'er, som den forvalter, ved at anvende
gearing, ber FAIF'en pavise, at gearingsbegrensningerne for
hver AIF, som den forvalter, er rimelige, og at den til enhver
tid overholder disse begrensninger. Hvor det finansielle systems
stabilitet og integritet kan vere truet, ber de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland kunne fastsatte grenser for det
gearingsniveau, som en FAIF kan anvende i AlF'er, som den
forvalter. ESMA og ESRB ber informeres om alle foranstaltnin-
ger, der traeffes i denne henseende.

Det anses ogsa for nedvendigt at give ESMA mulighed for under
hensyntagen til ESRB's rad at fastsld, at den gearing, en FAIF
eller en gruppe af FAIF'er anvender, udger en veasentlig risiko for
det finansielle systems stabilitet og integritet, og at yde radgiv-
ning til de kompetente myndigheder, som praciserer, hvilke
athjelpende foranstaltninger der skal traeffes.

Det er nedvendigt at sikre, at de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland, de selskaber, som AlF'er forvaltet af en
FAIF udever kontrol over, og arbejdstagerne i sddanne selskaber
modtager visse oplysninger, som er nedvendige, for at disse
selskaber kan vurdere, hvordan denne kontrol vil pavirke deres
situation.

Nar FAIF'er forvalter AlF'er, der kontrollerer en udsteder, hvis
» C1 kapitalandele € er optaget til handel pd et reguleret
marked, ber der generelt offentliggeres oplysninger i overens-
stemmelse med Europa-Parlamentets og Rddets direktiv
2004/25/EF af 21. april 2004 om overtagelsestilbud (?) og Euro
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december
2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse
med oplysninger om udstedere, hvis verdipapirer er optaget til
handel pa et reguleret marked (°). Der ber galde specifikke regler
for FAIF'er, der forvalter AIF'er, som kontrollerer et unoteret
selskab. For at sikre sterre gennemsigtighed vedrerende det
kontrollerede selskab ber der indferes mere omfattende krav om
gennemsigtighed, offentlighed og rapportering. Derudover ber
den relevante AIF's arsrapporter suppleres med hensyn til det
kontrollerede selskab, eller sdédanne supplerende oplysninger ber
medtages 1 arsrapporten for det kontrollerede selskab. Sadanne
oplysninger ber geres tilgengelige for arbejdstagerrepreesentan-
terne eller, hvor der ikke er sadanne, for arbejdstagerne selv,
og for investorerne i den relevante AIF.

(') EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.

(®» EUT L 142 af 30.4.2004, s. 12.
(®) EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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Serlige krav om oplysning af arbejdstagerne i bestemte selskaber
finder anvendelse i tilfelde, hvor AlF'er opnar kontrol over
sadanne selskaber i overensstemmelse med dette direktiv. I de
fleste tilfeelde har FAIF'en imidlertid ikke kontrol over AlF'en,
medmindre det er en internt forvaltet AIF. Desuden er der i
henhold til de generelle selskabsretlige principper ikke nogen
direkte forbindelse mellem P C1 kapitalejerne <« og arbejds-
tagerrepraesentanterne eller, hvor der ikke er sddanne, arbejds-
tagerne selv. Af disse grunde kan der ikke i medfer af dette
direktiv pdlegges en P C1 kapitalejer <« eller dennes forvalter,
dvs. AlF'en og FAIF'en, nogen direkte oplysningskrav i forhold
til arbejdstagerreprasentanterne eller, hvor der ikke er sédanne,
arbejdstagerne selv. For sé vidt angar oplysningskravet over for
sddanne arbejdstagerreprasentanter eller, hvor der ikke er
sadanne, arbejdstagerne selv, ber dette direktiv fastsatte en
forpligtelse for den pagaeldende FAIF til at gore alle bestrebelser
pé at sikre, at det berorte selskabs bestyrelse fremlegger de rele-
vante oplysninger for arbejdstagerreprasentanterne eller, hvor der
ikke er sadanne, for arbejdstagerne selv.

Kommissionen ber anmodes om at undersege behovet og mulig-
hederne for at @ndre de informations- og oplysningskrav, der
finder anvendelse i forbindelse med kontrol over unoterede
selskaber eller udstedere, som generelt fastsat i dette direktiv
uanset typen af investor.

Nér en FAIF forvalter en eller flere AlF'er, som opnar kontrol
over et unoteret selskab, bar FAIF'en ogsa forsyne de kompetente
myndigheder i sit hjemland med oplysninger om, hvordan opna-
elsen af kontrollerende indflydelse blev finansieret. Denne
forpligtelse til at oplyse om finansieringen ber ogsd gelde, nar
en FAIF forvalter AlF'er, der opnér kontrol med en udsteder af
» C1 kapitalandele <, der er optaget til handel pa et reguleret
marked.

Nér en FAIF forvalter en eller flere AlF'er, som opnar kontrol
over et unoteret selskab eller en udsteder, bor den pageldende
FAIF i en 24-méneders periode efter AlF'ernes opndelse af
kontrol over selskabet for det forste ikke have lov til at formidle,
stotte eller beordre nogen udlodning, kapitalnedsattelse, indles-
ning af andele og/eller selskabets erhvervelse af egne »C1 kapi-
talandele € i medfer af dette direktiv, for det andet, i det
omfang FAIF'en har tilladelse til at stemme pa vegne af AlF'erne
i selskabets ledelsesorganer, ikke stemme for udlodning, kapital-
nedsattelse, indlesning af andele og/eller selskabets erhvervelse
af egne P Cl1 kapitalandele <« i medfer af, hvad der er fastsat i
dette direktiv, og ber for det tredje i enhver situation treffe alle
rimelige forholdsregler for at forhindre udlodning, kapitalnedseet-
telse, indlesning af andele og/eller selskabets erhvervelse af egne
» C1 kapitalandele € i medfor af dette direktiv. Nér dette
direktiv gennemfores i national lovgivning, ber medlemsstaterne
tage hejde for det regulerende formal med bestemmelserne i dette
direktivs kapitel V, afdeling 2, og i denne forbindelse tage beho-
rigt hensyn til behovet for lige konkurrencevilkdr mellem EU-
AlF'er og ikke-EU-AlF'er, som opndr kontrol med selskaber,
der er etableret i Unionen.
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Med hensyn til kravene om anmeldelse og offentliggerelse og de
serlige  beskyttelsesforanstaltninger mod selskabstomning i
forbindelse med opndelse af kontrol over et unoteret selskab
eller en udsteder, bor der gelde en generel undtagelse for si
vidt angar kontrol over smd og mellemstore virksomheder og
SPV-selskaber (Special Purpose Vehicles) med henblik pa keb,
besiddelse eller administration af fast ejendom. Desuden har disse
krav ikke til formal at offentliggare oplysninger om ejerforhold,
som ville stille FAIF'en ringere i forhold til andre eventuelle
konkurrenter, som f.eks. statsejede investeringsfonde, eller
konkurrenter, som matte enske at tvinge selskabet til at dreje
noglen om ved at udnytte oplysningerne til egen fordel. Derfor
ber alle anmeldelses- og offentliggarelsesforpligtelserne gaelde
med forbehold af betingelserne og begransningerne vedrerende
fortrolige oplysninger i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/14/EF af 11. marts 2002 om indforelse af en generel ramme
for information og hering af arbejdstagerne i Det Europeiske
Faellesskab (1), og uden at dette bererer direktiv 2004/25/EF og
2004/109/EF. Dette betyder, at medlemsstaterne inden for de i
den nationale lovgivning fastsatte grenser og betingelser ber fast-
sette, at arbejdstagerreprasentanterne, samt enhver der bistar
dem, ikke har lov til at videregive oplysninger, som i selskabets
legitime interesse udtrykkeligt er givet dem i fortrolighed, til
arbejdstagerne eller til tredjemand. Medlemsstaterne ber dog
kunne give arbejdstagerreprasentanterne, og enhver, der bistar
dem, tilladelse til at videregive fortrolige oplysninger til arbejds-
tagerne og til tredjemand, hvis disse er bundet af tavshedspligt.
Medlemsstaterne ber fastsette, at de relevante FAIF'er ikke ber
anmode om videregivelse af oplysninger fra bestyrelsen til
arbejdstagerrepraeesentanterne eller, hvor der ikke er sadanne,
arbejdstagerne selv, nar disse oplysninger er af en sadan karakter,
at de 1 henhold til objektive kriterier i alvorlig grad vil skade det
pageldende selskabs funktionsdygtighed eller vil pévirke det
negativt. Anmeldelses- og offentliggerelseskravene og de
serlige beskyttelsesforanstaltninger mod selskabstemning ber
endvidere finde anvendelse med forbehold af eventuelle strengere
regler, som medlemsstaterne matte vedtage.

Dette direktiv fastsaetter desuden de betingelser, hvorpd EU-
FAIF'er kan markedsfore andele eller »C1 kapitalandele <« i
EU-AIF'er til professionelle investorer i Unionen. EU-FAIF'er
ma kun udfere sadan markedsfering, hvis FAIF'en overholder
dette direktiv, og hvis markedsferingen foretages under anven-
delse af et markedsferingspas, uden at dette berorer FAIF'ers
markedsforing af AlF'er, der ligger under terskelverdierne i
dette direktiv. FAIF'ers markedsforing af AlF'er under disse
terskelverdier ber kunne tillades af medlemsstaterne under
anvendelse af nationale bestemmelser.

Andele eller »C1 kapitalandele € i en AIF ber udelukkende
kunne blive noteret pa en bers i Unionen, udbudt eller henlagt af
tredjemand, der handler pa vegne af FAIF'en i en given medlems-
stat, hvis den pagaldende FAIF, der forvalter AlF'en, selv har
tilladelse til at markedsfere sidstnavntes andele eller »C1 kapi-
talandele € i den pageldende medlemsstat. Derudover kan

(") EFT L 80 af 23.3.2002, s. 29.
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anden national lovgivning eller EU-lovgivning sasom Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november
2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, ndr vardipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel (!) og direktiv
2004/39/EF ogsa regulere distributionen af AlF'er til investorer i
Unionen.

Mange EU-FAIF'er forvalter i gjeblikket ikke-EU-AIF'er. Det er
hensigtsmeessigt at tillade EU-FAIF'er med tilladelse at forvalte
ikke-EU-AIF'er uden at markedsfore dem i Unionen, uden at
palaegge dem de strenge depositarkrav og kravene til arsrapport,
som er fastsat i dette direktiv, eftersom disse krav er medtaget for
at beskytte EU-investorer.

Efter ikrafttraedelsen af en delegeret retsakt vedtaget af Kommis-
sionen i denne forbindelse, hvilket i princippet, under hensyn-
tagen til ESMA's radgivning, sker to ar efter direktivets endelige
frist for gennemforelse, bor EU-FAIF'er med tilladelse, som har
til hensigt at markedsfore ikke-EU-AlIF'er til professionelle inve-
storer i deres hjemland og/eller i andre medlemsstater, have lov til
at gore dette med et markedsferingspas, for sa vidt som de over-
holder dette direktiv. Denne ret ber dog underleegges anmeldel-
sesprocedurerne og ikke-EU-AIF'ens betingelser i relation til tred-
jelande.

I en overgangsperiode, som i princippet, under hensyntagen til
ESMA's radgivning, afsluttes ved en delegeret retsakt tre ar efter
indforelsen af markedsforingspasset for ikke-EU-FAIF'er, ber
EU-FAIF'er, som har til hensigt at markedsfore ikke-EU-AIF'er
i visse medlemsstater, men uden et markedsferingspas, ogsa
kunne meddeles tilladelse til at geore dette af de pégeldende
medlemsstater, men kun for si vidt som de overholder dette
direktiv med undtagelse af depositarkravene. Sadanne EU-
FAIF'er ber imidlertid sikre, at der udpeges en eller flere
enheder til at udfere depositarens opgaver. Endvidere ber
passende samarbejdsaftaler med henblik pé overvagning af syste-
miske risici og i overensstemmelse med internationale standarder
vare pa plads mellem de kompetente myndigheder i FAIF'ens
hjemland og tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor ikke-
EU-AIF'en er etableret, med henblik pa at sikre en effektiv
udveksling af oplysninger, som satter de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland i stand til at udfere deres opgaver i
overensstemmelse med dette direktiv. Samarbejdsaftalerne ber
ikke bruges som en barriere for at hindre ikke-EU-AlF'er i at
blive markedsfort i en medlemsstat. Desuden ber det tredjeland,
hvor ikke-EU-AlF'en er etableret, ikke vaere opfert som et ikke-
samarbejdsvilligt land og territorium af Den Finansielle Aktions-
gruppe vedrerende Hvidvaskning af Penge og Finansiering af
Terrorisme (FATF).

Efter ikrafttraedelsen af en delegeret retsakt vedtaget af Kommis-
sionen i denne forbindelse, hvilket i princippet, under hensyn-
tagen til ESMA's rad, sker to ar efter fristen for gennemforelse
af dette direktiv, ber et af dette direktivs grundleggende prin-
cipper vere, at en ikke-EU-FAIF skal kunne drage fordel af de

(") EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64.
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rettigheder, der folger af dette direktiv, sasom adgang til at
markedsfore andele eller »C1 kapitalandele < i AlF'er i hele
Unionen med et markedsferingspas, med forbehold af overhol-
delse af dette direktiv. Dette ber sikre lige konkurrencevilkar
mellem EU-FAIF'er og ikke-EU-FAIF'er. Dette direktiv fastsatter
derfor en procedure for meddelelse af tilladelse til ikke-EU-
FAIF'er, som vil finde anvendelse efter ikrafttreedelsen af den
delegerede retsakt vedtaget af Kommissionen i denne forbindelse.
For at sikre, at en sadan overholdelse handhaves, ber en
medlemsstats kompetente myndigheder handhave overholdelsen
af dette direktiv. For s& vidt angér sadanne ikke-EU-FAIF'er bor
de kompetente tilsynsmyndigheder vare de kompetente myndig-
heder i referencemedlemsstaten som defineret i dette direktiv.

Hvis en ikke-EU-FAIF saledes har til hensigt at forvalte EU-
AlF'er og/eller markedsfere AlF'er i Unionen ved hjelp af et
markedsforingspas, ber den ogsd pélegges at overholde dette
direktiv, sdledes at den er underlagt samme forpligtelser som
EU-FAIF'er. Under ganske sarlige omstendigheder, hvis og i
det omfang overholdelse af en bestemmelse i dette direktiv er
uforenelig med overholdelse af den lovgivning, som ikke-EU-
FAIF'en eller ikke-EU-AIF'en, som markedsfores i Unionen, er
underlagt, ber ikke-EU-FAIF'en kunne undtages fra overholdelse
af den relevante bestemmelse i direktivet, hvis den kan pavise, at:
det er umuligt at forene overholdelse af en bestemmelse i dette
direktiv med overholdelse af en praceptiv bestemmelse i den
lovgivning, som ikke-EU-FAIF'en eller ikke-EU-AIF'en, som
markedsfores i Unionen, er underlagt, at den lovgivning, som
ikke-EU-FAIF'en eller ikke-EU-AlIF'en er underlagt, fastsatter
en tilsvarende bestemmelse med samme regulerende formal og
med samme beskyttelsesniveau for investorerne i den relevante
AIF, og at ikke-EU-FAIF'en eller ikke-EU-AIF'en overholder den
tilsvarende bestemmelse.

Endvidere ber en ikke-EU-FAIF, der har til hensigt at forvalte
EU-AlIF'er og/eller at markedsfore AlF'er i Unionen med et
markedsforingspas, overholde en serlig tilladelsesprocedure, og
visse specifikke krav skal opfyldes vedrerende det tredjeland,
hvor ikke-EU-FAIF'en og i givet fald ikke-EU-AIF'en er hjem-
meherende.

ESMA ber radgive om fastsattelsen af referencemedlemsstaten
og, hvor det er relevant, om undtagelse i tilfaelde af uforenelighed
med en tilsvarende bestemmelse. Der bor gelde serlige krav til
udveksling af oplysninger mellem referencemedlemsstatens
kompetente myndigheder og de kompetente myndigheder i
FAlIF'ens veartslande. Desuden ber maglingsproceduren i
artikel 19 1 forordning (EU) nr. 1095/2010 finde anvendelse i
tilfelde af, at medlemsstaters kompetente myndigheder er
uenige om fastsattelsen af referencemedlemsstaten, anvendelse
af undtagelsesbestemmelsen i tilfelde af uforenelighed mellem
overholdelse af dette direktiv og overholdelse af tilsvarende
bestemmelser i et tredjeland, og vurdering af opfyldelsen af de
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specifikke krav vedrerende det tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en
og, hvor det er relevant, ikke-EU-AIF'en er hjemmeherende.

ESMA ber hvert ar gennemfore et peer review af de kompetente
myndigheders tilsynsaktiviteter i forbindelse med tilladelse af og
tilsyn med ikke-EU-FAIF'er med henblik pa yderligere at styrke
konsekvensen 1 resultaterne af tilsynet i overensstemmelse med
artikel 30 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

I en overgangsperiode, som i princippet, under hensyntagen til
ESMA's rad, afsluttes ved en delegeret retsakt tre ar efter
indferelsen af markedsforingspasset for ikke-EU-FAIF'er, ber en
ikke-EU-FAIF, som kun har til hensigt at markedsfore AlF'er i
visse medlemsstater og uden et sadant markedsferingspas, ogsa
kunne meddeles tilladelse til at gore dette af de pageldende
medlemsstater, men kun for sd vidt som visse minimumsbetin-
gelser er opfyldt. Disse ikke-EU-FAIF'er ber vere underlagt
regler, som mindst svarer til dem, der galder for EU-FAIF'er,
der forvalter EU-AlIF'er, for sa vidt angédr oplysninger til inve-
storer. For at lette overvagningen af systemiske risici ber sidanne
ikke-EU-FAIF'er ogsa vere underlagt rapporteringsforpligtelser
over for de kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor
AlF'er markedsfores. Derfor skal sddanne FAIF'er opfylde dette
direktivs &benhedskrav og forpligtelserne for FAIF'er, der
forvalter AIF'er, der opnar kontrol over unoterede selskaber og
udstedere. Endvidere ber der med henblik pa overvagning af
systemiske risici og i overensstemmelse med internationale stan-
darder foreligge hensigtsmaessige samarbejdsaftaler mellem de
kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor AlF'erne
markedsfores, hvor relevant de bererte EU-FAIF'ers kompetente
myndigheder, og tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor
ikke-EU-FAIF'en er etableret og, hvor relevant, tilsynsmyndighe-
derne i det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, for at
sikre en effektiv udveksling af oplysninger, som setter de kompe-
tente myndigheder i stand til at udfere deres opgaver i overens-
stemmelse med dette direktiv. Samarbejdsaftalerne ber ikke
bruges som en barriere for at hindre tredjelandsfonde i at blive
markedsfort i en medlemsstat. Endelig ber det tredjeland, hvor
ikke-EU-FAIF'en eller ikke-EU-AIF'en er etableret, ikke vaere
opfert som et ikke-samarbejdsvilligt land og territorium af FATF.

Dette direktiv ber ikke indvirke pa den nuvarende situation, hvor
en professionel investor, der er etableret i Unionen, pa eget
initiativ kan investere i AlF'er, uanset hvor FAIF'en og/eller
AlF'en er etableret.

Medlemsstaterne ber kunne tillade, at alle eller visse typer AlF'er,
der forvaltes af FAIF'er, markedsfores til detailinvestorer pa deres
omrade. Hvis en medlemsstat tillader markedsfering af visse
typer AlF'er, bor medlemsstaten i hvert enkelt tilfelde vurdere,
om en bestemt AIF ber betragtes som en type AIF, der ma
markedsfores til detailinvestorer pd dens omrade. Med forbehold
af andre EU-retsakters anvendelse ber medlemsstaterne i sddanne
tilfeelde kunne indfere strengere krav for AlF'er og FAIF'er som
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forudsatning for markedsforing til detailinvestorer end dem, der
gelder for AlF'er, der markedsfores til professionelle investorer
pa deres omrade, uanset om sadanne AlF'er markedsferes inden
for et lands greenser eller pa tvaers af disse. Giver en medlemsstat
tilladelse til at markedsfore AlIF'er til detailinvestorer pd sit
omrade, ber denne mulighed kunne udnyttes, uanset i hvilken
medlemsstat FAIF'en, der forvalter AlF'erne, er ctableret, og
medlemsstaterne ber ikke indfere strengere krav eller yderligere
krav for EU-AlF'er, der er etableret i en anden medlemsstat og
markedsfores pa tvers af grenserne, end for AlF'er, der markeds-
fores inden for et lands greenser. Derudover ber FAIF'er, investe-
ringsselskaber, som har opnéet tilladelse i henhold til direktiv
2004/39/EF, og kreditinstitutter, som har opndet tilladelse i
henhold til direktiv 2006/48/EF, og som yder investeringsservice
til detailkunder, tage hejde for eventuelt yderligere krav ved
vurderingen af, om en bestemt AIF er velegnet til en individuel
detailkunde, eller hvorvidt den er et komplekst eller et ikke-
komplekst finansielt instrument.

Det er nedvendigt at pracisere, hvilke befojelser og opgaver der
tilkommer de kompetente myndigheder, som er ansvarlige for
gennemforelsen af dette direktiv, og styrke de mekanismer, der
er nedvendige for at sikre et effektivt grenseoverskridende
tilsynssamarbejde. Under visse omstendigheder ber de kompe-
tente myndigheder i en FAIF's vertsland kunne treeffe direkte
foranstaltninger for at fore tilsyn med overholdelse af bestemmel-
ser, som de har ansvaret for. For s vidt angar evrige bestem-
melser ber de kompetente myndigheder i vertslandet under visse
omstendigheder kunne kraeve, at de kompetente myndigheder i
hjemlandet traeffer foranstaltninger, og kunne skride ind, hvis der
ikke bliver truffet saidanne foranstaltninger.

Dette direktiv fastseetter endvidere en generelt koordinerende rolle
for ESMA samt muligheden for obligatoriske meglingspro-
cedurer under ledelse af ESMA med henblik pa bileggelse af
tvister mellem kompetente myndigheder.

ESMA ber udarbejde udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder om indholdet af de samarbejdsaftaler, der skal indgas
mellem FAIF'ens hjemland eller dens referencemedlemsstat, og
de relevante tredjelandstilsynsmyndigheder, samt om procedu-
rerne for udveksling af oplysninger. Udkastet til reguleringsmaes-
sige tekniske standarder ber sikre, at alle nedvendige oplysninger
i henhold til disse samarbejdsaftaler foreleegges de kompetente
myndigheder i sdvel hjemlandet som i veartslandet, saledes at
de kan udeve deres tilsyns- og undersogelsesbefojelser i
henhold til dette direktiv. ESMA ber desuden have en formid-
lende rolle i forbindelse med forhandlingen og indgéelsen af
samarbejdsaftalerne. ESMA ber f.eks. kunne benytte denne faci-
literende rolle til at fastlegge et standardformat for sédanne
samarbejdsaftaler.
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Medlemsstaterne ber fastsatte regler om sanktioner for overtra-
delse af dette direktiv og sikre, at de anvendes. Sadanne sank-
tioner ber vere effektive, sta i rimeligt forhold til overtraedelsen
og have afskraekkende virkning.

Dette direktiv respekterer de grundlaeggende rettigheder og over-
holder de principper, der navnlig er nedfeldet i TEUF og i Den
Europziske Unions charter (charteret) om grundlaeggende rettig-
heder, serlig retten til beskyttelse af personoplysninger, som er
nedfeeldet 1 artikel 16 i TEUF og i charterets artikel 8. Enhver
udveksling eller videregivelse af oplysninger fra kompetente
myndigheder ber vere i overensstemmelse med reglerne om vide-
regivelse af personoplysninger som fastsat i Europa-Parlamentets
og Rédets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplys-
ninger og om fri udveksling af sddanne oplysninger (!). Enhver
udveksling eller videregivelse af oplysninger fra ESMA ber vere
i overensstemmelse med reglerne om videregivelse af person-
oplysninger som fastsat i Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af
fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplys-
ninger i fzllesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri
udveksling af sddanne oplysninger (%), som fuldt ud finder anven-
delse pa behandlingen af personoplysninger i forbindelse med
dette direktiv.

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af dette
direktiv ber Kommissionen tildeles gennemforelsesbefojelser.
Disse befojelser ber udeves i overensstemmelse med Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 182/2011 af
16. februar 2011 om de generelle regler og principper for,
hvordan medlemsstaterne skal kontrollere Kommissionens
udevelse af gennemforelsesbefojelser ().

Kommissionen ber tillegges befojelser til at vedtage delegerede
retsakter i overensstemmelse med artikel 290 i TEUF, hvor det
udtrykkeligt fremgar af dette direktiv. Kommissionen ber navnlig
tillegges befojelser til at vedtage delegerede retsakter til praeci-
sering af gearingsmetoderne som defineret i dette direktiv,
herunder eventuelle finansielle og/eller retlige strukturer, der
involverer tredjemand kontrolleret af den relevante AIF, nar
disse strukturer specifikt er etableret til direkte eller indirekte at
skabe gearing pd samme niveau som AlIF'en. Navnlig for s& vidt
angar private equity-fonde og venturekapitalfonde betyder dette,
at gearing, som eksisterer pd portefoljeselskabsniveau, ikke er
tenkt at skulle medtages, nar der henvises til saidanne finansielle
eller retlige strukturer.

Delegerede retsakter ber ogsa vedtages til pracisering af bereg-
ningen af teerskelverdierne for den mere lempelige ordning og
behandlingen af FAIF'er, hvis forvaltede aktiver, herunder
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eventuelle aktiver erhvervet ved gearing, i et og samme kalen-
derar til tider ligger over og/eller under den relevante terskel-
veerdi, til praecisering af forpligtelserne til at lade sig registrere for
de FAIF'er, der ligger under terskelvardierne, og til at levere
oplysninger med henblik pd effektiv overvagning af systemiske
risici, og forpligtelsen for sddanne FAIF'er til at underrette de
relevante kompetente myndigheder, nar de ikke laengere opfylder
forpligtelserne for anvendelse af den mere lempelige ordning.

Der ber endvidere vedtages delegerede retsakter med henblik pa
at pracisere gearingsmetoderne, herunder eventuelle finansielle
og/eller retlige strukturer, der involverer tredjemand kontrolleret
af den relevante AIF, og hvordan gearingen skal beregnes, at
pracisere, hvilke risici »C2 det ekstra kapitalgrundlag <€ eller
erhvervsansvarsforsikringen skal dakke, betingelserne for at
afgore hensigtsmassigheden af ekstra P> C2 kapitalgrundlag <
eller en erhvervsansvarsforsikrings dakning, samt maden
hvorpd man beslutter at foretage lobende justeringer af
» C2 det ckstra kapitalgrundlag <€ eller af erhvervsansvarsfor-
sikringens dakning. Der ber endvidere vedtages delegerede rets-
akter med henblik pa at fastsaette de kriterier, som de kompetente
myndigheder skal anvende til at vurdere, om FAIF'er opfylder
deres forpligtelser vedrerende god forretningsskik, deres forplig-
telse til bedst muligt at varetage interesserne for de AlIF'er, de
forvalter, eller investorerne i disse AlF'er og sikre markedets
integritet, til at rade over og effektivt anvende de ressourcer og
procedurer, som er nedvendige for en tilfredsstillende udevelse af
deres virksomhed, til at treeffe alle rimelige foranstaltninger for at
undga interessekonflikter og til, nir sddanne konflikter ikke kan
undgas, at pavise, styre og overvage og, hvor det er relevant,
oplyse om disse interessekonflikter med henblik pa at forhindre,
at de far negativ indflydelse pa interesserne for AlF'erne og deres
investorer, og til at sikre, at de AlF'er, de forvalter, behandles
retfeerdigt, til at overholde alle de lovgivningsmassige krav, der
gelder for udevelsen af deres virksomhed, séledes at de bedst
muligt varetager interesserne for de AlF'er, som de forvalter, eller
for investorerne i disse AlF'er og sikrer markedets integritet, og
til at behandle alle investorerne i disse AlF'er retferdigt.

Der ber endvidere vedtages delegerede retsakter til precisering af
den type interessekonflikter, som FAIF'er skal pavise, og sddanne
foranstaltninger, som FAIF'er kan forventes at treeffe i form af
strukturer og organisatoriske procedurer for at pévise, forhindre,
styre, overvage og oplyse om interessekonflikter. Der ber ogsa
vedtages delegerede retsakter til pracisering af, hvilke risikosty-
ringsfunktioner der skal anvendes, hvad der er en passende
hyppighed for gennemgang af risikostyringssystemet, hvorledes
risikostyringsfunktionen funktionsmaessigt og hierarkisk ber
adskilles fra de operative enheder, herunder portefoljeplejefunktio-
nen, de saerlige beskyttelsesforanstaltninger mod interessekonflikter
samt hvilke risikostyringskrav, FAIF'er skal anvende. Der ber
endvidere vedtages delegerede retsakter til precisering af hvilke
likviditetsstyringssystemer og procedurer, FAIF'er skal anvende,
samt tilpasningen af investeringsstrategien, likviditetsprofilen og
indlesningspolitikken. Der ber ogsa vedtages delegerede retsakter
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til precisering af de krav, som engagementsleverende kreditinsti-
tutter, organiserende kreditinstitutter eller oprindelige langivere af
securitisationsinstrumenter skal opfylde, for at det er tilladt en FAIF
at investere i sddanne instrumenter udstedt efter den 1. januar 2011.

Der ber ogséd vedtages delegerede retsakter med henblik pa at
precisere de krav, som FAIF'er skal opfylde for at kunne inve-
stere 1 sadanne securitisationsinstrumenter, at praecisere admini-
strativ og regnskabsmassig praksis, kontrol- og beskyttelsesfor-
anstaltninger for elektronisk databehandling samt fyldestgerende
interne kontrolprocedurer, at pracisere procedurerne for korrekt
vardianseattelse af aktiverne og beregningen af nettoaktivvardien
pr. andel eller »C1 kapitalandel <« i AlF'en, de faglige garan-
tier, den eksterne valuar skal kunne levere, og en passende
hyppighed for verdiansattelse af dbne AIF'er.

Der ber ogsd vedtages delegerede retsakter med henblik pa at
precisere betingelserne, hvorpa delegering af FAIF-funktioner
bor godkendes, og betingelserne, hvorpd FAIF'en har delegeret
sine funktioner i en sddan grad, at den er blevet et tomt selskab
og ikke lengere kan betragtes som forvalter af AlF'en, hvad
angar depositarer, at precisere kriterierne for at vurdere, om
den tilsynsmaessige regulering og overvagning af de tredjelande,
hvor depositarerne er etableret, svarer til EU-retten og handhaves
effektivt, de oplysninger, som skal indga i standardaftalen, betin-
gelserne for at udfere depositarfunktionerne, herunder typen af
finansielle instrumenter, som ber indga i depositarens opbeva-
ringsopgaver, betingelserne, hvorpa depositaren kan udfere sine
opbevaringsopgaver med hensyn til finansielle instrumenter, som
er registreret hos en central depositar, og betingelserne, hvorpa
depositaren ber opbevare de finansielle instrumenter, som er
udstedt personligt og registreret hos en udsteder eller en regi-
strator, depositarernes forpligtelse til at udvise forneden omhu,
forpligtelsen til adskillelse, betingelserne hvorpd og de omstan-
digheder hvorunder finansielle instrumenter, der opbevares i
depot, ber anses for tabt, hvad der skal forstds ved eksterne
handelser, som depositaren ikke med rimelighed kan forventes
at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have veret
uundgéelige, ogsd selv om depositaren har truffet alle rimelige
forholdsregler, samt betingelserne hvorpa og de omstandigheder,
hvorunder der er objektiv grund til ved aftale at frigere sig fra
ansvar. Der ber ogsd vedtages delegerede retsakter med henblik
pé at praecisere form og indhold af den éarsrapport, FAIF'er skal
stille til radighed for hver AIF, som de forvalter, og at pracisere
FAIF'ers oplysningsforpligtelser over for investorerne og rappor-
teringsforpligtelserne over for de kompetente myndigheder samt
hyppigheden af disse oplysninger.

Der ber ogséd vedtages delegerede retsakter til precisering af,
hvornar gearing anses for at blive anvendt i vaesentlig udstreek-
ning og de principper, som de kompetente myndigheder ber
anvende, nar de overvejer at palegge begrensninger for det
gearingsniveau, som en FAIF kan anvende. Der ber ogsd
vedtages delegerede retsakter til pracisering af samarbejdsafta-
lerne vedrerende ikke-EU-FAIF'er og/eller ikke-EU-AIF'er for at
fi udformet en felles ramme, der kan fremme indgdelsen af
sddanne samarbejdsaftaler med tredjelande. Der ber ogsa
vedtages delegerede retsakter til pracisering af indholdet af
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udvekslingen af oplysninger vedrerende FAIF'er mellem kompe-
tente myndigheder samt forelaeggelsen af visse oplysninger for
ESMA.

Afhengigt af ESMA's radd i denne henseende og de i direktivet
fastsatte kriterier, ber der desuden vedtages en delegeret retsakt
med henblik pd at udvide markedsferingspasset til EU-FAIF'er,
der i Unionen markedsforer ikke-EU-AIF'er, samt til ikke-EU-
FAIF'er, der forvalter og/eller markedsferer AlF'er i Unionen,
og der ber vedtages en anden delegeret retsakt, som bringer
anvendelsen af nationale private investeringsordninger i denne
forbindelse til opher.

Europa-Parlamentet og Radet ber kunne gere indsigelse mod en
delegeret retsakt inden for en frist pa tre méaneder fra meddelel-
sen. Fristen ber kunne forlenges med tre maneder pa foranled-
ning af Europa-Parlamentet eller Radet inden for vigtige proble-
matiske omrader. Europa-Parlamentet og Rédet ber ogsd kunne
meddele de ovrige institutioner, at de ikke agter at gere indsi-
gelse. Denne tidlige godkendelse af delegerede retsakter er seerlig
vigtig, nar tidsfrister skal overholdes, f.eks. for at give medlems-
staterne mulighed for, nar det er relevant, at gennemfore delege-
rede retsakter inden for den gennemforelsesperiode, der er fastsat
i dette direktiv.

I erkleringen ad artikel 290 i traktaten om Den Europeiske
Unions funktionsmade, knyttet som bilag til slutakten fra den
regeringskonference, der vedtog Lissabontraktaten, tog konfe-
rencen til efterretning, at Kommissionen i overensstemmelse
med sin faste praksis agter at seoge bistand fra eksperter
udnavnt af medlemsstaterne, nar den udarbejder sine udkast til
delegerede retsakter pd omrddet finansielle tjenesteydelser.

To ar efter fristen for gennemforelse af dette direktiv bor ESMA
afgive udtalelse om, hvordan markedsferingspasset, som pa det
tidspunkt er tradt i kraft, fungerer, og om, hvordan de nationale
private investeringsordninger fungerer. ESMA ber endvidere yde
radgivning om udvidelse af markedsferingspasset til at omfatte
EU-FAIF'er, der i Unionen markedsferer ikke-EU-AIF'er, samt til
ikke-EU-FAIF'er, der forvalter og/eller markedsforer AlF'er i
Unionen. Kommissionen ber vedtage en delegeret retsakt senest
tre méaneder efter modtagelsen af ESMA's udtalelse og radgivning
under hensyntagen til kriterierne i dette direktiv og dets mélset-
ninger, blandt andet vedrerende det indre marked, investorbeskyt-
telse og effektiv overvigning af systemiske risici, og pracisere
datoen, hvor bestemmelserne om udvidelse af markedsforings-
passet som fastsat i dette direktiv ber finde anvendelse i alle
medlemsstater.

Pé topmedet i London i april 2009 blev G20-lederne enige om, at
hedgefonde eller deres forvaltere skulle registreres og pélegges
lobende at forsyne tilsynsforende eller myndigheder med
passende oplysninger. De skulle underlagges tilsyn for at sikre,
at de har passende risikostyring. I juni 2010 bekreftede G20-
lederne 1 Toronto pa ny deres engagement og forpligtede sig
desuden til at fremskynde gennemforelsen af skrappe foranstalt-
ninger med henblik pa at oge gennemsigtigheden af og det regu-
leringsmaessige tilsyn med hedgefonde pa en internationalt



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 25

(90)

On

92)

konsekvent og ikke-diskriminerende made. For at stette G20-
malsatningerne offentliggjorde den internationale organisation
for berstilsynsmyndigheder i juni 2009 principper pa hojt
niveau for tilsyn med hedgefonde med henblik pa at styre udvik-
lingen af en internationalt konsekvent regulering af dette omrade.
Den 16. september 2010 blev Det Europziske Rad enigt om
nedvendigheden af, at Europa fremmer sine interesser og
vardier pa en mere assertiv made og i en and af gensidighed
og gensidig interesse i sammenhaeng med Unionens eksterne
forbindelser og bl.a. tager skridt til at sikre bedre markedsadgang
for europaiske virksomheder og uddybe det reguleringsmeessige
samarbejde med de store handelspartnere. Kommissionen vil
tilstreebe at sikre, at disse forpligtelser gennemfores pa tilsvarende
made af Unionens internationale partnere.

Tre ar efter ikrafttreedelsen af den delegerede retsakt, i henhold til
hvilken markedsferingspasset finder anvendelse for alle FAIF'er,
ber ESMA afgive en udtalelse om, hvordan markedsferingspas-
set, som pa det tidspunkt er tradt i kraft, fungerer, og om,
hvordan de nationale private investeringsordninger fungerer.
ESMA bor ogsd raddgive om afviklingen af sddanne nationale
ordninger. Kommissionen ber vedtage en delegeret retsakt
senest tre maneder efter modtagelsen af ESMA's udtalelse og
radgivning under hensyntagen til kriterierne i direktivet og dets
méls@tninger, blandt andet vedrerende det indre marked, inve-
storbeskyttelse og effektiv overvagning af systemiske risici, og
precisere datoen, hvor de nationale ordninger omtalt i dette
direktiv ber vare bragt til opher i alle medlemsstater.

Fire ar efter fristen for gennemforelse af dette direktiv ber
Kommissionen efter en offentlig hering og pa baggrund af dref-
telser med de kompetente myndigheder pabegynde en revision af
direktivets anvendelse og anvendelsesomrade. Revisionen bar
analysere de indhentede erfaringer med anvendelse af direktivet,
dets konsekvenser for investorer, AlF'er og FAIF'er i Unionen og
i tredjelande, samt 1 hvilken udstreekning direktivets malsatninger
er blevet opfyldt, og om nedvendigt foresla passende andringer.
Revisionen ber indbefatte en generel undersogelse af, hvordan
bestemmelserne i dette direktiv fungerer, og de erfaringer der er
gjort med at anvende dem. Kommissionen ber i sin revision
gennemga ESMA's og de kompetente EU-myndigheders funk-
tioner med hensyn til at sikre effektiv overvagning af alle
FAIF'er, der opererer pd Unionens markeder inden for rammerne
af dette direktiv, herunder bl.a. — i overensstemmelse med
forordning (EU) nr. 1095/2010 — at overlade ESMA yderligere
tilsynsansvar i forbindelse med tilladelser til og tilsyn med ikke-
EU-FAIF'er. I denne sammenhang skal Kommissionen vurdere
omkostninger og fordele ved at overlade sadanne opgaver til
ESMA.

Dette direktiv sigter mod at etablere en ramme, som kan héndtere
de potentielle risici, der kan opstd som folge af FAIF'ers aktivi-
teter, og sikre effektiv overvagning af disse risici foretaget af de
kompetente myndigheder i Unionen. Det er nedvendigt at fast-
sette en stringent ramme for regulering og tilsyn, som ikke efter-
lader nogen huller i finanslovgivningen. I denne forbindelse
henvises der til de allerede eksisterende krav til professionelle
investorer om forneden omhu i henhold til den relevante regule-
ring, der er gaeldende for sddanne investorer. Endvidere opfordres
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Kommissionen til at gennemgd den relevante lovgivning
vedrerende professionelle investorer med henblik pa at vurdere
behovet for at indfore strengere krav til den due diligence-
procedure, der skal anvendes af professionelle investorer fra
Unionen, der pa eget initiativ investerer i finansielle produkter,
som ikke er fra Unionen, sasom ikke-EU-AIF'er.

Ved revisionens afslutning ber Kommissionen forelegge en
rapport for Europa-Parlamentet og Rédet samt, hvis det er
hensigtsmeessigt, forslag til endringer under hensyntagen til
dette direktivs malsatninger og potentielle virkninger for inve-
storer, AlF'er og FAIF'er, i Unionen og i tredjelande.

Milet for dette direktiv, nemlig at sikre et hgjt niveau af inve-
storbeskyttelse ved at etablere fzlles rammer for meddelelse af
tilladelse til og tilsyn med FAIF'er, kan ikke i tilstrekkelig grad
opfyldes af medlemsstaterne pa grund af mangler i den eksiste-
rende nationale lovgivning og tilsynet med disse akterer og kan
derfor bedre nas pa EU-plan; Unionen kan derfor treffe
foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincippet, jf.
artikel 5 1 traktaten om Den Europaziske Union. I overensstem-
melse med proportionalitetsprincippet, jf. neevnte artikel, gar dette
direktiv ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at na dette
mal.

Direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF, Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009
om kreditvurderingsbureauer (') og forordning (EU) nr. 1095/2010
ber @ndres i overensstemmelse hermed —

VEDTAGET DETTE DIREKTIV:

KAPITEL I

GENERELLE BESTEMMELSER

Artikel 1

Genstand

Dette direktiv fastsatter regler for meddelelse af tilladelse, lebende
driftsvilkar og gennemsigtighedskrav vedrerende forvaltere af alternative
investeringsfonde (FAIF'er), der forvalter og/eller markedsforer alterna-
tive investeringsfonde (AIF'er) i Unionen.

1.

Artikel 2

Anvendelsesomrade

Med forbehold af narverende artikels stk. 3 og artikel 3 finder

direktivet anvendelse pa:

() EUT L 302 af 17.11.2009, s. 1.
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a) EU-FAIF'er, som forvalter en eller flere AlF'er, uanset om sddanne
AlF'er er EU-AlF'er eller ikke-EU-AIF'er

b) ikke-EU-FAIF'er, som forvalter en eller flere EU-AlF'er, og

¢) ikke-EU-FAIF'er, som markedsforer en eller flere AIF'er i Unionen,
uanset om sadanne AlF'er er EU-AIF'er eller ikke-EU-AIF'er.

2. Med henblik pa stk. 1 er det uden betydning:
a) om AlF'en er af den abne eller lukkede type

b) om AlF'en er oprettet i henhold til aftale, som »trusts« ved lov, i
henhold til vedtagter eller har en anden retlig form

c¢) hvilken retlig struktur FAIF'en har.
3. Dette direktiv finder ikke anvendelse pa felgende enheder:
a) holdingselskaber

b) arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser, som er omfattet af direktiv
2003/41/EF herunder i givet fald de godkendte enheder, der er
ansvarlige for forvaltningen af sddanne pensionskasser, og som
handler pé deres vegne, jf. artikel 2, stk. 1, i det pdgzldende direk-
tiv, eller de investeringsadministratorer, der er udpeget i henhold til
artikel 19, stk. 1, i samme direktiv, for si vidt de ikke forvalter
AlF'er

¢) overnationale institutioner som f.eks. Den Europaiske Centralbank,
Den Europziske Investeringsbank, Den Europziske Investerings-
fond, De Europziske Udviklingsfinansieringsinstitutioner og bilate-
rale udviklingsbanker, Verdensbanken, Den Internationale Valut-
afond og andre overnationale institutioner og lignende internationale
organisationer, hvis sddanne institutioner og organisationer forvalter
AlF'er, og 1 det omfang disse AIF'er handler i offentlighedens inter-
esse

d) nationale centralbanker

e) nationale, regionale og lokale regeringer og organer eller andre insti-
tutioner, der forvalter fonde til stotte for socialsikrings- og pensions-
ordninger

f) ordninger for medarbejderdeltagelse eller opsparingsordninger for
medarbejdere

g) securitisationsenheder med serligt formal.

4.  Medlemsstaterne tager de nedvendige skridt til at sikre, at de
FAIF'er, der henvises til i stk. 1, til enhver tid overholder dette direktiv.

Artikel 3
Undtagelser

1. Dette direktiv finder ikke anvendelse pa FAIF'er, for sa vidt som
de forvalter en eller flere AIF'er, hvis eneste investorer er FAIF'en eller
FAIF'ens modervirksomheder eller dattervirksomheder eller andre
dattervirksomheder af disse modervirksomheder, forudsat at ingen af
disse investorer selv er en AIF.
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2. Med forbehold af anvendelsen af artikel 46 finder kun stk. 3 og 4 i
narverende artikel anvendelse pa folgende FAIF'er:

a) FAIF'er, som enten direkte eller indirekte via et selskab, som
FAIF'en er knyttet til gennem fzlles forvaltning eller kontrol eller
gennem en betydelig direkte eller indirekte besiddelse, forvalter AIF-
portefoljer, hvis samlede forvaltede aktiver, herunder eventuelle
aktiver erhvervet via gearing, ikke overstiger en terskelverdi pa
100 mio. EUR, eller

b) FAIF'er, som enten direkte eller indirekte via et selskab, som
FAIF'en er knyttet til gennem falles forvaltning eller kontrol eller
gennem en betydelig direkte eller indirekte besiddelse, forvalter AIF-
portefoljer, hvis samlede forvaltede aktiver ikke overstiger en
terskelvaerdi pd 500 mio. EUR, nar AlIF-portefoljerne bestar af
ikke-gearede AlF'er, og der ikke kan geres nogen indlesningsrettig-
heder gaeldende i en periode pa fem ar efter datoen for den oprinde-
lige investering i hver AIF.

3. Medlemsstaterne sikrer, at de FAIF'er, der henvises til i stk. 2,
mindst:

a) er underlagt registreringspligt hos de kompetente myndigheder i
deres hjemland

b) pa registreringstidspunktet identificerer sig selv og de AlF'er, de
forvalter, over for de kompetente myndigheder i deres hjemland

c) pé registreringstidspunktet indgiver oplysninger om investeringsstra-
tegierne i de AlF'er, de forvalter, til de kompetente myndigheder i
deres hjemland

d) regelmassigt forsyner deres hjemlands kompetente myndigheder
med oplysninger om de vigtigste instrumenter, de handler med, og
om de forvaltede AlF'ers vigtigste eksponeringer og vigtigste
koncentrationer med henblik pa at gere det muligt for de kompetente
myndigheder effektivt at overvage systemiske risici, og

e) giver deres hjemlands kompetente myndigheder meddelelse herom,
hvis de ikke lengere opfylder de i stk. 2 navnte betingelser.

Dette stykke og stk. 2 finder anvendelse, uden at det bererer strengere
regler, der métte vaere vedtaget af medlemsstaterne, med hensyn til de i
stk. 2 omhandlede FAIF'er.

Medlemsstaterne tager de nedvendige skridt til at sikre, at den berorte
FAIF nar de i stk. 2 fastsatte betingelser ikke langere er opfyldt,
anseger om tilladelse inden for 30 kalenderdage i overensstemmelse
med de relevante procedurer, der er fastsat i dette direktiv.

4. FAIF'er omhandlet i stk. 2 nyder ikke fordel af nogen af de
rettigheder, der gives i henhold til dette direktiv, medmindre de
vaelger at blive omfattet af direktivet. Veelger FAIF'er at blive omfattet
af dette direktiv, finder hele direktivet anvendelse.

5. Kommissionen vedtager gennemforelsesretsakter med henblik pa
at pracisere procedurerne for FAIF'er, der veelger at blive omfattet af
dette direktiv, 1 henhold til stk. 4. Disse gennemforelsesretsakter
vedtages efter undersegelsesproceduren i artikel 59, stk. 2.
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6. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af:

a) hvordan terskelvardierne i stk. 2 beregnes og behandlingen af
FAIF'er, som forvalter AIF'er hvis forvaltede aktiver, herunder even-
tuelle aktiver erhvervet ved gearing, i samme kalenderar til tider
ligger over og/eller under den relevante terskelvaerdi

b) forpligtelserne til at lade sig registrere og til at levere oplysninger
med henblik pa at muliggere effektiv overvagning af systemiske
risici som omhandlet i stk. 3, og

c) forpligtelserne til at underrette de kompetente myndigheder som
omhandlet i stk. 3.

Artikel 4

Definitioner

1. I dette direktiv forstds ved:

a) »AlF'er«: kollektive investeringsvirksomheder eller investerings-
afdelinger deraf, som:

1) rejser kapital fra en raekke investorer med henblik pa at inve-
stere den i1 overensstemmelse med en defineret investerings-
politik til fordel for disse investorer, og

ii) ikke skal have tilladelse i henhold til artikel 5 i direktiv
2009/65/EF

b) »FAIF'er«: juridiske personer, hvis sadvanlige erhvervsmassige
virksomhed bestar i forvaltning af en eller flere AIF'er

¢) »filial« for sd vidt angar en FAIF: et forretningssted, som er en del
af en FAIF, som ikke har status som juridisk person, og som
leverer de ydelser, FAIF'en har faet tilladelse til; alle forretnings-
steder, der etableres i samme medlemsstat af en FAIF med
vedtegtsmassigt hjemsted i en anden medlemsstat eller i et tred-
jeland, anses for at vare en enkelt filial

d) »carried interest«: en del af fortjenesten fra AlF'en, som FAIF'en
har tjent, som godtgerelse for forvaltning af AIF'en, men reduceret
med en eventuel del af fortjenesten fra AlF'en, som FAIF'en har
tjent som afkast af en eventuel investering, FAIF'en matte have
foretaget i AlF'en

e) »snavre forbindelser«: en situation, hvor to eller flere fysiske eller
juridiske personer er forbundet ved:

1) kapitalinteresser, forstdet som besiddelse af mindst 20 % af
stemmerettighederne eller af kapitalen i en virksomhed, enten
direkte eller gennem kontrol, eller
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ii) kontrol forstdet som forholdet mellem en modervirksomhed og
en dattervirksomhed som omhandlet i artikel 1 i Rédets
syvende direktiv 83/349/EQF af 13. juni 1983 om konsolide-
rede regnskaber (1), eller et tilsvarende forhold mellem en fysisk
eller juridisk person og en virksomhed; med henblik pa dette
nr. anses en dattervirksomhed af en dattervirksomhed for at
vaere dattervirksomheder af modervirksomheden for disse
datterselskaber.

En situation, hvor to eller flere fysiske eller juridiske personer er
varigt forbundet med den samme person ved et kontrolforhold,
anses ligeledes for en »snaver forbindelse« mellem disse personer

f)  »kompetente myndigheder«: de nationale myndigheder i medlems-
staterne, der ved lov eller anden forskrift er bemyndiget til at fore
tilsyn med FAIF'er

g) »kompetente myndigheder« for sa vidt angar en depositar:

i) hvis depositaren er et kreditinstitut, som har erhvervet
tilladelse i henhold til direktiv 2006/48/EF, de kompetente
myndigheder som defineret i artikel 4, nr. 4), i det pagel-
dende direktiv

ii) hvis depositaren er et investeringsselskab, som har erhvervet
tilladelse i henhold til direktiv 2004/39/EF, de kompetente
myndigheder som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 22), i det
pageldende direktiv

iii) hvis depositaren falder under en kategori af foretagender som
omhandlet 1 artikel 21, stk. 3, forste afsnit, litra ¢), i dette
direktiv, de nationale myndigheder i depositarens hjemland,
der ved lov eller anden forskrift er bemyndiget til at fore
tilsyn med sadanne kategorier af foretagender

iv) hvis depositaren er en enhed som omhandlet i artikel 21, stk.
3, tredje afsnit, i dette direktiv, de nationale myndigheder i
den medlemsstat, hvor denne enhed har sit vedtegtsmaessige
hjemsted, og som ved lov eller anden forskrift er bemyndiget
til at fore tilsyn med en sddan enhed, eller det officielle organ
med kompetence til at registrere eller fore tilsyn med en sadan
enhed i overensstemmelse med de geldende fagetiske regler

v) hvis depositaren er udpeget som depositar for en ikke-EU-AIF
i henhold til artikel 21, stk. 5, litra b), 1 dette direktiv og ikke
falder ind under anvendelsesomradet for nr. i) til iv) i narve-
rende litra, de relevante nationale myndigheder i det tredje-
land, hvor depositaren har sit vedtaegtsmessige hjemsted

h) »kompetente myndigheder for EU-AIF'en«: de nationale myndig-
heder i en medlemsstat, der ved lov eller anden forskrift er bemyn-
diget til at fore tilsyn med AlF'er

i)  »kontrol«: kontrol som defineret i artikel 1 i direktiv 83/349/EQF

() EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1.
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j)  »etableret«:
i) for FAIF'er, »som har vedtegtsmessigt hjemsted i«

i1) for AlF'er, »som har erhvervet tilladelse eller er registreret i«
eller, hvis AlF'en ikke har erhvervet tilladelse eller er regi-
streret, »som har vedtaegtsmassigt hjemsted i«

iii) for depositarer, »som har vedtegtsmessigt hjemsted eller filial
i«

iv) for retlige repraesentanter, der er juridiske personer, »som har
vedtegtsmassigt hjemsted eller filial i«

v) for retlige repreesentanter, der er fysiske personer, »som er
hjemmeherende i«

k) »EU-AIF«:

i) en AIF, der har erhvervet tilladelse eller er registreret i en
medlemsstat i henhold til geldende national lovgivning, eller

ii) en AIF, der ikke har erhvervet tilladelse eller er registreret i en
EU-medlemsstat, men har sit vedtaegtsmassige hjemsted
og/eller hovedkontor i en medlemsstat

1)  »EU-FAIF«: en FAIF, der har sit vedtegtsmassige hjemsted i en
medlemsstat

m) w»feeder-AlF«: en AIF, der:

i) investerer mindst 85 % af sine aktiver i andele eller
» C1 kapitalandele <« i en anden AIF (»master-AlF'en«)

ii) investerer mindst 85 % af sine aktiver i mere end én master-
AIF, nar disse master-AlF'er har identiske investeringsstrate-
gier, eller

iii) pa anden vis har en eksponering pa mindst 85 % af sine
aktiver i en sddan master-AIF

n) »finansielt instrument«: et instrument som angivet i bilag I, afsnit
C, til direktiv 2004/39/EF

0) »holdingselskab«: et selskab med kapitalandele i et eller flere andre
selskaber, hvis kommercielle formal er at gennemfere en forret-
ningsstrategi eller -strategier gennem sine datterselskaber, tilknyt-
tede selskaber eller kapitalinteresser for at bidrage til deres verdi
pa lang sigt, og som enten er et selskab, der:

i) driver virksomhed pa grundlag af egne aktiver, og hvis
» C1 kapitalandele € optages til handel pd et reguleret
marked i Unionen, eller

i) ikke er oprettet med det primere formal at generere afkast til
sine investorer gennem temning af sine datterselskaber eller
tilknyttede selskaber, som dokumenteret af selskabets arsrapport
eller andre officielle dokumenter

p) »AlF'ens hjemland«:
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i) den medlemsstat, hvor AIF'en har erhvervet tilladelse eller er
registreret 1 henhold til geldende national ret, eller i tilfeelde af
flere tilladelser eller registreringer den medlemsstat, hvor
AlF'en forste gang erhvervede tilladelse eller blev registreret,
eller

ii) hvis AlIF'en hverken har erhvervet tilladelse eller er registreret i
en medlemsstat, den medlemsstat, hvor den har sit vedtegts-
massige hjemsted og/eller hovedkontor

q) »FAIF'ens hjemland«: den medlemsstat, hvor FAIF'en har sit
vedtegtsmassige hjemsted; for ikke-EU-FAIF'er forstds alle
henvisninger til »FAIF'ens hjemland« i dette direktiv som »refe-
rencemedlemsstat«, jf. kapitel VII

r)  »FAlIF'ens vertsland«: en af folgende:

1) en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, hvor en EU-FAIF
forvalter EU-AIF'er

il) en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, hvor en EU-FAIF
markedsferer andele eller »C1 kapitalandele <« i en EU-AIF

iii) en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, hvor en EU-FAIF
markedsforer andele eller »C1 kapitalandele < 1 en ikke-
EU-AIF

iv) en medlemsstat, som ikke er referencemedlemsstaten, hvor en
ikke-EU-FAIF forvalter EU-AIF'er

v) en medlemsstat, som ikke er referencemedlemsstaten, hvor
en ikke-EU-FAIF markedsforer andele eller » C1 kapitalan-
dele « i en EU-AIF

vi) en medlemsstat, som ikke er referencemedlemsstaten, hvor
en ikke-EU-FAIF markedsforer andele eller »C1 kapitalan-
dele <« i en ikke-EU-AIF, eller

vii) en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, hvor en EU-FAIF
leverer de i artikel 6, stk. 4, omhandlede ydelser

s)  »startkapital«: midler som omhandlet i artikel 57, stk. 1, litra a) og
b), i direktiv 2006/48/EF

t)  »udsteder«: en udsteder som omhandlet i artikel 2, stk.1, litra d), i
direktiv 2004/109/EF, nér udstederen har sit vedtegtsmassige
hjemsted i Unionen, og ndr dens P C1 kapitalandele <« optages
til handel pé et reguleret marked, som omhandlet i artikel 4, stk. 1,
nr. 14), i direktiv 2004/39/EF

u) »retlig repreesentant«: en fysisk person, der er hjemmehorende i
Unionen, eller en juridisk person, der har sit vedtegtsmassige
hjemsted i Unionen, og som er udtrykkeligt udpeget af en ikke-
EU-FAIF, handler pad vegne af en saddan ikke-EU-FAIF over for
myndigheder, kunder, organer og modparter til ikke-EU-FAIF'en i
Unionen vedrerende ikke-EU-FAIF'ens forpligtelser i henhold til
dette direktiv
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v)

w)

X)

)

z)

aa)

ab)

ac)

ad)

ae)

af)

ag)

ah)

»gearing«: en metode, som FAIF'en anvender til at oge ekspone-
ringen af en AIF, som den forvalter, hvad enten dette sker ved
hjelp af 1&n af kontante midler eller vardipapirer eller gearing
indeholdt i derivatpositioner eller ved andre midler

»forvaltning af AlF'er«: udevelse af mindst de investeringsforvalt-
ningsfunktioner, der er nevnt i bilag I, punkt 1, litra a) eller b), for
en eller flere AlF'er

»markedsforing«: en direkte eller indirekte udbydelse eller place-
ring pd initiativ af FAIF'en eller pad vegne af FAIF'en af andele
eller »C1 kapitalandele <« i en AIF, som den forvalter, til eller
hos investorer, som er hjemmeherende eller har vedtaegtsmaessigt
hjemsted 1 Unionen

»master-AIF«: en AIF, som en anden AIF investerer eller har
eksponering i, i overensstemmelse med litra m)

»referencemedlemsstat«: medlemsstaten bestemt i overensstem-
melse med artikel 37, stk. 4

»ikke-EU-AIF«: en AIF, der ikke er en EU-AIF

»ikke-EU-FAIF«: en FAIF, der ikke er en EU-FAIF

»unoteret selskab«: et selskab, som har sit vedtegtsmassige hjem-
sted i Unionen, og hvis »C1 kapitalandele < ikke optages til
handel péd et reguleret marked som omhandlet i artikel 4, stk. 1,
nr. 14), i direktiv 2004/39/EF

»» C2 kapitalgrundlag <« » C2 kapitalgrundlag < som
ombhandlet i artikel 56-67 i direktiv 2006/48/EF

»modervirksomhed«: en modervirksomhed som defineret i artikel 1
og 2 i direktiv 83/349/EQF

»prime broker«: et kreditinstitut, en reguleret investeringsvirk-
somhed eller en anden enhed, der er underlagt tilsynsmaessig regu-
lering og lebende tilsyn og tilbyder tjenesteydelser til professio-
nelle investorer, primert for at finansiere eller foretage trans-
aktioner i finansielle instrumenter som modpart, og som o0gsd
kan tilbyde andre tjenesteydelser, som f.eks. clearing og afvikling
af handler, opbevaringsydelser, udlan af vardipapirer, skraddersyet
teknologi og driftsstettefaciliteter

»professionel investor«: en investor, der anses for en professionel
kunde eller efter anmodning kan behandles som en professionel
kunde som defineret i bilag II til direktiv 2004/39/EF

wkvalificeret deltagelse«: direkte eller indirekte besiddelse i en
FAIF, som enten udger mindst 10 % af kapitalen eller stemmeret-
tighederne, jf. artikel 9 og 10 i direktiv 2004/109/EF, under hensyn
til betingelserne for sammenlagning af besiddelsen, jf. artikel 12,
stk. 4 og 5, i det pageldende direktiv, eller som giver mulighed for
at udeve en betydelig indflydelse pa ledelsen af den FAIF, hvori
denne besiddelse findes
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ai) »arbejdstagerrepreesentanter«: arbejdstagernes reprasentanter som
defineret i artikel 2, litra e), i direktiv 2002/14/EF

aj) »detailinvestor«: en investor, som ikke er en professionel investor

ak) »dattervirksomhed«: en dattervirksomhed som defineret i artikel 1
og 2 i direktiv 83/349/EQF

al) »tilsynsmyndigheder« for sa vidt angéar ikke-EU-AlF'er: de natio-
nale myndigheder i et tredjeland, der ved lov eller anden forskrift
er bemyndiget til at fore tilsyn med AlF'er

am) »tilsynsmyndigheder« for sa vidt angar ikke-EU-FAIF'er: de natio-
nale myndigheder i et tredjeland, der ved lov eller anden forskrift
er bemyndiget til at fore tilsyn med FAIF'er

an) »securitisationsenheder med sarligt formédl«: enheder, hvis eneste
formal er at foretage securitisation eller securitisationer som
omhandlet i artikel 1, nr. 2), i Den Europeiske Centralbanks
forordning (EF) nr. 24/2009 af 19. december 2008 om statistik
over aktiver og passiver hos »financial vehicle corporations«, der
deltager i securitisationstransaktioner (1), og andre passende aktivi-
teter med henblik pa at opfylde dette formal

ao) »investeringsinstitut«: et institut for kollektiv investering i verdi-
papirer, der har erhvervet tilladelse i overensstemmelse med
artikel 5 i direktiv 2009/65/EF.

2. Med henblik pa stk. 1, litra ad), finder artikel 13-16 i Europa-
Parlamentets og Rédets direktiv 2006/49/EF af 14. juni 2006 om
kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters kapitalgrundlag (?)
tilsvarende anvendelse.

3. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56, og pa de i artikel 57 og 58 anferte
betingelser, foranstaltninger til pracisering af:

a) gearingsmetoderne, som defineret i stk. 1, litra v), herunder even-
tuelle finansielle og/eller retlige strukturer, der involverer tredjemand
kontrolleret af den relevante AIF, og

b) hvordan gearingen beregnes.

4. Den Europziske Tilsynsmyndighed (Den Europaiske Verdipapir-
og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA) udarbejder udkast til regule-
ringsmessige tekniske standarder til fastsettelse af typer af FAIF'er,
hvor det er relevant i forbindelse med anvendelsen af dette direktiv,
og med henblik pa at sikre ensartede anvendelsesbetingelser for dette
direktiv.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

(') EUT L 15 af 20.1.2009, s. 1.

(®» EUT L 177 af 30.6.20006, s. 201.
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Artikel 5
Fastleeggelse af FAIF'en

1.  Medlemsstaterne sikrer, at alle AlF'er, der forvaltes inden for dette
direktivs anvendelsesomrade, har en enkelt FAIF, som er ansvarlig for
at sikre overholdelse af dette direktiv. Denne FAIF er enten:

a) en ekstern forvalter, som er den juridiske person, der er udpeget af
AlF'en eller pa vegne af AlF'en, og som i kraft af denne udpegelse
er ansvarlig for at forvalte den (»ekstern FAIF«), eller

b) hvis AlF'ens retlige form tillader intern forvaltning, og AlF'ens ledel-
sesorgan velger ikke at udpege en ekstern FAIF, AlF'en selv, der
herefter meddeles tilladelse som FAIF.

2. I tilfelde, hvor en ekstern FAIF er ude af stand til at sikre over-
holdelse af kravene i dette direktiv, for hvilke en AIF eller en anden
enhed pa dens vegne er ansvarlig, underretter den omgéende sit hjem-
lands kompetente myndigheder og i givet fald de kompetente myndig-
heder for den péagaldende EU-AIF. De kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland palegger FAIF'en at tage de nedvendige skridt til
at rette op pa situationen.

3. Hvis den manglende overholdelse fortsatter, pd trods af sddanne
skridt som omhandlet i stk. 2, og i den udstraekning der er tale om en
EU-FAIF eller en EU-AIF, palagger de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland FAIF'en at trede tilbage som FAIF for den pdgel-
dende AIF. I sd fald kan AlIF'en ikke leengere markedsfores i Unionen.
Hvis det drejer sig om en ikke-EU-FAIF, der forvalter en ikke-EU-AIF,
kan AlF'en ikke langere markedsfores i Unionen. De kompetente
myndigheder i FAIF'ens hjemland underretter straks de kompetente
myndigheder 1 FAIF'ens vartslande.

KAPITEL II

MEDDELELSE AF TILLADELSE TIL FAIF'ER

Artikel 6

Betingelser for at udeve virksomhed som FAIF

1. Medlemsstaterne sikrer, at ingen FAIF'er forvalter AlF'er,
medmindre de har erhvervet tilladelse i henhold til dette direktiv.

FAIF'er, der har erhvervet tilladelse i henhold til dette direktiv skal til
enhver tid opfylde betingelserne for tilladelse, som er fastsat i dette
direktiv.

2. Medlemsstaterne kreever, at ingen ekstern FAIF udferer andre
aktiviteter end dem, der er omhandlet i bilag I til dette direktiv, samt
den yderligere forvaltning af investeringsinstitutter, der kraever tilladelse
i henhold til direktiv 2009/65/EF.
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3. Medlemsstaterne kreever, at ingen internt forvaltet AIF udforer
andre aktiviteter end intern forvaltning af den pageldende AIF i over-
ensstemmelse med bilag I.

4.  Uanset stk. 2 kan medlemsstaterne tillade en ekstern FAIF at
levere folgende ydelser:

a) forvaltning af investeringsportefoljer, herunder portefoljer ejet af
pensionsfonde og arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser i overens-
stemmelse med artikel 19, stk. 1, i direktiv 2003/41/EF, i overens-
stemmelse med de mandater, som investorerne har givet pa et skens-
maessigt individuelt grundlag

b) accessoriske tjenesteydelser, der omfatter:
1) investeringsradgivning

ii) opbevaring og forvaltning i forbindelse med »C1 kapitalan-
dele <« eller andele i institutter for kollektiv investering

iii) modtagelse og formidling af ordrer vedrerende finansielle instru-
menter.

5. FAIF'er mé ikke meddeles tilladelse i henhold til dette direktiv til:
a) kun at levere de tjenesteydelser, der er omhandlet i stk. 4

b) at levere accessoriske tjenesteydelser som omhandlet i stk. 4, litra b),
uden ogsd at have tilladelse til at levere de tjenesteydelser, der er
omhandlet i stk. 4, litra a)

¢) kun at udfere de aktiviteter, der er omhandlet i bilag I, punkt 2, eller

d) at levere de tjenesteydelser, der er omhandlet i bilag I, punkt 1, litra
a), uden ogsa at levere de tjenesteydelser, der er omhandlet i bilag I,
punkt 1, litra b), eller omvendt.

6. Artikel 2, stk. 2, og artikel 12, 13 og 19, i direktiv 2004/39/EF
finder anvendelse pa FAIF'ers levering af de tjenesteydelser, der er
omhandlet i denne artikels stk. 4.

7.  Medlemsstaterne kraever, at FAIF'er forsyner de kompetente
myndigheder i deres hjemland med de oplysninger, der er nedvendige
for at de til enhver tid kan fore tilsyn med, at betingelserne i dette
direktiv overholdes.

8. Investeringsselskaber, som har erhvervet tilladelse i henhold til
direktiv 2004/39/EF, og kreditinstitutter, som har erhvervet tilladelse i
henhold til direktiv 2006/48/EF er ikke forpligtet til at erhverve
tilladelse i henhold til nerverende direktiv for at yde investeringsydel-
ser, som f.eks. individuel portefeljepleje i forbindelse med AlF'er. Inve-
steringsselskaber mé imidlertid kun direkte eller indirekte udbyde andele
eller »C1 kapitalandele <« i AlF'er til eller placere sadanne andele
eller »C1 kapitalandele < hos investorer i Unionen, hvis og i det
omfang andele eller »C1 kapitalandele <« kan markedsfores i over-
ensstemmelse med dette direktiv.

Artikel 7

Ansegning om tilladelse

1. Medlemsstaterne kraever, at FAIF'er anseger om tilladelse hos de
kompetente myndigheder i deres hjemland.

2. Medlemsstaterne kraever, at en FAIF, der anseger om tilladelse,
indsender folgende oplysninger vedrerende FAIF'en til hjemlandets
kompetente myndigheder:
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a) oplysninger om de personer, der rent faktisk udferer FAIF'ens
opgaver

b) oplysninger om identiteten af de P C1 kapitalejere <« eller
deltagere 1 FAIF'en, som direkte eller indirekte, i egenskab af
fysiske eller juridiske personer, har kvalificeret deltagelse, samt stor-
relsen heraf

c) en aktivitetsplan, hvoraf FAIF'ens organisatoriske struktur fremgér,
herunder oplysninger om, hvordan FAIF'en har til hensigt at over-
holde sine forpligtelser i kapitel II, III, IV og i givet fald kapitel V,
VI, VII og VIII

d) oplysninger om aflenningspolitikker og -praksisser i henhold til
artikel 13

e) oplysninger om aftaler vedrerende delegering og videredelegering til
tredjemand af funktioner som omhandlet i artikel 20.

3.  Medlemsstaterne kraever, at en FAIF, der anseger om tilladelse,
yderligere indsender folgende oplysninger vedrerende de AlF'er, den har
til hensigt at forvalte, til hjemlandets kompetente myndigheder:

a) oplysninger om investeringsstrategierne, herunder typerne af under-
liggende fonde, hvis AlF'en er en fund of funds, og FAIF'ens politik
med hensyn til brugen af gearing og risikoprofilerne samt andre data
om de AlF'er, den forvalter eller har til hensigt at forvalte, herunder
oplysninger om de medlemsstater eller tredjelande, pd hvis omrade
disse AlF'er er etableret eller forventes at blive etableret

b) oplysninger om, hvor master-AlF'en er etableret, hvis AlF'en er en
feeder-AIF

c) regler eller vedtagter for hver AIF, FAIF'en har til hensigt at forvalte

d) oplysninger om, hvilke foranstaltninger der i henhold til artikel 21 er
truffet med hensyn til udpegelse af en depositar for hver AIF,
FAIF'en har til hensigt at forvalte

e) eventuelle andre oplysninger, jf. artikel 23, stk. 1, for hver AIF, som
FAIF'en forvalter eller har til hensigt at forvalte.

4. Hvis et administrationsselskab er godkendt i henhold til direktiv
2009/65/EF  (»et investeringsinstituts administrationsselskab«) og
anseger om tilladelse som FAIF i henhold til narverende direktiv,
skal de kompetente myndigheder ikke kraeve, at investeringsinstituttets
administrationsselskab fremlaegger oplysninger eller dokumenter, som
det allerede har fremlagt, da det ansegte om godkendelse i henhold til
direktiv 2009/65/EF, forudsat at disse oplysninger eller dokumenter
stadig er aktuelle.

5. De kompetente myndigheder underretter kvartalsvis ESMA om,
hvilke tilladelser der er meddelt eller trukket tilbage i henhold til
dette kapitel.

ESMA forer et centralt, offentligt register over hver FAIF, der er
meddelt tilladelse i henhold til dette direktiv, en liste over AlF'er, der
af sddanne FAIF'er forvaltes og/eller markedsfoeres i Unionen, samt over
de kompetente myndigheder for hver af disse FAIF'er. Registeret skal
veere tilgengeligt 1 elektronisk form.
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6.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA
udarbejde udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder til praecise-
ring af, hvilke oplysninger der skal indgives til de kompetente myndig-
heder i ansegningen om tilladelse til FAIF'en, herunder aktivitetsplanen.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmessige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

7. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske stan-
darder til fastleggelse af standardformularer, modeller og procedurer for
indgivelse af oplysninger, som fastsat i stk. 6, forste afsnit.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 8

Betingelser for meddelelse af tilladelse

1.  De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland meddeler ikke
tilladelse, medmindre:

a) de er overbeviste om, at FAIF'en vil veare i stand til at opfylde
betingelserne i dette direktiv

b) FAIF'en har tilstrakkelig startkapital og P C2 kapitalgrundlag < i
overensstemmelse med kravene i artikel 9

c) de personer, der rent faktisk udferer FAIF'ens opgaver, har et
tilstreekkeligt godt omdemme og tilstraekkelige erfaringer, ogsé i
forbindelse med de af FAIF'en forvaltede AlF'ers investeringsstrate-
gier, navnene pé disse personer savel som enhver udskiftning af dem
meddeles straks de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland,
og FAIF'ens forretningsadferd fastlaegges af mindst to personer, der
opfylder disse betingelser

d) de »C1 Kkapitalejere < eller deltagere i FAIF'en, der har kvalifi-
ceret deltagelse, er passende under hensyn til behovet for at sikre en
sund og forsigtig forvaltning af FAIF'en, og

e) FAIF'ens hovedkontor og vedtegtsmassige hjemsted er beliggende i
samme medlemsstat.

Tilladelsen gelder i alle medlemsstater.

2.  De relevante kompetente myndigheder i de andre berorte
medlemsstater heres, for der meddeles tilladelse til folgende FAIF'er:

a) en dattervirksomhed af en anden FAIF, af et investeringsinstituts
administrationsselskab, af et investeringsselskab, af et kreditinstitut
eller af et forsikringsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat

b) en dattervirksomhed af en modervirksomhed for en anden FAIF, af
et investeringsinstituts administrationsselskab, af et investeringssel-
skab, af et kreditinstitut eller af et forsikringsselskab, der er godkendt
i en anden medlemsstat, og
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¢) et selskab, der kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske perso-
ner, som dem, der kontrollerer en anden FAIF, et investeringsinsti-
tuts administrationsselskab, et investeringsselskab, et kreditinstitut
eller et forsikringsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat.

3.  De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland afslar at
meddele tilladelse, hvis de hindres i effektiv varetagelse af deres tilsyns-
opgaver af en af folgende arsager:

a) snevre forbindelser mellem FAIF'en og andre fysiske eller juridiske
personer

b) love eller administrative bestemmelser i et tredjeland, der gaelder for
fysiske eller juridiske personer, som FAIF'en har snavre forbindelser
med

c) vanskeligheder med at handhave disse love og administrative
bestemmelser.

4. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland kan begranse
tilladelsens omfang, navnlig hvad angar investeringsstrategierne i de
AlF'er, som FAIF'en ma forvalte.

5. Inden for tre maneder efter indgivelsen af en fuldstendig anseg-
ning underretter de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland skrift-
ligt ansegeren om, hvorvidt tilladelse er givet eller ej. De kompetente
myndigheder kan forleenge denne frist med op til tre maneder, hvis de
anser det for nedvendigt pé grund af sagens serlige omstandigheder, og
efter at have underrettet FAIF'en derom.

Med henblik pd dette stykke anses en ansegning for fuldstendig, hvis
FAIF'en mindst har indgivet de oplysninger, der er navnt i artikel 7,
stk. 2, litra a)-d), og i artikel 7, stk. 3, litra a) og b).

FAIF'er kan begynde at forvalte AIF'er med investeringsstrategier som
beskrevet i ansegningen, i overensstemmelse med artikel 7, stk. 3, litra
a), i deres hjemland, sa snart tilladelsen foreligger, men tidligst en
maned efter at have indgivet eventuelt manglende oplysninger, jf.
artikel 7, stk. 2, litra e), og artikel 7, stk. 3, litra c), d) og e).

6.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA
udarbejde udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder til praecise-
ring af:

a) de krav, der galder for FAIF'erne, som fastsat i stk. 3

b) de krav, der galder for P C1 kapitalejere <« og deltagere, der har
kvalificeret deltagelse, som fastsat i stk. 1, litra d)

¢) hindringer, der kan haemme de kompetente myndigheder i den effek-
tive varetagelse af deres tilsynsopgaver.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i feorste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 9
Startkapital og » C2 kapitalgrundlag <«

1.  Medlemsstaterne kraver, at en FAIF, som er en internt forvaltet
AIF, har en startkapital pA mindst 300 000 EUR.
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2. Nar en FAIF er udpeget som ekstern forvalter for AIF'er, skal den
have en startkapital pd mindst 125 000 EUR.

»C2 3. Overstiger vardien af de af FAIF'en forvaltede AIF-porte-
foljer 250 mio. EUR, skal FAIF'en forege sit kapitalgrundlag. Denne
forogelse af kapitalgrundlaget skal udgere 0,02 % af <« det belob, med
hvilket verdien af FAIF-portefoljerne overstiger 250 mio. EUR, men
den foreskrevne startkapital og det yderligere beleb skal imidlertid ikke
overstige sammenlagt 10 mio. EUR.

4.  Med henblik pa stk. 3 anses AlF'er, der forvaltes af FAIF'en,
herunder AlF'er for hvilke FAIF'en har delegeret funktioner i overens-
stemmelse med artikel 20, men bortset fra AIF-portefoljer, som FAIF'en
forvalter ved delegering, for at vaeere FAIF'ens portefoljer.

5. Uanset stk. 3 md FAIF'ens »C2 kapitalgrundlag <€ aldrig vare
mindre end det belgb, som er anfort i artikel 21 i direktiv 2006/49/EF.

»C2 6. Medlemsstaterne kan give FAIF'er tilladelse til ikke at
tilvejebringe op til 50 % af den foregelse af kapitalgrundlaget, der
er € navnt i stk. 3, hvis de har modtaget en garanti pd samme
beleb fra et kreditinstitut eller et forsikringsselskab, der har sit vedtaegts-
massige hjemsted i en medlemsstat eller i et tredjeland, hvor det er
underkastet tilsynsregler, der af de kompetente myndigheder betragtes
som svarende til reglerne i EU-lovgivningen.

7.  For at deekke potentielle risici for erhvervsansvar hidrerende fra de
aktiviteter, FAIF'er kan udfere i henhold til dette direktiv, skal bade
internt forvaltede AlF'er og eksterne FAIF'er enten:

a) have ekstra P C2 kapitalgrundlag <, som er passende til at deekke
eventuelle risici for erstatningsansvar som felge af pligtforsemmelse,
eller

b) have en erhvervsansvarsforsikring mod erstatningsansvar som folge
af pligtforsommelse, som er passende i forhold til de risici, den skal
deekke.

8. P C2 Kapitalgrundlag <, herunder ekstra P C2 kapitalgrun-
dlag € som omhandlet i stk. 7, litra a), skal investeres i likvide
aktiver eller let omsettelige aktiver og ma ikke omfatte spekulative
positioner.

9.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger i relation til narveerende artikels stk. 7 til praci-
sering af:

a) de risici, »C2 det ekstra kapitalgrundlag <« eller erhvervsansvars-
forsikringen skal deekke

b) betingelserne for at afgere, om B C2 det ekstra kapitalgrundlag <
eller dekningen af erhvervsansvarsforsikringen er hensigtsmassig,

0g

¢) maden, hvorpd man beslutter at foretage lebende justeringer af
P C2 det ekstra kapitalgrundlag <€ eller af daekningen af erhvervs-
ansvarsforsikringen.

10.  Med undtagelse af stk. 7 og 8 og af de delegerede retsakter
vedtaget efter stk. 9 finder denne artikel ikke anvendelse pa FAIF'er,
der ogsa er investeringsinstitutters administrationsselskaber.
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Artikel 10

Andringer i tilladelsens omfang

1.  Medlemsstaterne kraver, at FAIF'er underretter de kompetente
myndigheder i deres hjemland om vasentlige @ndringer i betingelserne
for den oprindelige tilladelse, navnlig vaesentlige @ndringer af oplys-
ningerne 1 henhold til artikel 7, for disse @ndringer ivaerksattes.

2. Hvis hjemlandets kompetente myndigheder beslutter sig for at
indfere restriktioner eller afvise disse @ndringer, informeres FAIF'en
herom inden for en maned efter modtagelsen af underretningen. De
kompetente myndigheder kan forlenge denne frist med op til en
maned, hvis de anser det for nedvendigt pa grund af sagens serlige
omstendigheder og efter at have underrettet FAIF'en derom. Zndrin-
gerne iverksettes, hvis de relevante kompetente myndigheder ikke
modsatter sig @ndringerne inden for den relevante vurderingsperiode.

Artikel 11
Inddragelse af tilladelsen

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland kan inddrage en
FAIF's tilladelse, hvis denne FAIF:

a) ikke gor brug af tilladelsen inden for 12 maneder, udtrykkeligt giver
afkald pa tilladelsen eller er ophert med at udfere aktiviteter omfattet
af dette direktiv i de forudgdende seks maéneder, medmindre den
pageldende medlemsstat har truffet bestemmelse om, at tilladelsen
bortfalder i sddanne tilfelde

b) har opnaet tilladelse ved brug af urigtige erklaringer eller pa anden
uretmaessig vis

c) ikke lengere opfylder de betingelser, pad hvilke tilladelsen blev
meddelt

d) ikke leengere overholder direktiv 2006/49/EF, hvis dens tilladelse
ogsa omfatter den i dette direktivs artikel 6, stk. 4, litra a), omhand-
lede skensmessige portefoljepleje

e) har gjort sig skyldig i alvorlig eller systematisk overtradelse af de
bestemmelser, der er vedtaget i medfer af dette direktiv, eller

f) falder ind under et af de tilfelde, hvor national ret, i spergsmal som
ikke er omfattet af dette direktivs anvendelsesomrade, fastsetter, at
tilladelsen inddrages.

KAPITEL 111

VILKAR FOR DRIFT AF FAIF'ER

AFDELING 1

Generelle krav

Artikel 12

Generelle principper

1.  Medlemsstaterne sikrer, at FAIF'er til enhver tid:
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a) under udevelsen af deres aktiviteter handler @rligt og redeligt og
med passende dygtighed, omhu og hurtighed

b) bedst muligt varetager interesserne for de AlF'er, de forvalter, eller
for investorerne i de AlF'er, de forvalter, og tilgodeser markedets
integritet

¢) rader over og effektivt anvender de ressourcer og procedurer, som er
nedvendige for en tilfredsstillende udevelse af deres virksomhed

d) treffer alle rimelige foranstaltninger for at undgé interessekonflikter
og, nar de ikke kan undgas, péviser, styrer og overvager og, hvor det
er relevant, oplyser om disse interessekonflikter med henblik pa at
forhindre, at de far negativ indflydelse pé interesserne for AlF'erne
og AlF'ernes investorer, og for at sikre, at de AlF'er, de forvalter,
behandles retferdigt

e) overholder alle de forskriftsmeaessige krav, der gelder for udevelsen
af deres virksomhed, sédledes at de bedst muligt varetager inter-
esserne for de AlF'er, som de forvalter, eller for investorerne i
disse AlF'er og tilgodeser markedets integritet

f) behandler alle AIF-investorer retferdigt.

Ingen investor i en AIF mé gives fortrinsbehandling, medmindre en
sddan fortrinsbehandling er oplyst i den relevante AIF's regler eller
vedtagter.

2. Enhver FAIF, hvis tilladelse ogsa omfatter den i artikel 6, stk. 4,
litra a), omhandlede skensmessige portefoljepleje:

a) har ikke tilladelse til at investere hele kundens portefolje eller en del
heraf i andele eller »C1 kapitalandele < i de AlF'er, som den
forvalter, medmindre kunden generelt accepterer dette pa forhand

b) er, for si vidt angar de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 6,
stk. 4, underlagt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 97/9/EF af
3. marts 1997 om investorgarantiordninger ().

3. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til precisering af de kriterier, som de relevante
kompetente myndigheder skal anvende til at vurdere, om FAIF'er
opfylder deres forpligtelser i stk. 1.

Artikel 13
Aflenning

1.  Medlemsstaterne kraever, at FAIF'er for de medarbejderkategorier,
herunder ledelsen, risikotagere, kontrolfunktioner og enhver medarbej-
der, hvis samlede lon ligger inden for samme lenramme som ledelsen,
samt risikotagere, hvis arbejde har vasentlig indflydelse pa FAIF'ernes
risikoprofil eller de forvaltede AlIF'ers risikoprofiler, har aflenningspoli-
tikker og -praksisser, som er forenelige med og fremmer en sund og
effektiv risikostyring og ikke tilskynder til at lebe risici, som er ufor-
enelige med risikoprofilerne, reglerne eller vedtagterne for de AlF'er,
som de forvalter.

FAIF'erne skal fastlegge deres aflenningspolitikker og -praksisser i
overensstemmelse med bilag II.

(") EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22.
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2. ESMA sikrer, at der findes retningslinjer for forsvarlige aflon-
ningspolitikker, der er i overensstemmelse med bilag II. I retningslin-
jerne tages der ogsa hensyn til de principper for forsvarlige aflonnings-
politikker, som fremgar af henstilling 2009/384/EF, FAIF'ernes storrelse
og de forvaltede AlF'ers storrelse samt FAIF'ernes interne organisation
og arten, omfanget og kompleksiteten af deres aktiviteter. ESMA
arbejder tet sammen med Den Europaiske Tilsynsmyndighed (Den
Europziske Banktilsynsmyndighed) (EBA).

Artikel 14

Interessekonflikter

1. Medlemsstaterne stiller krav om, at FAIF'er treeffer alle rimelige
forholdsregler til at pavise interessekonflikter, der opstar i forbindelse
med forvaltningen af AlF'er, mellem folgende:

a) FAIF'en, herunder dens ledere, ansatte eller enhver anden person, der
direkte eller indirekte er forbundet med FAIF'en ved et kontrolfor-
hold, og den AIF, der forvaltes af FAIF'en, eller investorerne i denne
AIF

b) AlF'en eller investorerne i denne AIF og en anden AIF eller inve-
storerne i denne AIF

¢) AlF'en eller investorerne i denne AIF og en af FAIF'ens andre
kunder

d) AlF'en eller investorerne i denne AIF og et investeringsinstitut
forvaltet af FAIF'en eller investorer i dette investeringsinstitut eller

e) to af FAIF'ens kunder.

FAIF'er skal til enhver tid have og anvende effektive organisatoriske og
administrative ordninger med henblik pa at treffe alle rimelige
foranstaltninger med henblik pé at pavise, forhindre, styre og overvage
interessekonflikter for at forhindre dem i at skade interesserne for
AlF'er, og deres investorer.

Inden for deres eget operative miljg opdeler FAIF'er opgaver og
ansvarsomrdder, der kan betragtes som uforenelige, eller som potentielt
kan skabe systemiske interessekonflikter. FAIF'er foretager en vurdering
af, om deres driftsvilkdr kan give anledning til andre alvorlige inter-
essekonflikter, og oplyser investorerne i AlF'erne herom.

2. Hvis de organisatoriske ordninger, der er indfert af FAIF'en for at
pavise, forhindre, styre og overvage interessekonflikter, ikke er tilstraek-
kelige til med rimelig pélidelighed at kunne sikre, at risikoen for at
skade investorernes interesser vil blive undgaet, skal FAIF'en Kklart
oplyse investorerne om interessekonflikternes generelle karakter eller
kilderne hertil, for denne patager sig opgaver pa investorernes vegne,
og udforme passende politikker og procedurer.

3.  Séfremt FAIF'en pa vegne af en AIF anvender en prime brokers
ydelser, skal betingelserne fastlegges i en skriftlig aftale. Denne aftale
skal iser omfatte eventuelle muligheder for overforsel og genanvendelse
af AlF-aktiver og skal overholde AIF-reglerne eller vedtegterne. Det
skal fastsattes i aftalen, at depositaren skal underrettes om aftalen.

FAIF'er udviser passende dygtighed, omhu og hurtighed ved udvel-
gelsen af de prime brokere, med hvilke der skal indgés en aftale.
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4. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af folgende:

a) de forskellige typer interessekonflikter, som omhandlet i stk. 1

b) de foranstaltninger, som FAIF'er med rimelighed kan forventes at
treeffe 1 form af strukturer og organisatoriske og administrative
procedurer for at pavise, forhindre, styre, overvige og oplyse om
interessekonflikter.

Artikel 15
Risikostyring

1. FAIF'er adskiller funktionelt og hierarkisk risikostyringsfunktio-
nerne fra de operative enheder, herunder fra portefoljeplejefunktionerne.

Den funktionelle og hierarkiske adskillelse af risikostyringsfunktionerne
i henhold til forste afsnit vurderes af de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland i overensstemmelse med proportionalitetsprincippet
under den forudsetning, at FAIF'en under alle omstendigheder skal
kunne pavise, at serlige beskyttelsesforanstaltninger til forebyggelse af
interessekonflikter giver mulighed for uathengig gennemforelse af risi-
kostyringsaktiviteter, og at denne risikostyringsproces lever op til
kravene i denne artikel og er konsekvent effektiv.

2. FAIF'er implementerer tilstreekkelige risikostyringssystemer for pa
passende made at kunne péavise, male, styre og overvage alle risici, som
er relevante for hver AIF's investeringsstrategi, og som hver AIF er eller
kan blive eksponeret for. Serlig forlader FAIF'er sig ikke udelukkende
eller mekanisk pé kreditvurderinger udstedt af kreditvurderingsbureauer
som defineret i artikel 3, stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009 om kredit-
vurderingsbureauer (') ved vurderingen af kreditverdigheden af
AlF'ernes aktiver.

FAIF'er gennemgar risikostyringssystemerne med passende hyppighed
og mindst en gang om édret og tilpasser dem om nedvendigt.

3.  FAIF'er skal som minimum:

a) gennemfore en passende, veldokumenteret og regelmaessigt opdateret
due diligence-procedure, nar FAIF'er investerer pa vegne af AlF'en, i
overensstemmelse med AlF'ens investeringsstrategi, méals@tninger og
risikoprofil

b) sikre, at de risici, der er forbundet med AIF'ens investeringsposi-
tioner og deres generelle indvirkning pa AlF'ens portefolje,
lobende kan pavises, males, styres og overvages ordentligt via
anvendelse af egnede stresstest-procedurer

c) sikre, at AlF'ens risikoprofil svarer til dens sterrelse, portefolje-
struktur og investeringsstrategier og -malsetninger som fastlagt i
AlF'ens regler eller vedtagter, prospekt og udbudsdokumenter.

3a. De kompetente myndigheder overvager under hensyntagen til
arten, omfanget og kompleksiteten af AlF'ernes aktiviteter, om
FAIF'ernes kreditvurderingsprocesser er tilstrekkelige, vurderer anven-
delsen af henvisninger til kreditvurderinger som omhandlet i stk. 2,
forste afsnit, i AlF'ernes investeringspolitik og tilskynder, hvis det er

() EUT L 302 af 17.11.2009, s. 1.
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hensigtsmeessigt, til, at virkningerne af sddanne henvisninger afbedes for
at reducere en udelukkende og mekanisk afhengighed af sédanne
kreditvurderinger.

4.  FAIF'er fastsetter et maksimalt gearingsniveau, som de kan
anvende pa vegne af hver AIF, de forvalter, samt omfanget af retten
til genanvendelse af sikkerhedsstillelse eller anden garanti, der vil kunne
ydes i henhold til gearingsaftalen, idet der blandt andet tages hensyn til:

a) AlF'ens type
b) AlF'ens strategier
¢) AlF'ens kilder til gearing

d) enhver anden indbyrdes forbindelse eller relevante relationer til andre
institutioner, der yder finansielle tjenesteydelser, der kunne udgere
en systemisk risiko

e) behovet for at begranse eksponeringen over for en hvilken som helst
modpart

f) 1 hvilket omfang der er stillet sikkerhed for gearingen
g) forholdet mellem aktiver og erstatningsansvar

h) omfanget, arten og udbredelsen af FAIF'ens aktiviteter pd de pageel-
dende markeder.

5. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til precisering af folgende:

a) de risikostyringssystemer, som FAIF'er skal anvende i forbindelse
med de risici, FAIF'er patager sig pa vegne af de AlF'er, de forvalter

b) hvad der er en passende hyppighed for gennemgang af risikosty-
ringssystemet

c) hvorledes risikostyringsfunktionen funktionsmassigt og hierarkisk
skal adskilles fra de operative enheder, herunder portefoljeplejefunk-
tionen

d) de sarlige beskyttelsesforanstaltninger til forebyggelse af interesse-
konflikter som omhandlet i stk.1, andet afsnit

e) de krav, der er omhandlet i stk. 3.

De foranstaltninger, der praciserer de i ferste afsnit, litra a), omhand-
lede risikostyringssystemer, skal sikre, at FAIF'er forhindres i udeluk-
kende eller mekanisk at forlade sig pa kreditvurderinger som omhandlet
i stk. 2, forste afsnit, ved vurderingen af kreditveerdigheden af AlF'ernes
aktiver.

Artikel 16
Likviditetsstyring

1. For hver forvaltet AIF, der ikke er af den ikke-gearede lukkede
type, anvender FAIF'er et passende likviditetsstyringssystem og indferer
procedurer, der giver dem mulighed for at overvdge AlF'ens likviditets-
risiko og sikre, at likviditetsprofilen for AIF'ens investeringer stemmer
overens med de underliggende forpligtelser.

FAIF'er foretager regelmessigt stresstest under normale og ekstraordi-
neere likviditetsforhold, der giver dem mulighed for at vurdere AIF'ernes
likviditetsrisiko, og overvager AlF'ernes likviditetsrisiko i overensstem-
melse hermed.
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2. FAIF'er sikrer, at investeringsstrategien, likviditetsprofilen og
indlesningspolitikken er forenelige for hver AIF, de forvalter.

3. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af folgende:

a) likviditetsstyringssystemerne og -procedurerne, og

b) tilpasningen af investeringsstrategien, likviditetsprofilen og indles-
ningspolitikken, omhandlet i stk. 2.

Artikel 17

Investeringer i securitisationspositioner

For at sikre sammenhang pé tvers af sektorerne og fjerne misforholdet
mellem interesserne hos de selskaber, som konverterer lan til omsatte-
lige verdipapirer og engagementsleverende kreditinstitutter, som
omhandlet i artikel 4, nr. 41), i direktiv 2006/48/EF, og FAIF'er, som
investerer i disse veardipapirer eller andre finansielle instrumenter pa
vegne af AlF'er, vedtager Kommissionen ved hjalp af delegerede rets-
akter i overensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58
anforte betingelser foranstaltninger til fastleggelse af krav inden for
folgende omréder:

a) de krav, som det engagementsleverende kreditinstitut, det organise-
rende kreditinstitut eller den oprindelige langiver skal opfylde, for at
en FAIF kan fa ret til at investere 1 verdipapirer eller andre finansi-
elle instrumenter af denne type, som udstedes efter den 1. januar
2011, pa vegne af AlF'er, herunder krav, der sikrer, at det engage-
mentsleverende kreditinstitut, det organiserende kreditinstitut eller
den oprindelige ldngiver bevarer en ekonomisk interesse pd mindst
5 % netto

b) de kvalitative krav, som skal opfyldes af FAIF'er, der investerer i
disse vardipapirer eller andre finansielle instrumenter pa vegne af en
eller flere AlF'er.

AFDELING 2

Organisatoriske krav

Artikel 18

Generelle principper

1.  Medlemsstaterne kraever, at FAIF'er til enhver tid anvender
tilstreekkelige og egnede menneskelige og tekniske ressourcer for at
sikre korrekt forvaltning af AIF'er.

Iseer skal de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland under
hensyntagen til karakteren af de AlF'er, der forvaltes af FAIF'en,
kreeve, at FAIF'en har sunde administrative og regnskabsmeessige
procedurer, kontrol- og beskyttelsesforanstaltninger for elektronisk data-
behandling samt fyldestgerende interne kontrolmekanismer, herunder
navnlig regler for sine arbejdstageres personlige transaktioner eller for
besiddelse eller forvaltning af investeringer med henblik pa investering
for egen regning, som mindst sikrer, at enhver transaktion, der impli-
cerer AlF'er, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, involverede
parter, art samt tid og sted for gennemforelsen, og at aktiver i de AlF'er,
som forvaltes af FAIF'en, investeres i overensstemmelse med AlF'ens
regler eller vedtagter og galdende ret.
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2. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af de procedurer og ordninger, der
er omhandlet i stk. 1.

Artikel 19

Vardianszttelse

1. FAIF'er sikrer, at der for hver AIF, de forvalter, etableres egnede
og konsekvente procedurer, s AlF'ens aktiver kan vardiansattes pa en
korrekt og uathangig méade i overensstemmelse med denne artikel,
geldende national ret og AlF'ens regler eller vedtegter.

2. Reglerne for vaerdiansettelse af aktiverne og beregning af nettoak-
tivveerdien pr. andel eller »C1 kapitalandel € i AlF'en skal veere
fastlagt i lovgivningen i det land, hvor AlF'en er etableret, og/eller i
AlF'ens regler eller vedtagter.

3. FAlF'er sikrer ligeledes, at nettoaktivveerdien pr. andel eller
» C1 kapitalandel « i AlIF'er beregnes og oplyses til investorerne i
overensstemmelse med denne artikel, galdende national ret og
AlF'ernes regler eller vedtagter.

De anvendte vaerdianszttelsesprocedurer sikrer, at aktiverne verdianseet-
tes, og at nettoaktivveerdien pr. andel eller P»Cl1 kapitalandel <«
beregnes mindst én gang om aret.

Hvis AlF'en er af den é&bne type, skal sadanne verdiansattelser og
beregninger ogsa foretages med en hyppighed, der er hensigtsmeessig
i forhold til AlF'ens aktiver og dens udstedelses- og indlesningshyppig-
hed.

Hvis AlF'en er af den lukkede type, skal siadanne verdiansattelser og
beregninger ogsa foretages i tilfeelde af, at den relevante AIF foretager
en kapitalforhejelse eller -nedsattelse.

Investorerne informeres om verdiansattelserne og beregningerne pa den
made, der er fastlagt i de relevante AIF-regler eller vedtegter.

4. FAIF'er sikrer, at vaerdiansettelsesfunktionen udferes af enten:

a) en ekstern valuar i form af en juridisk eller fysisk person, der er
uafhaengig af AlF'en, FAIF'en og alle andre personer med snavre
forbindelser til AIF'en eller FAIF'en, eller

b) FAIF'en selv under forudsatning af, at vaerdiansettelsesfunktionen er
adskilt fra portefoljepleje og aflenningspolitik, og at andre foranstalt-
ninger sikrer, at interessekonflikter afbedes, og utilberlig pévirkning
af arbejdstagerne undgas.

Depositaren, som er udpeget for en AIF, udpeges ikke som ekstern
valuar for den samme AIF, medmindre udferelsen af depositarfunktio-
nerne er funktionelt og hierarkisk adskilt fra opgaverne som ekstern
valuar, og de potentielle interessekonflikter er korrekt pavist, styret,
overvaget og oplyst til AlF'ens investorer.

5. Hvis en ekstern valuar udever verdiansettelsesfunktionen, skal
FAIF'en kunne godtgere at:
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a) den eksterne valuar er registreringspligtig i overensstemmelse med
geldende lovgivning, lovbestemmelser, administrative bestemmelser
eller fagetiske regler

b) den eksterne valuar kan levere tilstreekkelige faglige garantier for at
kunne udfere den relevante vardiansattelsesfunktion pa en effektiv
made i overensstemmelse med stk. 1, 2 og 3, og

¢) udpegelsen af den eksterne valuar opfylder kravene i artikel 20, stk.
1 og 2, og i de delegerede retsakter vedtaget efter artikel 20, stk. 7.

6.  Den udpegede eksterne valuar ma ikke delegere verdiansattelses-
funktionen til tredjemand.

7. FAIF'er underretter de kompetente myndigheder i deres hjemland
om udpegningen af den eksterne valuar, og disse kan stille krav om, at
der i stedet udpeges en anden ekstern valuar, hvis betingelserne i stk. 5
ikke er opfyldt.

8. Veardiansettelsesfunktionen skal udferes pd upartisk vis og med
passende dygtighed, omhu og hurtighed.

9.  Hvis verdiansattelsesfunktionen ikke udferes af en uathangig
ekstern valuar, kan de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland
kreeve, at FAIF'ens veerdiansattelsesprocedurer og/eller veerdiansattelser
verificeres af en ekstern valuar eller, hvis relevant, af en revisor.

10.  FAIF'er er ansvarlige for den korrekte verdiansattelse af AIF-
aktiver, beregningen af nettoaktivvaerdien og offentliggerelsen af denne
nettoaktivveerdi. FAIF'ens erstatningsansvar over for AlF'en og dennes
investorer ma derfor under ingen omstendigheder pavirkes af den
omstendighed, at FAIF'en har udpeget en ekstern valuar.

Uanset forste afsnit og uanset eventuelle aftaler, som bestemmer andet,
er den eksterne valuar erstatningsansvarlig over for FAIF'en for ethvert
tab, som FAIF'en har lidt som felge af, at den eksterne valuar har udvist
forsommelighed eller forsatligt har undladt at udfere sine opgaver.

11.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til precisering af folgende:

a) kriterierne for procedurerne for korrekt veerdiansattelse af aktiverne
og beregningen af nettoaktivvaerdien pr. andel eller »Cl1 kapita-
landel <«

b) de faglige garantier, som den eksterne valuar skal kunne levere for at
kunne udfere den relevante vardiansattelsesfunktion pa en effektiv
méde

¢) hyppigheden af den veardiansettelse, der foretages af abne AlF'er,
som bade er passende for AlF'ens aktiver og dens udstedelses- og
indlesningspolitik.



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 49

AFDELING 3
Delegering af FAIF-funktioner

Artikel 20
Delegering

1. FAIF'er, som har til hensigt at delegere udferelsen af opgaver pa
deres vegne til tredjemand, underretter de kompetente myndigheder i
deres hjemland, inden delegeringsaftalerne traeder i kraft. Folgende
betingelser opfyldes:

a) FAIF'en skal objektivt kunne begrunde hele sin delegeringsstruktur.

b) Den, der far overdraget ansvaret, skal rade over tilstreekkelige
ressourcer til at udfere de respektive opgaver, og de personer, der
rent faktisk udferer dennes opgaver, skal have et tilstreekkeligt godt
omdemme og tilstreekkelig erfaring.

¢) Omfatter delegeringen portefoljepleje eller risikostyring, méa den kun
ske til selskaber, som har tilladelse til eller er registreret med henblik
pa forvaltning af aktiver og underlagt tilsyn, eller hvis denne betin-
gelse ikke kan opfyldes, kun efter forudgdende godkendelse fra de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland.

d) Omfatter delegeringen portefoljepleje eller risikostyring, og sker den
til en virksomhed i et tredjeland, skal der ud over kravene i litra c)
sikres samarbejde mellem de kompetente myndigheder i FAIF'ens
hjemland og virksomhedens tilsynsmyndighed.

e) Delegeringen ma ikke hindre et effektivt tilsyn med FAIF'en og ma
navnlig ikke forhindre FAIF'en i at handle eller AlF'en i at blive
forvaltet i investorernes interesse.

f) FAIF'en skal kunne godtgere, at den, der far overdraget ansvaret, har
kompetence og er i stand til at udfore de pageldende funktioner, at
den pageldende blev udvalgt med passende omhu, og at FAIF'en til
enhver tid er i stand til effektivt at overvage den delegerede opgave,
til enhver tid at give den, der far overdraget ansvaret, yderligere
instrukser og at inddrage delegeringen med gjeblikkelig virkning,
nér det er i investorernes interesse.

FAIF'en kontrollerer lobende de ydelser, der leveres af enhver, der har
faet overdraget ansvar.

2. Delegering af portefoljepleje eller risikostyring ma ikke ske til:

a) depositaren eller en, der har fiet overdraget ansvar fra en depositar,
eller

b) nogen anden enhed, hvis interesser kan vare i strid med FAIF'ens
eller AIF'ens investorers interesser, medmindre en sadan enhed funk-
tionelt og hierarkisk har adskilt udferelsen af sin portefoljepleje eller
risikostyring fra de af sine eovrige opgaver, der potentielt kunne
komme i konflikt hermed, og de potentielle interessekonflikter er
fyldestgorende pavist, styret, overviget og oplyst til AlF'ens inve-
storer.
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3.  FAIF'ens forpligtelser over for AlF'en og dennes investorer
berores ikke af, at FAIF'en har delegeret funktioner til tredjemand,
eller af en eventuel efterfolgende videredelegering, og FAIF'en kan ej
heller delegere sine funktioner i et sddant omfang, at denne reelt ikke
kan anses for at vare forvalter af AlF'en eller i en sddan udstreekning, at
FAIF'en blot fungerer som et tomt selskab.

4.  Tredjemand kan videredelegere funktioner, som denne ved dele-
gering har faet overdraget ansvar for, forudsat at felgende betingelser er
opfyldt:

a) FAIF'en har pa forhand givet sit samtykke til videredelegeringen.

b) FAIF'en underretter de kompetente myndigheder i sit hjemland,
inden videredelegeringsaftalerne traeder i kraft.

¢) Betingelserne i stk. 1, idet det underforstas, at alle henvisninger til
»den, der far overdraget ansvar« laeses som henvisninger til »den,
der ved videredelegering har faet overdraget ansvar«.

5. Videredelegering af portefoljepleje eller risikostyring mé ikke ske
til:

a) depositaren eller en, der har fiet overdraget ansvar fra en depositar,
eller

b) nogen anden enhed, hvis interesser kan vare i strid med FAIF'ens
eller AIF'ens investorers interesser, medmindre en sadan enhed funk-
tionelt og hierarkisk har adskilt udferelsen af sin portefoljepleje eller
risikostyring fra de af sine ovrige opgaver, der potentielt kunne
komme i konflikt hermed, og de potentielle interessekonflikter er
fyldestgorende pavist, styret, overvaget og oplyst til AlF'ens inve-
storer.

Den relevante person, der far overdraget ansvar, kontrollerer lobende de
ydelser, der leveres af hver af de personer, der far overdraget ansvar.

6. 1 de tilfaelde, hvor den, der har faet overdraget ansvar ved videre-
delegering, yderligere videredelegerer funktioner, som denne har fiet
overdraget ansvaret for, finder betingelserne i stk. 4 tilsvarende anven-
delse.

7.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af folgende:

a) betingelserne for, at kravene i stk. 1, 2, 4 og 5 er opfyldt

b) betingelserne, hvorunder FAIF'en antages at have delegeret sine
funktioner i en sadan udstrakning, at den bliver et tomt selskab
og ikke lengere kan betragtes som forvalteren af AlF'en, jf. stk. 3.

AFDELING 4

Depositar

Artikel 21

Depositar

1. FAIF'en sikrer, at der udpeges en enkelt depositar for hver enkelt
AIF, den forvalter, i overensstemmelse med denne artikel.

2. Udpegelsen af depositaren godtgeres ved en skriftlig aftale.
Aftalen skal bl.a. regulere den informationsudveksling, der er nedven-
dig, for at depositaren kan udfere sine opgaver for den AIF, vedkom-
mende er udpeget som depositar for, i overensstemmelse med dette
direktiv og med andre relevante love, regler eller administrative bestem-
melser.
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3. Depositaren skal veare:

a) et kreditinstitut, som har sit vedtegtsmaessige hjemsted i Unionen,
og som har tilladelse i henhold til direktiv 2006/48/EF

b) et investeringsselskab, som har sit vedtegtsmessige hjemsted i Unio-
nen, som er undergivet krav til tilstreekkeligt kapitalgrundlag i henhold
til artikel 20, stk. 1, i direktiv 2006/49/EF, herunder kapitalkrav til
operationelle risici, som har opnéet tilladelse i henhold til direktiv
2004/39/EF, og som ogsa leverer accessoriske tjenesteydelser i form
af opbevaring og forvaltning af finansielle instrumenter for kunders
regning, jf. afsnit B, punkt 1, i bilag I til direktiv 2004/39/EF;
sadanne investeringsselskabers P C2 kapitalgrundlag <€ ma under
ingen omstendigheder vere mindre end den startkapital, der er
omhandlet i artikel 9 1 direktiv 2006/49/EF, eller

¢) andre kategorier af foretagender, der er underlagt tilsynsmaessig regu-
lering og lebende overvagning, og som, den 21. juli 2011 tilherer de
kategorier af foretagender, som medlemsstaterne har fastlagt kan
vaelges som depositar, jf. artikel 23, stk. 3, i direktiv 2009/65/EF.

Alene hvad angar ikke-EU-AIF'er, og med forbehold for bestemmel-
serne i stk. 5, litra b), kan depositaren ogsd vere et kreditinstitut eller
en anden enhed af samme type som de i litra a) og b) i dette stykkes
forste afsnit nevnte enheder, forudsat at betingelserne i stk. 6, litra b),
er opfyldt.

Hertil kommer, at medlemsstaterne for sa vidt angar AlF'er, som ikke
kan gere nogen indlesningsrettigheder gaeldende i en periode pa fem ar
efter datoen for de forste investeringer, og som ifelge deres fundamen-
tale investeringspolitik generelt ikke investerer i aktiver, som skal opbe-
vares 1 depot i henhold til stk. 8, litra a), eller generelt investerer i
udstedere eller unoterede selskaber for potentielt at opna kontrol over
sddanne selskaber i overensstemmelse med artikel 26, kan tillade, at
depositaren kan vere en enhed, som udferer depositarfunktionerne
som en del af dennes professionelle eller erhvervsmaessige aktiviteter,
med hensyn til hvilke den pégzldende enhed er registreringspligtig i
medfer af lovgivning, lovbestemmelser, administrative bestemmelser
eller fagetiske regler, og som kan stille tilstrekkelige finansielle og
professionelle garantier med henblik pé at gere den i stand til effektivt
at udfere de relevante depositarfunktioner og opfylde de krav, der er
forbundet med disse funktioner.

4.  For at undgéd interessekonflikter mellem depositaren, FAIF'en
og/eller AlF'en og/eller dennes investorer:

a) ma en FAIF ikke udeve virksomhed som depositar

b) ma en prime broker, der optraeder som modpart til en AIF, ikke
udeve virksomhed som depositar for den samme AIF, medmindre
den funktionelt og hierarkisk har adskilt udferelsen af sine depositar-
opgaver fra sine opgaver som prime broker, og de potentielle inter-
essekonflikter er fyldestgerende pavist, styret, overvaget og oplyst til
AlF'ens investorer. Depositaren kan delegere sine opbevarings-
opgaver til en sddan prime broker i overensstemmelse med stk. 11,
forudsat at de relevante betingelser er opfyldt.

5. Depositaren skal vare etableret et af folgende steder:

a) For sa vidt angar EU-AlF'er, i AlF'ens hjemland.
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b) For sa vidt angér ikke-EU-AlIF'er, i det tredjeland, hvor AIF'en er
etableret, i hjemlandet for den FAIF, som forvalter AlF'en, eller i
referencemedlemsstaten for den FAIF, der forvalter den pagaldende
ATF.

6.  Uden at det berorer kravene i stk. 3 er udpegelsen af en depositar,
som er etableret i et tredjeland, til enhver tid underlagt folgende betin-
gelser:

a) De kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor ikke-EU-
AlF'ens andele eller »C1 kapitalandele < tilsigtes markedsfort,
og, sifremt det ikke er en af disse medlemsstater, i FAIF'ens hjem-
land har undertegnet aftaler om samarbejde og udveksling af oplys-
ninger med depositarens kompetente myndigheder.

b) Depositaren er underlagt en effektiv tilsynsmessig regulering,
herunder minimumskapitalkrav, og overvdgning, som svarer til EU-
retten, og som handhaves effektivt.

c) Det tredjeland, hvor depositaren er etableret, er ikke opfert pa den
liste over ikke-samarbejdsvillige lande og territorier, som er
udarbejdet af FATF.

d) De medlemsstater, hvor ikke-EU-AlF'ens andele eller » C1 kapita-
landele < tilsigtes markedsfert, og, safremt det ikke er en af disse
medlemsstater, FAIF'ens hjemland har undertegnet en aftale med det
tredjeland, hvor depositaren er etableret, som i fuldt omfang over-
holder standarderne i artikel 26 i OECD's modelbeskatningsoverens-
komst vedrerende indkomst og formue og sikrer effektiv udveksling
af oplysninger om skatteforhold, herunder om eventuelle multilate-
rale skatteaftaler.

e) Depositaren er kontraktsretligt ansvarlig over for AlF'en, eller over
for AlF'ens investorer i overensstemmelse med stk. 12 og 13 og har
udtrykkeligt erklaeret sig indforstdet med at overholde stk. 11.

Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i den
vurdering af anvendelsen af forste afsnit, litra a), c) eller e), som er
foretaget af de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland, kan de
pageldende kompetente myndigheder indbringe sagen for ESMA, der
kan handle inden for rammerne af de befojelser, den er tillagt ved
artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Pa grundlag af kriterierne i stk. 17, litra b), vedtager Kommissionen
gennemforelsesretsakter, hvoraf det fremgar, at tilsynsmessig regulering
og overvagning af et tredjeland svarer til EU-retten og handhaves
effektivt. Disse gennemferelsesretsakter vedtages efter undersogelses-
proceduren i artikel 59, stk. 2.

7. Depositaren sikrer i almindelighed, at AlF'ens cash flows over-
vages korrekt, og i serdeleshed, at alle betalinger foretaget af eller pa
vegne af investorer i forbindelse med tegning af andele eller » C1 kapi-
talandele « i en AIF er modtaget, og at alle kontanter i AlF'en er
bogfort pad kontantkonti, som er oprettet i AlF'ens navn eller i den
FAIF's eller depositars navn, der handler pa AlF'ens vegne, hos en af
de enheder, som er omhandlet i artikel 18, stk. 1, litra a), b) og ¢), i
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direktiv 2006/73/EF, eller hos en anden enhed af samme art, pa det
relevante marked, hvor kontantkonti er pakrevede, forudsat at en sadan
enhed er underlagt en effektiv tilsynsmeessig regulering og overvigning,
som svarer til EU-retten og som handhaves effektivt, og i overensstem-
melse med principperne i artikel 16 i direktiv 2006/73/EF.

Er kontantkontiene oprettet i navnet pa den depositar, der handler pa
AlF'ens vegne, ma ingen kontanter fra den enhed, der er naevnt i forste
afsnit, og ingen af depositarens egne kontanter bogfores pa sddanne
konti.

8. AlF'ens aktiver, eller de aktiver, FAIF'en forvalter pa AlF'ens
vegne, overdrages til depositaren til opbevaring i henhold til felgende:

a) for finansielle instrumenter, som kan opbevares i depot:

i) depositaren opbevarer alle finansielle instrumenter, der kan regi-
streres pd en konto for finansielle instrumenter, som er oprettet i
depositarens regnskabsbeger, og alle finansielle instrumenter, der
fysisk kan leveres til depositaren

if) med henblik herpa sikrer depositaren, at alle de finansielle instru-
menter, der kan registreres pa en konto for finansielle instrumen-
ter, som er oprettet i depositarens regnskabsbeger, er registreret i
depositarens regnskabsbeger pa separate konti i overensstem-
melse med principperne fastlagt 1 artikel 16 1 direktiv
2006/73/EF, og at kontiene er oprettet i AlF'ens navn, eller i
navnet pa den FAIF, der handler pa AlF'ens vegne, saledes at
de til enhver tid tydeligt kan identificeres som tilherende AlF'en i
overensstemmelse med geldende ret

b) for andre aktiver:

i) depositaren verificerer, at AlF'en eller FAIF'en pa vegne af
AlF'en er ejer af de pageldende aktiver, og forer register over
de aktiver, for hvilke det er godtgjort, at AIF'en eller i givet fald
FAIF'en pa vegne af AlF'en er ejer heraf

i) vurderingen af, hvorvidt ejeren er AlF'en eller FAIF'en pa vegne
af AlF'en, baseres pd oplysninger eller dokumenter fremlagt af
AlF'en eller FAIF'en samt pa en eventuelt eksisterende ekstern
dokumentation

iii) depositaren serger for, at registrene er ajourforte.

9. Ud over de opgaver, der er omhandlet i stk. 7 og 8, skal deposi-
taren:

a) sikre, at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlesning og annullering af
andele eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en finder sted i overens-
stemmelse med galdende national ret og AlF'ens regler eller
vedtaegter

b) sikre, at vardien af andelene eller »C1 kapitalandelene <« i AlF'en
beregnes i overensstemmelse med geldende national ret, AIF'ens
regler eller vedtegter og procedurerne i artikel 19

¢) udfere FAIF'ens instrukser, medmindre disse strider mod geeldende
national ret eller AlF'ens regler eller vedtaegter

d) sikre, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der berorer
AlF'ens aktiver, tilsendes AlF'en inden for sadvanlige frister
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e) sikre, at AIF'ens indtaegt anvendes i henhold til geeldende national ret
og AlF'ens regler eller vedtagter.

10.  FAIF'en og depositaren skal under udferelsen af deres respektive
opgaver handle erligt, retfeerdigt, professionelt, uafthengigt og i AIF'ens
og AlF'ens investorers interesse.

Depositaren mé ikke udfere aktiviteter med hensyn til AlF'en eller
FAIF'en pa vegne af AlF'en, der kan skabe interessekonflikter mellem
AlF'en, investorerne i AlF'en, FAIF'en og depositaren selv, medmindre
depositaren funktionelt og hierarkisk har adskilt udferelsen af sine depo-
sitaropgaver fra de af sine evrige opgaver, der potentielt kunne komme i
konflikt hermed, og de potentielle interessekonflikter er fyldestgerende
pavist, styret, overvaget og oplyst til AlF'ens investorer.

De aktiver, der er omhandlet i stk. 8, ma ikke genanvendes af deposi-
taren uden forudgiende samtykke fra AlF'en eller FAIF'en pa vegne af
AlF'en.

11.  Depositaren ma ikke overdrage nogen af de i denne artikel
navnte funktioner til tredjemand, bortset fra de i stk. 8 navnte.

Depositaren ma delegere de funktioner, der er omtalt i stk. 8, til tred-
jemand, hvis folgende betingelser er opfyldt:

a) opgaver delegeres ikke i den hensigt at unddrage sig kravene i dette
direktiv, og

b) depositaren kan pévise, at der foreligger en objektiv begrundelse for
delegeringen

¢) depositaren har udvist passende dygtighed, omhu og hurtighed i
forbindelse med udvelgelsen og udpegelsen af enhver tredjemand,
til hvem visse af depositarens opgaver enskes delegeret, og udviser
fortsat passende dygtighed, omhu og hurtighed ved den regelmaees-
sige kontrol med og lgbende overvagning af enhver tredjemand, til
hvem den har delegeret visse af sine opgaver, og af de arrangemen-
ter, som tredjemand har foretaget med hensyn til de delegerede
opgaver, og

d) depositaren sikrer, at tredjemand til enhver tid opfylder folgende
betingelser 1 forbindelse med udferelsen af de delegerede opgaver:

i) tredjemandens strukturer og ekspertise er tilstraekkelige og star i
et passende forhold til arten og kompleksiteten af de aktiver, som
AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AlF'en har overdraget til
vedkommende

ii) for sa vidt angar delegering af de i stk. 8, litra a), navnte
opbevaringsopgaver, er tredjemanden underlagt en effektiv
tilsynsmaessig regulering, herunder minimumskapitalkrav, og
overvagning i den pagaldende jurisdiktion, og tredjemanden er
underlagt en ekstern periodisk revision for at sikre, at de finansi-
elle instrumenter er i tredjemandens besiddelse

iii) tredjemanden holder depositarens kunders aktiver adskilt fra sine
egne aktiver og fra depositarens aktiver pa en sadan made, at de
til enhver tid klart kan identificeres som tilherende en given
depositars kunder
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iv) tredjemanden gor ikke brug af aktiverne uden forudgdende
samtykke fra AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AlF'en og
forudgaende underretning af depositaren, og

v) tredjemanden overholder de generelle forpligtelser og forbud, der
er fastsat i stk. 8 og 10.

Uanset andet afsnit, litra d), nr. ii), kan depositaren, néar lovgivningen i
et tredjeland kreever, at visse finansielle instrumenter opbevares i depot
hos en lokal enhed, og der ikke er nogen lokale enheder, der opfylder
delegeringskravene i navnte litra, kun delegere sine funktioner til en
sadan lokal enhed i det omfang, tredjelandets lovgivning kraver det, og
kun sa lenge der ikke er nogen lokale enheder, der opfylder delege-
ringskravene, pa folgende betingelser:

a) investorerne i den relevante AIF skal forud for deres investering
behorigt underrettes om, at denne delegering er pakrevet pa grund
af juridiske begrensninger i tredjelandets lovgivning, og om de
omstendigheder, der retferdigger delegeringen, og

b) AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AlF'en skal palegge depositaren at
delegere opbevaringen af sddanne finansielle instrumenter til en
sadan lokal enhed.

Tredjemanden kan for sin del videredelegere disse funktioner under
forudsaetning af, at de samme krav er opfyldt. 1 sddanne tilfeelde
finder stk. 13 tilsvarende anvendelse pd de relevante parter.

Med henblik pa nerverende stykke betragtes leveringen af ydelser via
veerdipapirafviklingssystemer, der er omfattet af direktiv 98/26/EF, og
leveringen af tilsvarende ydelser via tredjelandsvardipapirafviklings-
systemer ikke som delegering af opbevaringsfunktioner.

12.  Depositaren er over for AlF'en eller dennes investorer ansvarlig
for tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot i henhold til stk. 8,
litra a), som er forarsaget af depositaren eller af en tredjemand, som
opbevaring af finansielle instrumenter er delegeret til.

I tilfeelde af sadanne tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot
skal depositaren uden unedig forsinkelse yde en erstatning til AlF'en
eller FAIF'en pd vegne af AlF'en i form af et finansielt instrument af
samme type eller det tilsvarende beleb. Depositaren er ikke ansvarlig,
safremt vedkommende kan bevise, at tabet skyldes en ekstern hendelse,
som depositaren ikke med rimelighed kan forventes at have kontrol
over, og hvis konsekvenser ville have varet uundgaelige, ogsa selv
om depositaren har truffet alle rimelige forholdsregler.

Depositaren er ligeledes ansvarlig over for AlF'en eller AlF'ens inve-
storer for ethvert andet tab, disse matte lide som folge af, at depositaren
har udvist forsemmelighed eller forsatligt har misligholdt sine forplig-
telser i henhold til nervaerende direktiv.

13.  Depositarens ansvar berores ikke af en eventuel delegering som
omhandlet i stk. 11.

Uanset forste afsnit i dette stykke kan depositaren i tilfeelde af tab af
finansielle instrumenter, som opbevares i depot af tredjemand i medfer
af stk. 11, frigere sig for sit ansvar, sdfremt depositaren kan bevise, at:
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a) alle krav til delegeringen af depositarens opbevaringsopgaver jf. stk.
11, andet afsnit, er opfyldt

b) der findes en skriftlig aftale mellem depositaren og tredjemand, som
udtrykkeligt overdrager depositarens ansvar til den pageldende tred-
jemand og gor det muligt for AlF'en eller FAIF'en pa vegne af
AlF'en, at gore krav gzldende over for denne tredjemand i forbin-
delse med tabet af finansielle instrumenter eller for depositaren at
gore et sadant krav geldende pa deres vegne, og

c) der findes en skriftlig aftale mellem depositaren og AlF'en eller
FAIF'en pa vegne af AlF'en, som udtrykkeligt tillader en sadan
ansvarsfrigerelse, og som angiver den objektive grund til at aftale
en sadan ansvarsfrigerelse.

14.  Depositaren kan desuden, nar lovgivningen i et tredjeland krever,
at visse finansielle instrumenter opbevares i depot hos en lokal enhed,
og der ikke er nogen lokale enheder, der opfylder delegeringskravene i
stk. 11, andet afsnit, litra d), nr. ii), frigere sig for sit ansvar, safremt
folgende betingelser er opfyldt:

a) den pageldende AIF's regler eller vedtagter tillader udtrykkeligt en
sadan ansvarsfrigerelse pa betingelserne i dette stykke

b) investorerne i den relevante AIF er forud for deres investering blevet
beherigt oplyst om denne ansvarsfrigerelse og om de omstendighe-
der, der berettiger den

¢) depositaren er af AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AlF'en blevet
palagt at delegere opbevaringen af sidanne finansielle instrumenter
til en lokal enhed

d) der findes en skriftlig aftale mellem depositaren og AlF'en eller
FAIF'en pa vegne af AlF'en, som udtrykkeligt tillader en sadan
ansvarsfrigerelse, og

e) der findes en skriftlig aftale mellem depositaren og tredjemand, som
udtrykkeligt overdrager depositarens ansvar til denne lokale enhed
og gor det muligt for AlF'en eller FAIF'en pa vegne af AlF'en at
gore krav geeldende over for denne lokale enhed i forbindelse med
tabet af finansielle instrumenter eller for depositaren at gere et sddant
krav geeldende pa deres vegne.

15.  Ansvaret over for AlF'ens investorer kan gores geeldende direkte
eller indirekte gennem FAIF'en alt efter den juridiske karakter af
forholdet mellem depositaren, FAIF'en og investorerne.

16.  Depositaren stiller efter anmodning alle oplysninger til radighed
for sine kompetente myndigheder, som den har indhentet under
udforelsen af sine opgaver, og som kan vare nedvendige for AlF'ens
eller FAIF'ens kompetente myndigheder. Hvis AlF'ens eller FAIF'ens
kompetente myndigheder er forskellige fra depositarens, skal deposita-
rens kompetente myndigheder straks videregive de modtagne oplys-
ninger til AlF'ens og FAIF'ens kompetente myndigheder.

17.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af folgende:

a) de oplysninger, der skal indga i den i stk. 2 omhandlede skriftlige
aftale
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b) generelle kriterier for vurdering af, om tredjelandes tilsynsmassige
regulering og overvagning som omhandlet i stk. 6, litra b), svarer til
EU-retten og hadndhaves effektivt

¢) betingelserne for at udfere depositarfunktionerne i medfer af stk. 7, 8
og 9, herunder:

i) arten af finansielle instrumenter, der skal indga i anvendelsesom-
radet for depositarens opbevaringsopgaver i overensstemmelse
med stk. 8, litra a)

i) betingelserne, hvorpd depositaren udever sine opbevarings-
opgaver med hensyn til finansielle instrumenter, som er regi-
streret hos en central depositar og

iii) betingelserne, hvorpa depositaren i overensstemmelse med stk. 8,
litra b), opbevarer de finansielle instrumenter, som er udstedt pa
navn og registreret hos en udsteder eller en registrator

d) depositarernes forpligtelse til rettidig omhu i medfer af stk. 11, andet
afsnit, litra c)

e) forpligtelsen til adskillelse i medfer af stk. 11, andet afsnit, litra d),
nr. iii)

f) de betingelser hvorpd og omstendigheder hvorunder finansielle
instrumenter, der opbevares i depot, skal anses for at vere tabt

g) hvad der skal forstas ved eksterne haendelser, som depositaren ikke
med rimelighed kan forventes at have kontrol over, og hvis konse-
kvenser ville have varet uundgéelige, ogsa selv om depositaren har
truffet alle rimelige forholdsregler, jf. stk. 12

h) de betingelser hvorpa og omstaendigheder hvorunder der er objektiv
grund til at indgd en aftale om ansvarsfrigerelse 1 medfer af stk. 13.

KAPITEL 1V
KRAV OM GENNEMSIGTIGHED

Artikel 22
Arsrapport

1. En FAIF stiller for hver EU-AIF, som den forvalter, og for hver
AIF, som den markedsforer i Unionen, en arsrapport for hvert regn-
skabsar til radighed senest seks maneder efter udgangen af regnskabs-
aret. Arsrapporten fremsendes til investorerne efter anmodning. Arsrap-
porten stilles til radighed for de kompetente myndigheder i FAIF'ens og
i givet fald AlF'ens hjemland.

Hvis AlF'en i henhold til direktiv 2004/109/EF skal offentliggere en
arsrapport, behover kun de i stk. 2, omhandlede yderligere oplysninger
at blive udleveret til investorerne efter anmodning, enten separat eller
som en tilfojelse til arsrapporten. I sidstnaevnte tilfeelde skal arsrapporten
offentliggores senest fire méaneder efter udgangen af regnskabsaret.

2. Arsrapporten skal som minimum indeholde felgende:
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a) en balance eller en formueopgerelse

b) en opgerelse over indtegter og udgifter i det pagaldende regn-
skabsar

c) en beretning om aktiviteterne i det forlobne regnskabsér

d) vesentlige @ndringer i de i artikel 23 omhandlede oplysninger i
lobet af det regnskabsér, som rapporten dakker

e) den samlede lonsum i regnskabséret, fordelt pa fast og variabel lon,
der udbetales af FAIF'en til arbejdstagerne, samt antal modtagere og,
hvor det er relevant, carried interest, der udbetales af AlIF'en

f) den samlede lensum fordelt pd FAIF'ens ledelse og arbejdstagere,
hvis handlinger har vasentlig indflydelse pd AlF'ens risikoprofil.

3. De regnskabsmassige oplysninger i1 arsrapporten udarbejdes i
overensstemmelse med de regnskabsmeessige standarder i AIF'ens hjem-
land, eller de regnskabsmassige standarder i det tredjeland, hvor AlF'en
er etableret, samt i overensstemmelse med de regnskabsmaessige
bestemmelser, som er fastlagt i AlF'ens regler eller vedtaegter.

De regnskabsmassige oplysninger i arsrapporterne revideres af en eller
flere personer, der ved lov er autoriseret til at revidere regnskaber i
overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Raédets direktiv
2006/43/EF af 17. maj 2006 om lovpligtig revision af &rsregnskaber
og konsoliderede regnskaber (!). Revisionsberetningen, inkl. eventuelle
forbehold, gengives ubeskéret i drsrapporten.

Som undtagelse fra andet afsnit kan medlemsstaterne tillade FAIF'er, der
markedsforer ikke-EU-AIF'er, at underkaste Aarsrapporterne fra disse
AlF'er en revision, der overholder galdende internationale revisions-
standarder i det land, hvor AIF'en har sit vedtegtsmassige hjemsted.

4. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af arsrapporternes indhold og
form. Disse foranstaltninger afpasses efter den type AlF'er, de geelder
for.

Artikel 23

Oplysninger til investorerne

1. FAlIF'er stiller for hver EU-AIF, som de forvalter, og for hver AIF,
som de markedsforer i Unionen, folgende oplysninger samt eventuelle
vaesentlige andringer heraf til rddighed for AIF'ens investorer pa den
méde, som er angivet i AIF'ens regler eller vedtagter, for de investerer i
AlF'en:

a) en beskrivelse af AlF'ens investeringsstrategi og -malsatninger,
oplysninger om, hvor en eventuel master-AIF er etableret, og hvor
de underliggende fonde er etableret, hvis AlF'en er en fund of
funds, en beskrivelse af den type aktiver, som AIF'en kan investere
i, de fremgangsmader, den kan anvende, samt alle dermed
forbundne risici, alle geldende investeringsbegrensninger, de
omstendigheder, hvorunder AlF'en kan anvende gearing, de tilladte
former for og kilder til gearing samt dermed forbundne risici, alle
begransninger i forbindelse med anvendelse af gearing og enhver

() EUT L 157 af 9.6.20006, s. &7.
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b)

<)

d)

e)

g)

h)

)

)

k)

)

foranstaltning vedrerende genanvendelse af sikkerhedsstillelse og
aktiver samt det maksimale gearingsniveau, som FAIF'en er beret-
tiget til at anvende pa vegne af AlF'en

en beskrivelse af de procedurer, hvorefter AlF'en kan @ndre sin
investeringsstrategi eller investeringspolitik eller begge

en beskrivelse af de vigtigste retlige virkninger af indgdelse af en
kontrakt om investeringer, herunder oplysninger om jurisdiktion,
lovvalg og om der findes retlige instrumenter om anerkendelse og
fuldbyrdelse af retsafgerelser pa det omrade, hvor AlF'en er etab-
leret

identiteten af FAIF'en, AlF'ens depositar, revisor og alle andre leve-
randerer af tjenesteydelser og en beskrivelse af deres forpligtelser og
investorernes rettigheder

en beskrivelse af hvordan FAIF'en overholder kravene i artikel 9,
stk. 7

en beskrivelse af enhver forvaltningsfunktion, som er delegeret af
FAIF'en, jf. bilag I, og enhver opbevaringsfunktion, som er dele-
geret af depositaren, angivelse af identiteten pa den, der far over-
draget ansvar, og af eventuelle interessekonflikter, der kan opsta i
forbindelse med sadanne delegeringer

en beskrivelse af AlF'ens verdiansattelsesprocedure og prissat-
ningsmetodologi til verdiansattelse af aktiver, herunder de metoder,
der anvendes til at verdiansatte aktiver, der er vanskelige at verdi-
anstte 1 overensstemmelse med artikel 19

en beskrivelse af AlF'ens likviditetsrisikostyring, herunder indles-
ningsrettigheder bade under normale og ekstraordinare omstandig-
heder samt gzldende indlesningsaftaler med investorer

en beskrivelse af alle gebyrer og omkostninger med angivelse af de
maksimale belegb, som direkte eller indirekte aftholdes af investo-
rerne

en beskrivelse af, hvordan FAIF'en sikrer investorerne en retferdig
behandling, og, safremt en investor opnar fortrinsbehandling eller
retten til at fa fortrinsbehandling, en beskrivelse af denne fortrins-
behandling, typen af investorer, som opnar en sddan fortrinsbehand-
ling og, hvis det er relevant, disses juridiske eller ekonomiske
forbindelser til AIF'en eller FAIF'en

den seneste arsrapport, som omhandlet i artikel 22

fremgangsméden og vilkarene for udstedelse og salg af andele eller
» C1 kapitalandele <«

AlF'ens seneste nettoaktivveerdi eller den seneste markedspris pr.
andel eller »Cl1 kapitalandel € i AlF'en, i overensstemmelse
med artikel 19

AlF'ens historiske resultater, hvis disse oplysninger er tilgengelige.

identiteten af prime brokeren og en beskrivelse af alle vasentlige
ordninger, som AlF'en har indgaet med prime brokerne, og den
méde, hvorpéd interessekonflikter i denne forbindelse forvaltes, og
i givet fald den eventuelle bestemmelse i depositaraftalen, som
vedrerer muligheden for at overfore og genanvende AlF-aktiver,
samt oplysning om en eventuel overdragelse af ansvar til prime
brokeren
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p) en beskrivelse af, hvordan og hvorndr de oplysninger, som kraeves i
henhold til stk. 4 og 5, vil blive offentliggjort.

2. FAIF'en informerer investorerne om eventuelle foranstaltninger,
som depositaren har truffet med henblik pé at frigere sig fra ansvar
ved en aftale i henhold til artikel 21, stk. 13, for de investerer i
AlF'en. FAIF'en informerer ogsd straks investorerne om eventuelle
@ndringer i depositarens ansvar.

3. Hvis AlF'en skal offentliggere et prospekt i henhold til direktiv
2003/71/EF eller i henhold til national ret, behover kun de i stk. 1 og 2
omhandlede oplysninger, som er en tilfgjelse til de oplysninger, der er i
prospektet, at offentliggeres separat eller som supplerende oplysninger i
prospektet.

4. FAIF'er oplyser for hver EU-AIF, som de forvalter, og for hver
AIF, som de markedsforer i Unionen, regelmassigt investorerne om
folgende:

a) den procentuelle andel af AlF'ens aktiver, som, fordi de er illikvide,
er omfattet af serlige foranstaltninger

b) alle nye ordninger til styring af AlF'ens likviditet

¢) AlF'ens nuvarende risikoprofil og de risikostyringssystemer, som
FAIF'en anvender til at styre disse risici.

5. FAlF'er, som forvalter EU-AIF'er, der anvender gearing, eller som
i Unionen markedsforer AlF'er, der anvender gearing, oplyser med
regelmassige mellemrum folgende for hver af sidanne AlF'er:

a) enhver @ndring i det maksimale gearingsniveau, som FAIF'en kan
anvende pa vegne af AlF'en, samt enhver ret til genanvendelse af
sikkerhedsstillelse eller anden garanti, der er ydet i henhold til
gearingsaftalen

b) det samlede beleb, der er gearet for den navnte AIF.

6. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til pracisering af FAIF'ers oplysningsforpligtel-
ser, som omhandlet i stk. 4 og 5, herunder hyppigheden af de oplys-
ninger, som er omhandlet i stk. 5. Disse bestemmelser afpasses efter den
type FAIF'er, de gelder for.

Artikel 24

Oplysningsforpligtelser over for de kompetente myndigheder

1. En FAIF aflaegger regelmaessigt rapport til de kompetente myndig-
heder i dennes hjemland om de vigtigste markeder og instrumenter, som
er genstand for de handler, der foretages pa vegne af de AIF'er, som den
forvalter.

Den giver oplysninger om de vigtigste instrumenter, som den handler
med, pa de markeder, som den er medlem af eller handler pa, og om de
vigtigste risikoeksponeringer og sterste koncentrationer af hver af de
AlF'er, som den forvalter.

2. En FAIF leverer for hver EU-AIF, som den forvalter, og for hver
AIF, som den markedsferer i Unionen, folgende til de kompetente
myndigheder i hjemlandet:
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a) den procentuelle andel af AlF'ens aktiver, som, fordi de er illikvide,
er omfattet af sarlige foranstaltninger

b) alle nye ordninger til styring af AlF'ens likviditet

¢) AlF'ens nuverende risikoprofil og de risikostyringssystemer, som
FAIF'en anvender til at styre markedsrisici, likviditetsrisici,
modpartsrisici og andre risici, herunder operationelle risici

d) oplysninger om de vigtigste kategorier af aktiver, som AlF'en inve-
sterede i, og

e) resultaterne af de stresstest, der foretages i henhold til artikel 15, stk.
3, litra b), og artikel 16, stk. 1, andet afsnit.

3. FAIF'en forelegger efter anmodning folgende dokumenter for de
kompetente myndigheder i hjemlandet:

a) en arsrapport for hver EU-AIF, som den forvalter, og for hver AIF,
som den markedsforer i Unionen, for hvert regnskabsar, jf. artikel 22,
stk. 1

b) ved udgangen af hvert kvartal en detaljeret liste over alle AIF'er, som
FAIF'en forvalter.

4.  En FAIF, som forvalter AlF'er, der i vasentlig udstrekning
anvender gearing, skal stille oplysninger til radighed for sit hjemlands
kompetente myndigheder om det gearingsniveau, der anvendes af hver
af de AlF'er, som den forvalter, en opdeling mellem gearing baseret pa
lan i1 kontanter eller veerdipapirer og gearing i finansielle derivater, samt
oplysninger om det omfang, hvori deres aktiver er blevet genbrugt i
henhold til gearingsaftaler.

Disse oplysninger omfatter identiteten af de fem storste kilder til lante
kontanter eller verdipapirer for hver AIF, som FAIF'en forvalter, og de
gearede beleb, der er modtaget fra hver af disse kilder for hver af disse
AlF'er.

For s& vidt angdr ikke-EU-FAIF'er omfatter oplysningsforpligtelserne i
dette stykke kun de EU-AIF'er, som de forvalter, og de ikke-EU-AlIF'er,
som de markedsferer i Unionen.

5. Hjemlandets kompetente myndigheder kan, hvis det er nedvendigt
for en effektiv overvagning af den systemiske risiko, kraeve andre oplys-
ninger end dem, der er anfort i denne artikel, bade regelmaessigt og pa
ad hoc-basis. De kompetente myndigheder underretter ESMA om de
yderligere oplysningskrav.

Under szrlige omstendigheder og hvor det er pakraevet for at sikre det
finansielle systems stabilitet og integritet eller for at fremme langsigtet
baredygtig vakst, kan ESMA anmode de kompetente myndigheder i
hjemlandet om at indfere yderligere rapporteringskrav.

6. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til precisering af folgende:
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a) hvornar gearing ma anses for at blive anvendt i vaesentlig udstrak-
ning med henblik pa stk. 4 og

b) rapporterings- og oplysningsforpligtelserne som fastsat i naerveerende
artikel.

Disse foranstaltninger skal tage hensyn til nedvendigheden af at undga
for store administrative byrder for de kompetente myndigheder.

KAPITEL V
FAIF'ER, DER FORVALTER SZARLIGE TYPER AF AIF'ER

AFDELING 1
FAIF'er, der forvalter gearede AIF'er

Artikel 25

De kompetente myndigheders anvendelse af oplysninger,
tilsynssamarbejde og begransning af gearing

1. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder i FAIF'ens
hjemland anvender de oplysninger, som skal indhentes i henhold til
artikel 24, med henblik pé at fastsla, i hvilket omfang gearede investe-
ringer bidrager til at forege den systemiske risiko i det finansielle
system, risikoen for uro pa markederne eller risikoen for den
okonomiske veekst pa lang sigt.

2. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland sikrer, at alle
oplysninger, der er indhentet i henhold til artikel 24 for alle FAIF'er,
som de forer tilsyn med, og de oplysninger, der er indhentet i henhold
til artikel 7, stilles til radighed for andre medlemsstaters kompetente
myndigheder, ESMA og ESRB efter procedurerne i artikel 50 om
tilsynssamarbejde. De giver ogsd via denne mekanisme hurtigst muligt
og bilateralt oplysninger til andre direkte bererte medlemsstaters kompe-
tente myndigheder, hvis en FAIF, der er omfattet af deres tilsyn, eller
AIF, der forvaltes af denne FAIF, vil kunne udgere en vigtig kilde til
modpartsrisiko for et kreditinstitut eller andre systemrelevante institu-
tioner i andre medlemsstater.

3. FAlF'en skal pavise, at de gearingslofter, den fastsetter for hver
AIF, som den forvalter, er rimelige, og at de af FAIF'en fastsatte
gearingslofter til enhver tid opfyldes. De kompetente myndigheder
vurderer, hvilken risiko en FAIF's anvendelse af gearing i forbindelse
med de AlF'er, som den forvalter, vil kunne indebzere, og nar det
skennes nedvendigt for at sikre det finansielle systems stabilitet og
integritet, fastsatter de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland
efter underretning af ESMA, ESRB og, i givet fald den relevante AIF's
kompetente myndigheder, greenser for det gearingsniveau, som en FAIF
er berettiget til at anvende, eller andre restriktioner i forvaltningen af
AlF'en i forbindelse med AlF'er, som den forvalter, for at begranse
gearingens medvirken til at forege den systemiske risiko i det finansielle
system eller risikoen for uro pd markederne. De kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland underretter pa beherig vis ESMA, ESRB og
AlF'ens kompetente myndigheder om de foranstaltninger, der er truffet i
den forbindelse, efter procedurerne i artikel 50.
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4. Den i stk. 3 nevnte underretning skal foretages mindst ti arbejds-
dage for den foresldede foranstaltning patenkes at fa virkning eller blive
forleenget. Underretningen skal indeholde detaljerede oplysninger om
den foresldede foranstaltning, begrundelsen for foranstaltningen samt
tidspunktet for, hvornar foranstaltningen patenkes at fa virkning.
Under serlige omstendigheder kan de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland beslutte, at den foreslaede foranstaltning far virkning
inden for den i forste punktum navnte periode.

5. ESMA's rolle er at fremme og koordinere samt frem for alt at
sikre, at de kompetente myndigheder anvender en konsekvent tilgang
for sa vidt angar de foranstaltninger, som kompetente myndigheder har
foreslaet i henhold til stk. 3.

6. Efter at have modtaget den i stk. 3 nevnte underretning yder
ESMA radgivning til de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland
om den foranstaltning, der er foreslaet eller vedtaget. Radgivningen kan
iseer dreje sig om, hvorvidt vilkérene for at treeffe foranstaltninger synes
at vere opfyldt, samt om foranstaltningernes hensigtsmassighed og
varighed.

7. Péa grundlag af de i henhold til stk. 2 modtagne oplysninger og
efter at have taget hensyn til eventuelle rad fra ESRB kan ESMA
afgere, at den gearing, der anvendes af en FAIF, eller af en gruppe
FAIF'er, udger en vasentlig risiko for det finansielle systems stabilitet
og integritet, og yde radgivning til de kompetente myndigheder, som
definerer de athjelpende foranstaltninger, der skal treffes, herunder
grenserne for det gearingsniveau, som den péagaldende FAIF eller
gruppe af FAIF'er er berettigede til at anvende. ESMA underretter
ojeblikkelig de bererte kompetente myndigheder, ESRB og Kommis-
sionen om en sadan afgerelse.

8. Hvis en kompetent myndighed foreslar at treeffe foranstaltninger,
der er i modstrid med ESMA's radgivning, jf. stk. 6 eller 7, underretter
den ESMA herom med angivelse af sin begrundelse. ESMA kan offent-
liggore oplysninger om, at en kompetent myndighed ikke efterlever eller
agter at efterleve dens rdd. ESMA kan ogsd i hvert enkelt tilfaelde
beslutte, om den vil offentliggere begrundelserne fra den kompetente
myndighed for ikke at folge radet. Den pageldende kompetente
myndighed modtager forudgaende meddelelse om en sadan offentligge-
relse.

9.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger, der fastleegger principper for, under hvilke
omstendigheder kompetente myndigheder anvender bestemmelserne i
stk. 3, under hensyntagen til forskellige AIF-strategier, de forskellige
markedsforhold, hvorunder AIF'er opererer, og mulige konjunkturfor-
steerkende virkninger som folge af bestemmelsernes anvendelse.

AFDELING 2

Forpligtelser for FAIF'er, der forvalter AIF'er, som opndr kontrol
over unoterede selskaber og udstedere

Artikel 26

Anvendelsesomrade

1. Denne afdeling finder anvendelse pa:
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a) FAIF'er, som forvalter en eller flere AlF'er, der enten individuelt
eller kollektivt pa grundlag af en aftale, som tilsigter opnaelse af
kontrol, opndr kontrol over et unoteret selskab. jf. stk. 5

b) FAIF'er, der samarbejder med en eller flere andre FAIF'er pa
grundlag af en aftale, i henhold til hvilken de AIF'er, som forvaltes
kollektivt af disse FAIF'er, opnar kontrol over et unoteret selskab i
overensstemmelse med stk. 5.

2. Denne afdeling finder ikke anvendelse, hvis de unoterede
selskaber er:

a) sma og mellemstore virksomheder som defineret i artikel 2, stk. 1, i
bilaget til Kommissionens henstilling 2003/361/EF af 6. maj 2003
om definitionen af mikrovirksomheder, smd og mellemstore virk-
somheder (1), eller

b) SPV-selskaber med henblik pa kab, besiddelse eller administration af
fast ejendom.

3. Med forbehold af denne artikels stk. 1 og 2 finder artikel 27, stk.
1, ogsd anvendelse pd FAIF'er, der forvalter AlF'er, som erhverver en
ikke-kontrollerende kapitalinteresse i1 et unoteret selskab.

4. Artikel 28, stk. 1, 2 og 3, og artikel 30 finder ligeledes anvendelse
pa FAIF'er, som forvalter AlF'er, der opnar kontrol over udstedere. Med
henblik pa nzvnte artikler finder naervaerende artikels stk. 1 og 2 tilsva-
rende anvendelse.

5. Med henblik pa denne afdeling forstas ved kontrollerende indfly-
delse for s& vidt angér unoterede selskaber mere end 50 % af stemme-
rettighederne 1 selskaberne.

Ved beregning af procentdelen af stemmerettighederne, som den rele-
vante AIF rader over, tages der i tilleg til de stemmerettigheder, som
den relevante AIF rader direkte over, ogsa hensyn til stemmerettighe-
derne for folgende, under forudsetning af at kontrol som omhandlet i
forste afsnit er etableret:

a) enhver virksomhed, der kontrolleres af AlIF'en og

b) enhver fysisk eller juridisk person, som handler i eget navn, men pa
vegne af AlF'en eller af en virksomhed, der kontrolleres af AIF'en.

Procentdelen af stemmerettighederne beregnes pa grundlag af alle de
» C1 kapitalandele <, til hvilke der er knyttet stemmerettigheder,
ogsa nar udevelsen heraf er suspenderet.

Uanset artikel 4, stk. 1, litra 1), fastseattes udstederkontrol med henblik
pa artikel 28, stk. 1, 2 og 3, og artikel 30 i overensstemmelse med
artikel 5, stk. 3, i direktiv 2004/25/EF.

6. Denne afdeling finder anvendelse med forbehold af betingelserne
og restriktionerne i artikel 6 i direktiv 2002/14/EF.

7. Anvendelsen af denne afdeling bererer ikke mere restriktive regler,
som medlemsstaterne mdtte have vedtaget vedrerende erhvervelse af
andele i udstedere og unoterede selskaber pa deres omrader.

() EUT L 124 af 20.5.2003, s. 36.
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Artikel 27

Underretning af erhvervelsen af sterre andele i og kontrol over
unoterede selskaber

1.  Medlemsstaterne kraever, at nar en AIF erhverver, athander eller
ejer »Cl1 kapitalandele <« i et unoteret selskab, underretter den FAIF,
som forvalter denne AIF, de kompetente myndigheder i sit hjemland om
andelen af AlF'ens stemmerettigheder i det unoterede selskab nar som
helst denne andel nér, overstiger eller falder under tersklerne pa 10 %,
20 %, 30 %, 50 % og 75 %.

2. Medlemsstaterne krever, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
individuelt eller kollektivt opnéar kontrol over et unoteret selskab i
henhold til artikel 26, stk. 1, sammenholdt med stk. 5 i nevnte artikel,
underretter folgende om AlF'ens opnaelse af kontrol:

a) det unoterede selskab

b) de »C1 kapitalejere <, hvis identitet og adresser FAIF'en er i
besiddelse af eller kan fa fra det unoterede selskab eller fra et regi-
ster, som FAIF'en har eller kan fa adgang til, og

¢) de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland.

3. Den i stk. 2 omhandlede underretning skal indeholde folgende
supplerende oplysninger:

a) den deraf folgende situation for sa vidt angar stemmerettigheder

b) de betingelser hvorpa kontrollen blev opnéet, med angivelse af iden-
titeten af de forskellige deltagende P C1 kapitalejere <, enhver
fysisk person eller juridisk enhed, der har ret til at stemme pa
deres vegne og, hvor det er relevant, den kade af virksomheder,
hvorigennem der rent faktisk rades over stemmerettighederne

¢) den dato, hvor kontrollen blev opnéet.

4. I underretningen til det unoterede selskab skal FAIF'en uden
unegdig forsinkelse anmode selskabets bestyrelse om at underrette
arbejdstagerrepraesentanterne eller, nar sadanne ikke findes, arbejds-
tagerne selv, om den kontrol, som den af FAIF'en forvaltede AIF har
opnaet, samt om de oplysninger, der er nevnt i stk. 3. FAIF'en skal gore
alle bestrabelser for at sikre, at bestyrelsen pa beherig vis har oplyst
arbejdstagerrepreesentanterne eller, nar sddanne ikke findes, arbejds-
tagerne selv, i overensstemmelse med denne artikel.

5. Underretningen i henhold til stk. 1, 2 og 3 skal ske sa hurtigt som
muligt, men senest ti arbejdsdage efter den dag, hvor AlF'en har naet,
over- eller underskredet den relevante taerskel eller har opnéet kontrol
over det unoterede selskab.

Artikel 28
Oplysninger i tilfeelde af opnaelse af kontrol

1.  Medlemsstaterne kraever, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
individuelt eller kollektivt »C1 opnér kontrol over et unoteret selskab
eller en udsteder i henhold til artikel 26, stk. 1, sammenholdt med stk. 5
i nevnte artikel, <« stiller de oplysninger, der er omhandlet i stk. 2 i
denne artikel til radighed for felgende:
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a) det pagaldende selskab

b) det pdgzldende selskabs P C1 kapitalejere <, hvis identitet og
adresser FAIF'en er i besiddelse af eller kan fa fra det pagaeldende
selskab eller fra et register, som FAIF'en har eller kan fi adgang til,

0g
¢) de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland.

Medlemsstaterne kan kraeve, at oplysningerne i stk. 2 ogsa stilles til
radighed for de kompetente nationale myndigheder i det unoterede
selskab, som medlemsstaterne kan udpege med henblik herpa.

2. FAIF'en forelegger folgende oplysninger:

a) identiteten af de FAIF'er, som enten individuelt eller efter aftale med
andre FAIF'er forvalter de AIF'er, som har opnéet kontrol

b) politikken for forebyggelse og styring af interessekonflikter, serlig
mellem FAIF'en, AlF'en og selskabet, herunder oplysninger om de
specifikke beskyttelsesforanstaltninger, der skal sikre, at enhver
aftale mellem FAIF'en og/eller AlF'en og selskabet indgds pa arms-
leengdevilkar; og

c) politikken for ekstern og intern kommunikation vedrerende selska-
bet, sarlig over for de ansatte.

3. I underretningen til selskabet, jf. stk. 1, litra a), skal FAIF'en uden
unedig forsinkelse anmode selskabets bestyrelse om at underrette
arbejdstagerrepraesentanterne eller, ndr saddanne ikke findes, arbejds-
tagerne selv, om de oplysninger, der er navnt i stk. 1. FAIF'en skal
gore alle bestrebelser for at sikre, at bestyrelsen pd beherig vis har
oplyst arbejdstagerrepracsentanterne eller, nar sadanne ikke findes,
arbejdstagerne selv, i overensstemmelse med denne artikel.

4.  Medlemsstaterne kraver, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
individuelt eller kollektivt opnédr kontrol over et unoteret selskab i
henhold til artikel 26, stk. 1, sammenholdt med stk. 5 i naevnte artikel,
sikrer, at AlF'en selv, eller FAIF'en pa AlF'ens vegne, forelegger oplys-
ninger om AlF'ens intentioner med hensyn til det unoterede selskabs
fremtidige virksomhed og de sandsynlige konsekvenser for beskaftigel-
sen, herunder enhver vasentlig endring i arbejdsvilkérene, for folgende:

a) det unoterede selskab og

b) »C1 kapitalejerne < i det unoterede selskab, hvis identitet og
adresser, FAIF'en er i besiddelse af, eller kan fa fra det unoterede
selskab eller et register, som FAIF'en har eller kan f4 adgang til.

Derudover skal den FAIF, som forvalter den relevante AIF, anmode om
og gore sig alle bestreebelser pa at sikre, at bestyrelsen i det unoterede
selskab stiller de i forste afsnit fastsatte oplysninger til radighed for det
unoterede selskabs arbejdstagerrepreesentanter eller, nar sadanne ikke
findes, arbejdstagerne selv.

5. Medlemsstaterne kraever, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
har opnéet kontrol over et unoteret selskab i henhold til artikel 26, stk.
1, sammenholdt med stk. 5 i naevnte artikel, forsyner de kompetente
myndigheder i hjemlandet og AlF'ens investorer med oplysninger om,
hvordan erhvervelsen blev finansieret.
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Artikel 29

Szerlige bestemmelser om arsrapporten for AlF'er, der udever
kontrol over unoterede selskaber

1.  Medlemsstaterne krever, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
individuelt eller kollektivt opnar kontrol over et unoteret selskab i
henhold til artikel 26, stk. 1, sammenholdt med stk. 5 i navnte artikel,
enten:

a) anmoder om og ger sig alle bestrebelser pa at sikre, at arsrapporten
fra det unoterede selskab, som er udarbejdet i overensstemmelse med
stk. 2, stilles til radighed af selskabets bestyrelse for arbejdstagerre-
praesentanterne eller, nar sddanne ikke findes, for arbejdstagerne selv
inden for den periode, i hvilken en sadan arsrapport skal udarbejdes i
overensstemmelse med galdende national lov, eller

b) for hver sddan AIF i den i artikel 22 omhandlede &rsrapport
medtager de i stk. 2 nevnte oplysninger vedrerende det relevante
unoterede selskab.

2. De supplerende oplysninger, der skal indgd i selskabets eller
AlF'ens arsrapport, skal i overensstemmelse med stk. 1 mindst
omfatte en rimelig gennemgang af udviklingen i selskabets virksomhed,
som illustrerer selskabets situation péa tidspunktet for udlebet af den
periode, som arsrapporten dakker. Rapporten skal ligeledes indeholde
en beskrivelse af:

a) enhver betydningsfuld handelse indtruffet efter regnskabsarets afslut-
ning

b) selskabets forventede fremtidige udvikling; og

c) oplysninger vedrerende erhvervelse af egne B C1 kapitalandele <
som foreskrevet i artikel 22, stk. 2, i Radets direktiv 77/91/EQF (V).

3. Den FAIF, som forvalter den relevante AIF, skal enten:

a) anmode om og gere sig alle bestrabelser pa at sikre, at bestyrelsen i
det unoterede selskab stiller de i stk. 1, litra b), omhandlede oplys-
ninger vedrerende selskabet til radighed for arbejdstagerreprasentan-
terne 1 det berorte selskab eller, safremt der ikke findes sddanne
repraesentanter, for arbejdstagerne selv, inden for den i artikel 22,
stk. 1, navnte frist eller

b) stille de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litra a), til rddighed
for AlF'ens investorer, i det omfang disse allerede foreligger, inden
for den i artikel 22, stk. 1, nevnte frist, og under alle omstaendig-
heder ikke senere end den dato, hvor arsrapporten fra det unoterede
selskab er udarbejdet i overensstemmelse med geldende national
lovgivning.

Artikel 30

Selskabstomning

1.  Medlemsstaterne kraever, at den FAIF, som forvalter en AIF, der
individuelt eller kollektivt opnar kontrol over et unoteret selskab eller en
udsteder i henhold til artikel 26, stk. 1, sammenholdt med stk. 5 i
navnte artikel, i en periode pa 24 maneder efter AlF'ens opnéelse af
kontrol over selskabet:

(") EFT L 26 af 31.1.1977, s. 1.
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a) ikke ma muliggere, stotte eller beordre nogen udlodning, kapitalned-
seettelse, indlesning af P C1 kapitalandele <« og/eller selskabets
erhvervelse af egne »C1 kapitalandele <, som omhandlet i stk. 2

b) i det omfang FAIF'en har tilladelse til at stemme pa vegne af AlF'en
ved meder i selskabets ledelsesorganer, ikke méd stemme for udlod-
ning, kapitalnedsattelse, indlesning af P C1 kapitalandele <
og/eller selskabets erhvervelse af egne P C1 kapitalandele <« som
omhandlet i stk. 2, og

¢) under alle omstandigheder traffer alle rimelige forholdsregler for at
forhindre udlodning, kapitalnedszattelser, indlesning af »C1 kapita-
landele <« og/eller selskabets erhvervelse af egne »C1 kapitalan-
dele <« som omhandlet i stk. 2.

2. De forpligtelser, der pahviler FAIF'er i henhold til stk. 1, vedrerer
folgende:

a) enhver udlodning til »C1 kapitalejerne <, nar nettoaktiverne pa
den sidste dato for det seneste regnskabséar i henhold til selskabets
arsregnskab er, eller nir de efter en sddan udlodning ville blive,
mindre end belgbet for den tegnede kapital med tilleeg af de reserver,
som i henhold til loven eller vedtegterne ikke kan udloddes, idet
underforstés, at dette belob skal fratreekkes belebet af tegnet kapital,
ndr den ikke indbetalte tegnede kapital ikke er indeholdt i de aktiver,
som fremgar af balancen

b) enhver udlodning til »C1 kapitalejerne <, hvor det uddelte belob
ville overstige resultatet for det sidst afsluttede regnskabsdr med
tilleg af overfort overskud samt af belob overfort fra de til dette
formél anvendelige reserver og med fradrag af overfert underskud
samt af beleb, der i henhold til loven eller vedtegterne er henlagt til
reserverne

c) i den udstrekning erhvervelser af egne »C1 kapitalandele <« er
tilladt, selskabets erhvervelser, herunder P C1 kapitalandele <,
som selskabet tidligere har erhvervet og er i besiddelse af, samt
» C1 kapitalandele <« erhvervet af en person, der handler i eget
navn, men pa vegne af selskabet, som vil kunne bevirke, at nettoak-
tiverne bringes ned under det i litra a) nevnte beleob.

3. Med henblik pa stk. 2:

a) omfatter udtrykket »udlodning«, der anvendes i stk. 2, litra a) og b),
navnlig udbetaling af udbytte og renter i forbindelse med
» C1 kapitalandele <«

b) finder bestemmelserne om kapitalnedsettelser ikke anvendelse pa en
nedsattelse af den tegnede kapital, hvis formal er at udligne lidte tab
eller inkludere pengebeleb i en reserve, der ikke kan udloddes, under
forudsatning af at sterrelsen af en sddan reserve herefter ikke udger
mere end 10 % af den nedsatte tegnede kapital, og

c) skal begransningen fastsat i stk. 2, litra c¢), vere omfattet af
artikel 20, stk. 1, litra b)-h), i direktiv 77/91/EQF.
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KAPITEL VI

EU-FAIF'ERS RET TIL AT MARKEDSFORE OG FORVALTE EU-
AIF'ER 1 UNIONEN

Artikel 31

Markedsforing af andele eller »C1 kapitalandele <« i EU-AIF'er i
FAIF'ens hjemland

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF, som har faet meddelt
tilladelse, kan markedsfore andele eller PC1 kapitalandele < i
enhver EU-AIF, som den forvalter, til professionelle investorer i
FAIF'ens hjemland, forudsat at betingelserne i denne artikel er opfyldt.

Hvis EU-AIF'en er en feeder-AlF, er retten til markedsfering som
omhandlet i forste afsnit underlagt den betingelse, at master-AlF'en
ligeledes er en EU-AIF, som forvaltes af en EU-FAIF, som har
erhvervet tilladelse.

2. FAIF'en indgiver en anmeldelse til de kompetente myndigheder i
hjemlandet i forbindelse med hver EU-AIF, som den har til hensigt at
markedsfore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag Il omhandlede dokumentation og
information.

3. Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget et fyldestgerende
anmeldelsesdokument, jf. stk. 2, giver de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland FAIF'en meddelelse om, hvorvidt den kan péabe-
gynde markedsfering af den AIF, der er beskrevet i den i stk. 2
omhandlede anmeldelse. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjem-
land ma kun hindre markedsforing af AlF'en, hvis FAIF'ens forvaltning
af AlF'en ikke opfylder eller ikke vil opfylde dette direktiv, eller hvis
FAIF'en i ovrigt ikke opfylder eller ikke vil opfylde dette direktiv. I
tilfeelde af en positiv afgerelse kan FAIF'en pabegynde markedsferingen
af AlF'en i sit hjemland fra datoen for de kompetente myndigheders
underretning herom.

I det omfang de er forskellige, underretter de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland ligeledes AlF'ens kompetente myndigheder om, at
FAIF'en kan pabegynde markedsforingen af andele eller » C1 kapita-
landele <« i AlF'en.

4. Huvis der sker vaesentlige @endringer i de oplysninger, der er afgivet
i henhold til stk. 2, underretter FAIF'en skriftligt de kompetente
myndigheder i hjemlandet om disse endringer mindst en maned,
inden disse @ndringer ivaerksattes, for sa vidt angar alle endringer,
som FAIF'en har planlagt, eller i givet fald umiddelbart efter at
endringen har fundet sted, for sa vidt angar alle uforudsete @ndringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AIF'en i henhold til den planlagte &ndring
ikke lengere ville veere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke leengere ville opfylde dette direktiv, under-
retter de relevante kompetente myndigheder uden unedig forsinkelse
FAIF'en om, at den ikke ma iverksatte endringen.
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Hvis en planlagt @®ndring iverksattes pa trods af forste og andet afsnit,
eller hvis der har fundet en uforudset endring sted, hvorved FAIF'ens
forvaltning af AlF'en ikke lengere er i overensstemmelse med dette
direktiv, eller hvis FAIF'en 1 ovrigt ikke leengere opfylder dette direktiv,
treeffer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland alle beherige
foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 46, herunder om
nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsfering af AlF'en.

5. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmessige tekniske stan-
darder til fastsettelse af:

a) formen og indholdet af en model for den i stk. 2 omhandlede anmel-
delsesskrivelse; og

b) formen af den i stk. 4 omhandlede skriftlige underretning.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

6. Med forbehold af artikel 43, stk. 1, kraever medlemsstaterne, at
AlF'er, som forvaltes og markedsferes af FAIF'er, kun markedsfores til
professionelle investorer.

Artikel 32

Markedsforing af andele eller > C1 kapitalandele <« i EU-AIF'er i
andre medlemsstater end FAIF'ens hjemland

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF, der har fiaet meddelt
tilladelse, kan markedsfore andele eller »C1 kapitalandele < i en
EU-AIF, som forvaltes af FAIF'en, til professionelle investorer i en
anden medlemsstat end FAIF'ens hjemland, forudsat at betingelserne i
denne artikel er opfyldt.

Hvis EU-AIF'en er en feeder-AlF, er retten til at markedsfore som
omhandlet i forste afsnit underlagt den betingelse, at master-AlF'en
ligeledes er en EU-AIF, som forvaltes af en EU-FAIF med tilladelse.

2. FAlF'en indgiver en anmeldelse til de kompetente myndigheder i
hjemlandet i forbindelse med hver EU-AIF, som den har til hensigt at
markedsfore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag IV omhandlede dokumentation og
information.

3. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland fremsender
senest 20 arbejdsdage efter datoen for modtagelse af anmeldelsesdoku-
mentet jf. stk. 2, anmeldelsesdokumentet til de kompetente myndigheder
i den medlemsstat, hvor det er hensigten, at AIF'en skal markedsferes.
Anmeldelsesdokumentet fremsendes kun, hvis FAIF'ens forvaltning af
AlF'en er og vil vaere 1 overensstemmelse med dette direktiv, og hvis
FAIF'en i ovrigt opfylder dette direktiv.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland vedlegger en erklee-
ring om, at den pagzldende FAIF har tilladelse til at forvalte AlIF'er
med en serlig investeringsstrategi.
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4.  Efter at have fremsendt anmeldelsesdokumentet underretter de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland straks FAIF'en om frem-
sendelsen. FAIF'en kan pébegynde markedsforing af AIF'en i FAIF'ens
veertsland samme dag, som denne underretning finder sted.

I det omfang de er forskellige, underretter de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland ligeledes AlF'ens kompetente myndigheder om, at
FAIF'en kan pébegynde markedsferingen af andelene eller »C1 kapi-
talandelene <« i AlF'en i FAIF'ens vertsland.

5. De foranstaltninger, der er omhandlet i litra h) i bilag IV, er
omfattet af lovgivningen og tilsynet i FAIF'ens vartsland.

6. Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 2 omhandlede anmeldelses-
skrivelse fra FAIF'en og den i stk. 3 omhandlede erklering affattes pa et
sprog, der er gengs i den internationale finansverden.

Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer
elektronisk fremsendelse og arkivering af de i stk. 3 omhandlede doku-
menter.

7. Hvis der sker vesentlige a&ndringer i de oplysninger, der er afgivet
i henhold til stk. 2, underretter FAIF'en skriftligt de kompetente
myndigheder i hjemlandet om disse @ndringer mindst en maned,
inden disse @ndringer ivaerksettes, for sa vidt angér planlagte endrin-
ger, eller umiddelbart efter at @ndringen har fundet sted, for s& vidt
angar uforudsete endringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AIF'en i henhold til den planlagte @&ndring
ikke lengere ville vere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de relevante kompetente myndigheder uden unedig forsinkelse
FAIF'en om, at den ikke ma iverksatte @ndringen.

Hvis en planlagt @®ndring iverksattes pa trods af forste og andet afsnit,
eller hvis der har fundet en uforudset endring sted, hvorved FAIF'ens
forvaltning af AlF'en ikke lengere er i overensstemmelse med dette
direktiv, eller hvis FAIF'en 1 ovrigt ikke leengere opfylder dette direktiv,
treeffer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland alle beherige
foranstaltninger i1 overensstemmelse med artikel 46, herunder om
nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsfering af AlF'en.

Hvis ®ndringerne er acceptable, idet de ikke pavirker overholdelsen af
dette direktiv for sa vidt angar FAIF'ens forvaltning af AlF'en eller
FAIF'ens overholdelse af dette direktiv i evrigt, underretter de kompe-
tente myndigheder 1 FAIF'ens hjemland straks de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens veartsland om disse andringer.

8. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmessige tekniske stan-
darder til fastsettelse af:

a) formen og indholdet af en model for den i stk. 2 omhandlede anmel-
delsesskrivelse

b) formen og indholdet af en model for den i stk. 3 omhandlede erklz-
ring
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¢) formen af den i stk. 3 omhandlede fremsendelse, og
d) formen af den i stk. 7 omhandlede skriftlige underretning.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

9.  Med forbehold af artikel 43, stk. 1, kreever medlemsstaterne, at de
AlF'er, som forvaltes og markedsferes af FAIF'en, kun markedsfores til
professionelle investorer.

Artikel 33

Betingelser for forvaltning af EU-AIF'er, som er etableret i andre
medlemsstater, og for levering af ydelser i andre medlemsstater

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF, der har fiaet meddelt
tilladelse, direkte eller ved oprettelse af en filial

a) kan forvalte EU-AlF'er, der er etableret i en anden medlemsstat,
forudsat at FAIF'en har tilladelse til at forvalte den pageldende
type AlF'er

b) kan levere de i artikel 6, stk. 4, omhandlede ydelser, som den har
faet tilladelse til.

2. En FAIF, der har til hensigt at levere de i stk. 1 omhandlede
aktiviteter og ydelser for forste gang, meddeler de kompetente myndig-
heder i hjemlandet folgende oplysninger:

a) 1 hvilken medlemsstat den har til hensigt at forvalte AlF'er direkte
eller ved oprettelse af en filial og/eller at levere de i artikel 6, stk. 4,
omhandlede ydelser

b) en driftsplan, hvori det navnlig angives, hvilke ydelser den har til
hensigt at levere, og/eller hvilke AIF'er, den har til hensigt at
forvalte.

3. Hvis FAIF'en har til hensigt at oprette en filial, meddeler den i
tilleg til oplysningerne i stk. 2:

a) filialens organisatoriske struktur
b) adressen i AlF'ens hjemland, hvorfra dokumenter kan rekvireres

¢) navnene og kontaktoplysninger pa de personer, der er ansvarlige for
filialens ledelse.

4. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland fremsender
senest en maned efter at have modtaget hele den i stk. 2 omhandlede
dokumentation, eller senest to maneder efter at have modtaget hele den i
stk. 3 omhandlede dokumentation, denne fuldsteendige dokumentation
til de kompetente myndigheder i FAIF'ens veartsland. Denne fremsen-
delse sker kun, hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en er og vil vere i
overensstemmelse med dette direktiv, og hvis FAIF'en i ovrigt opfylder
dette direktiv.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland vedlegger en erklee-
ring om, at de har meddelt den pagaldende FAIF tilladelse.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland underretter gjeblik-
keligt FAIF'en om denne fremsendelse.

Efter at have modtaget underretning om fremsendelsen kan FAIF'en
pabegynde levering af ydelser i FAIF'ens veertsland.
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5. FAlF'ens vertsland stiller ikke yderligere krav til den pagaldende
FAIF pa de omrader, der er omfattet af dette direktiv.

6.  Hvis der sker @ndringer i de oplysninger, der er afgivet i henhold
til stk. 2 og, hvor det er relevant stk. 3, underretter FAIF'en skriftligt de
kompetente myndigheder i hjemlandet om disse @ndringer, senest en
maned inden disse endringer ivaerksettes, for sa vidt angér planlagte
@ndringer, eller umiddelbart efter at @ndringen har fundet sted, for sa
vidt angar uforudsete andringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en i henhold til en planlagt @ndring
ikke lengere ville veere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland uden unedig
forsinkelse FAIF'en om, at den ikke ma iverksette endringen.

Hvis en planlagt @ndring iveerksattes pa trods af forste og andet afsnit,
eller hvis en uforudset @ndring har fundet sted, hvorved FAIF'ens
forvaltning af AIF'en ikke langere ville veere i overensstemmelse med
dette direktiv, eller hvis FAIF'en i evrigt ikke lengere ville opfylde
dette direktiv, treeffer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland
alle beherige forskriftsmaessige foranstaltninger i overensstemmelse med
artikel 46.

Hvis @ndringerne er acceptable, idet de ikke pavirker FAIF'ens forvalt-
ning af AIF'en i overensstemmelse med dette direktiv, eller FAIF'ens
opfyldelse i ovrigt af dette direktiv, underretter de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland uden unedig forsinkelse de kompetente
myndigheder i FAIF'ens veartsland om disse @ndringer.

7. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA
udarbejde udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder til praecise-
ring af, hvilke oplysninger der skal meddeles, jf. stk. 2 og 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

8. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske stan-
darder til opstilling af standardformularer, modeller og procedurer for
videregivelse af oplysninger i overensstemmelse med stk. 2 og 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

KAPITEL VII
SARLIGE BESTEMMELSER FOR SA VIDT ANGAR TREDJELANDE

Artikel 34
Betingelser for EU-FAIF'er, som forvalter ikke-EU-AIF'er, der ikke
markedsferes i en medlemsstat

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF med tilladelse kan forvalte
ikke-EU-AIF'er, som ikke markedsferes i Unionen, forudsat at:
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a) FAIF'en overholder alle kravene i dette direktiv med undtagelse af
artikel 21 og 22 for sa vidt angar disse AlF'er, og

b) der er passende samarbejdsaftaler mellem de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland og tilsynsmyndighederne i det tredjeland,
hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, med henblik pa at sikre en effektiv
udveksling af oplysninger, som satter FAIF'ens kompetente myndig-
heder i stand til at udfere deres opgaver i overensstemmelse med
dette direktiv.

2. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 1 omhandlede samarbejds-
aftaler med henblik pd udformning af en felles ramme for at lette
indferelsen af disse samarbejdsaftaler med tredjelande.

3.  For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA retningslinjer for betingelserne for anvendelsen af de foranstalt-
ninger, som Kommissionen vedtager for sa vidt angdr de i stk. 1
omhandlede samarbejdsaftaler.

Artikel 35

Betingelser for markedsfering i Unionen ved hjelp af et
markedsferingspas af en ikke-EU-AIF, der forvaltes af en EU-FAIF

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF med tilladelse kan
markedsfore andele eller »C1 kapitalandele <« i de ikke-EU-AlIF'er,
som den forvalter, og i de EU-feeder-AlF'er, som ikke opfylder kravene
i artikel 31, stk. 1, andet afsnit, til professionelle investorer i Unionen,
forudsat at betingelserne i denne artikel er opfyldt.

2. FAIF'er skal overholde alle kravene i dette direktiv undtagen
kapitel VI. Derudover skal folgende betingelser vare opfyldt:

a) der skal vere passende samarbejdsaftaler mellem de kompetente
myndigheder i FAIF'ens hjemland og tilsynsmyndighederne i det
tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, med henblik pa i det
mindste at sikre en effektiv udveksling af oplysninger under hensyn-
tagen til artikel 50, stk. 4, som kan sette de kompetente myndig-
heder i stand til at udfere deres opgaver i overensstemmelse med
dette direktiv.

b) det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, ma ikke vaere opfort
pa den liste over ikke-samarbejdsvillige lande og territorier, som er
udarbejdet af FATEF.

c¢) det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, har undertegnet en
aftale med hjemlandet for den FAIF, der har tilladelse, og med alle
andre medlemsstater, hvor det er hensigten, at andele eller
» C1 kapitalandele € i ikke-EU-AIF'en skal markedsfores, og
denne aftale er helt i overensstemmelse med standarderne i artikel 26
i OECD's modelbeskatningsoverenskomst vedrerende indkomst og
formue og sikrer effektiv udveksling af oplysninger om skattefor-
hold, herunder eventuelle multilaterale skatteaftaler.
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Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i vurde-
ringen af anvendelsen af forste afsnits litra a) og b), som er foretaget af
de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland, kan den pigazldende
myndighed indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for
rammerne af de befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

3. Séafremt FAIF'en har til hensigt at markedsfore andele eller
» C1 kapitalandele € i ikke-EU-AIF'er i sit hjemland, indgiver
FAIF'en en anmeldelse til de kompetente myndigheder i sit hjemland
for hver af de ikke-EU-AlIF'er, som FAIF'en har til hensigt at markeds-
fore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag Il omhandlede dokumentation og
information.

4. Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget en fuldstendig
anmeldelse, jf. stk. 3, underretter de kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland FAIF'en om, hvorvidt den kan padbegynde markeds-
foring af den AIF, der er angivet i den i stk. 3 omhandlede anmeldelse,
pa dens omrade. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland kan
kun hindre markedsfering af AlF'en, hvis FAIF'ens forvaltning af
AlF'en ikke er eller ikke vil vere i overensstemmelse med dette direk-
tiv, eller hvis FAIF'en i ovrigt ikke vil opfylde eller ikke opfylder dette
direktiv. I tilfelde af en positiv afgerelse kan FAIF'en péabegynde
markedsforingen af AlF'en i sit hjemland fra datoen for de kompetente
myndigheders underretning herom.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland underretter ligeledes
ESMA om, at FAIF'en kan pabegynde markedsforingen af andele eller
» C1 kapitalandele <« i AlF'en i FAIF'ens hjemland.

5. Séfremt en FAIF har til hensigt at markedsfore andele eller
» C1 kapitalandele <« i ikke-EU-AIF'er i en anden medlemsstat end
sit hjemland, indgiver FAIF'en en anmeldelse til de kompetente myndig-
heder i sit hjemland for hver af de ikke-EU-AIF'er, som FAIF'en har til
hensigt at markedsfore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag IV omhandlede dokumentation og
information.

6. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland fremsender
senest 20 arbejdsdage efter datoen for modtagelse af det fuldstendige
anmeldelsesdokument jf. stk. 5, det fuldsteendige anmeldelsesdokument
til de kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor det er hensig-
ten, at AIF'en skal markedsfores. Fremsendelse sker kun, hvis FAIF'ens
forvaltning af AlF'en er og vil vaere i overensstemmelse med dette
direktiv, og hvis FAIF'en i ovrigt opfylder dette direktiv.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland vedlegger en erklee-
ring om, at den pagezldende FAIF har tilladelse til at forvalte AlIF'er
med en serlig investeringsstrategi.

7.  Efter at have fremsendt anmeldelsesdokumentet underretter de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland straks FAIF'en om frem-
sendelsen. FAIF'en kan pébegynde markedsforing af AlF'en i FAIF'ens
relevante vertslande fra den dag, hvor denne underretning fra de
kompetente myndigheder finder sted.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland underretter ogsa
ESMA om, at FAIF'en kan péabegynde markedsforingen af andele
eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en i FAIF'ens veartslande.
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8. De foranstaltninger, der er omhandlet i litra h) i bilag IV, er
omfattet af lovgivningen og tilsynet i FAIF'ens veartslande.

9.  Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 5 omhandlede anmeldelses-
skrivelse fra FAIF'en og den i stk. 6 omhandlede erklering affattes pa et
sprog, der er gaengs i den internationale finansverden.

Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer
elektronisk fremsendelse og arkivering af de i stk. 6 omhandlede doku-
menter.

10.  Hvis der sker vasentlige endringer i de oplysninger, der er
afgivet 1 henhold til stk. 3 eller stk. 5, underretter FAIF'en skriftligt
de kompetente myndigheder i sit hjemland om disse @ndringer mindst
en maned, inden ivaerksettelsen af en planlagt andring, eller umiddel-
bart efter at endringen har fundet sted, for sd vidt angar uforudsete
e@ndringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AIF'en i henhold til den planlagte @ndring
ikke langere ville vaere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland uden unedig
forsinkelse FAIF'en om, at den ikke ma ivaerksette @ndringen.

Hvis en planlagt @ndring iveerksattes pa trods af forste og andet afsnit,
eller hvis der har fundet en uforudset @ndring sted, hvorved FAIF'ens
forvaltning af AlF'en ikke langere ville veere i overensstemmelse med
dette direktiv, eller hvis FAIF'en i evrigt ikke lengere ville opfylde
dette direktiv, treeffer de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland
alle beherige foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 46,
herunder om nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsforing af
AlF'en.

Hvis andringerne er acceptable, idet de ikke pavirker FAIF'ens forvalt-
ning af AlF'en i overensstemmelse med dette direktiv eller FAIF'ens
opfyldelse af dette direktiv i evrigt, underretter de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland straks ESMA, for s& vidt som endringerne
vedrerer opheret med markedsforingen af visse AlF'er eller markeds-
foring af yderligere AlF'er, og, hvis det er relevant, de kompetente
myndigheder 1 FAIF'ens veartslande om disse @ndringer.

11.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 2, forste afsnit, litra a),
omhandlede samarbejdsaftaler med henblik pa udformning af en
feelles ramme for at lette indferelsen af disse samarbejdsaftaler med
tredjelande.

12.  For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel kan ESMA
udarbejde retningslinjer for betingelserne for anvendelsen af de
foranstaltninger, som Kommissionen vedtager vedrerende samarbejds-
aftaler 1 henhold til stk. 2, forste afsnit, litra a).

13. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder til fastleggelse af minimumsindholdet af de i stk. 2, forste
afsnit, litra a), omhandlede samarbejdsaftaler, saledes at det sikres, at
de kompetente myndigheder i savel hjemlandet som i vartslandet
modtager tilstreekkelig information til at kunne udeve deres tilsyns- og
undersogelsesbefojelser i henhold til dette direktiv.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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14.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder til praecisering
af procedurerne for samordning og udveksling af oplysninger mellem
den kompetente myndighed i hjemlandet og de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens vertslande.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

15.  Hvis en kompetent myndighed afviser en anmodning om udveks-
ling af oplysninger i henhold til de i stk. 14 omhandlede regulerings-
massige tekniske standarder, kan de bererte myndigheder indbringe
sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de befojelser,
den er tillagt ved artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

16.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmessige tekniske stan-
darder til fastsettelse af:

a) formen og indholdet af en model for den i stk. 3 omhandlede anmel-
delsesskrivelse

b) formen og indholdet af en model for den i stk. 5 omhandlede anmel-
delsesskrivelse

¢) formen og indholdet af en model for den i stk. 6 omhandlede erklee-
ring

d) formen af den i stk. 6 omhandlede fremsendelse
e) formen af den i stk. 10 omhandlede skriftlige underretning.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

17. Med forbehold af artikel 43, stk. 1, kraever medlemsstaterne, at
de AlF'er, som forvaltes og markedsferes af FAIF'en, kun markedsfores
til professionelle investorer.

Artikel 36

Betingelser for markedsforing i medlemsstaterne uden et
markedsferingspas af ikke-EU-AIF'er, som forvaltes af en EU-FAIF

1. Uden at det berorer artikel 35, kan medlemsstaterne tillade en EU-
FAIF med tilladelse at markedsfore andele eller » C1 kapitalandele <
i ikke-EU-AIF'er, som de forvalter, og i EU- feeder-AlF'er, som ikke
opfylder kravene i artikel 31, stk. 1, andet afsnit, til professionelle inve-
storer pa deres omrade, forudsat at:

a) FAIF'en overholder alle kravene i dette direktiv med undtagelse af
artikel 21. FAIF'en skal imidlertid sikre, at en eller flere enheder
udpeges til at udfere de i artikel 21, stk. 7, 8§ og 9, omhandlede
opgaver. FAIF'en mé ikke udfere disse funktioner. FAIF'en under-
retter sine tilsynsmyndigheder om identiteten af de enheder, der er
ansvarlige for udferelsen af de i artikel 21, stk. 7, 8 og 9, omhand-
lede opgaver
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b) der med henblik pa overvagning af systemiske risici og i overens-
stemmelse med internationale standarder findes passende samarbejds-
aftaler mellem de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland og
tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etab-
leret, for at sikre en effektiv udveksling af oplysninger, som satter
de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland i stand til at udfore
deres opgaver i overensstemmelse med dette direktiv

c¢) det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, ikke er opfert pa
den liste over ikke-samarbejdsvillige lande og territorier, som er
udarbejdet af FATF.

2. Medlemsstaterne kan pélegge FAIF'en strengere regler for sd vidt
angér markedsforingen af andele eller »C1 kapitalandele <« i ikke-
EU-AIF'er til investorer pd deres omrdde med henblik pd denne artikel.

3. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 1 omhandlede samarbejds-
aftaler med henblik pd udformning af en felles ramme for at lette
indferelsen af disse samarbejdsaftaler med tredjelande.

4. For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA retningslinjer for betingelserne for anvendelsen af de foranstalt-
ninger, som Kommissionen vedtager for sa vidt angdr de i stk. 1
omhandlede samarbejdsaftaler.

Artikel 37

Meddelelse af tilladelse til ikke-EU-FAIF'er, som har til hensigt at
forvalte EU-AIF'er og/eller at markedsfore AlF'er, som de
forvalter, i Unionen i henhold til artikel 39 eller 40

1.  Medlemsstaterne kraever, at ikke-EU-FAIF'er, der har til hensigt at
forvalte EU-AlIF'er og/eller at markedsfore AlF'er, som de forvalter, i
Unionen 1 henhold til artikel 39 eller 40, erhverver forudgaende
tilladelse fra de kompetente myndigheder i deres referencemedlemsstater
i overensstemmelse med denne artikel.

2. En ikke-EU-FAIF, som har til hensigt at erhverve en forudgaende
tilladelse som omhandlet i stk. 1, skal overholde dette direktiv med
undtagelse af kapitel VI. Hvis og i det omfang overholdelsen af en
bestemmelse i dette direktiv er uforenelig med overholdelsen af den
lovgivning, som ikke-EU-FAIF'en og/eller ikke-EU-AlIF'en, som
markedsfores i Unionen, er underlagt, er FAIF'en ikke forpligtet til at
overholde den pageldende bestemmelse i dette direktiv, safremt den kan
godtgere, at:

a) det er umuligt at forene sddan overholdelse med overholdelse af en
praceptiv bestemmelse i den lovgivning, som ikke-EU-FAIF'en
og/eller ikke-EU-AIF'en, som markedsferes i Unionen, er underlagt

b) den lovgivning, som ikke-EU-FAIF'en og/eller ikke-EU-AlIF'en er
underlagt, fastsatter en tilsvarende bestemmelse med samme regule-
rende formdl og med samme beskyttelsesniveau for investorerne i
den relevante AIF, og

c) ikke-EU-FAIF'en og/eller ikke-EU-AIF'en overholder den tilsvarende
bestemmelse som omhandlet i litra b).



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 79

3. En ikke-EU-FAIF, som har til hensigt at erhverve en forudgédende
tilladelse som omhandlet i stk. 1, skal have en retlig reprasentant, som
er etableret i FAIF'ens referencemedlemsstat. Den retlige reprasentant
skal vaere FAIF'ens kontaktpunkt i Unionen, og enhver officiel korre-
spondance mellem de kompetente myndigheder og FAIF'en, samt
mellem EU-investorer i den relevante AIF og FAIF'en, som omhandlet
i dette direktiv, skal finde sted gennem denne retlige reprasentant. Den
retlige repreesentant skal sammen med FAIF'en udfere compliancefunk-
tionerne vedrerende de forvaltnings- og markedsferingsaktiviteter, der
udferes af FAIF'en i henhold til dette direktiv.

4.  Referencemedlemsstaten for en ikke-EU-FAIF bestemmes séledes:

a) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt kun at forvalte en EU-AIF,
eller flere EU-AIF'er etableret i samme medlemsstat, og ikke agter
at markedsfore nogen AIF i henhold til artikel 39 eller 40 i Unionen,
anses hjemlandet for denne eller disse AlF'er for at vare reference-
medlemsstaten og de kompetente myndigheder i denne medlemsstat
for at vaere ansvarlige for at meddele tilladelse og fere tilsyn med
FAIF'en.

b) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt at forvalte flere EU-AIF'er
etableret i forskellige medlemsstater og ikke agter at markedsfere
nogen AIF i henhold til artikel 39 eller 40 i Unionen, er reference-
medlemsstaten enten:

i) den medlemsstat, hvor de fleste AlF'er er etableret, eller
ii) den medlemsstat, hvor sterstedelen af aktiverne forvaltes.

¢) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt kun at markedsfere én EU-AIF
i blot én medlemsstat, fastslas referencemedlemsstaten séledes:

i) safremt AlF'en har erhvervet tilladelse i eller er registreret i en
medlemsstat, AlF'ens hjemland eller den medlemsstat, hvor
FAIF'en har til hensigt at markedsfore AIF'en

i) safremt AlF'en ikke har erhvervet tilladelse i eller ikke er regi-
streret i en medlemsstat, den medlemsstat, hvor FAIF'en har til
hensigt at markedsfore AIF'en.

d) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt kun at markedsfere én EU-AIF
i blot én medlemsstat, er referencemedlemsstaten den pagaldende
medlemsstat.

e) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt kun at markedsfere én EU-
AIF, men i forskellige medlemsstater, fastslas referencemedlems-
staten saledes:

i) safremt AIF'en har erhvervet tilladelse i eller er registreret i en
medlemsstat, AIF'ens hjemland eller en af de medlemsstater, hvor
FAIF'en har til hensigt at udvikle effektiv markedsfering, eller

i) safremt AlF'en ikke har erhvervet tilladelse i eller ikke er regi-
streret 1 en medlemsstat, en af de medlemsstater, hvor FAIF'en
har til hensigt at udvikle effektiv markedsfering.

f) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt kun at markedsfere én ikke-
EU-AIF, men i forskellige medlemsstater, er referencemedlemsstaten
en af disse medlemsstater.
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g) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt at markedsfore flere EU-AIF'er
i Unionen, fastslas referencemedlemsstaten saledes:

i) safremt alle disse AIF'er har erhvervet tilladelse i eller er regi-
streret i den samme medlemsstat, disse AlF'ers hjemland eller den
medlemsstat, hvor FAIF'en har til hensigt at udvikle effektiv
markedsforing for sterstedelen af disse AlF'er

i) safremt ikke alle disse AIF'er har erhvervet tilladelse i eller er
registreret i den samme medlemsstat, den medlemsstat, hvor
FAIF'en har til hensigt at udvikle effektiv markedsforing for ster-
stedelen af disse AlF'er.

h) Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt at markedsfore flere EU-AIF'er
og ikke-EU-AIF'er, eller flere ikke-EU-AIF'er i Unionen, er referen-
cemedlemsstaten den medlemsstat, hvor FAIF'en har til hensigt
udvikle effektiv markedsfering for sterstedelen af disse AIF'er.

I overensstemmelse med kriterierne i forste afsnit, litra b), litra ¢), nr. 1),
litra e), litra f) og litra g), nr. i), er der flere mulige referencemedlems-
stater. 1 et sadant tilfelde krever medlemsstaterne, at den ikke-EU-
FAIF, som har til hensigt at forvalte EU-AIF'er uden at markedsfore
disse og/eller at markedsfore AlF'er, som den forvalter, i Unionen i
henhold til artikel 39 eller 40, indsender en anmodning til de kompe-
tente myndigheder i alle de medlemsstater, der kan komme i betragtning
som referencemedlemsstat i overensstemmelse med kriterierne angivet i
de neevnte litraer, saledes at disse medlemsstater indbyrdes kan fast-
legge referencemedlemsstaten. Disse kompetente myndigheder fast-
leegger inden for en maned efter modtagelsen af en sadan anmodning
indbyrdes, hvilken medlemsstat der skal vere referencemedlemsstat for
denne ikke-EU-FAIF. De kompetente myndigheder i den medlemsstat,
som udpeges som referencemedlemsstat, giver uden unedig forsinkelse
ikke-EU-FAIF'en meddelelse om denne udpegelse. Hvis ikke-EU-
FAIF'en ikke er beherigt informeret om de relevante kompetente
myndigheders afgerelse inden for en frist pa syv dage fra afgerelsen,
eller de kompetente myndigheder ikke har truffet afgerelse inden for
fristen pa en maned, kan ikke-EU-FAIF'en selv velge sin referencemed-
lemsstat pa grundlag af kriterierne i dette stykke.

FAIF'en skal kunne dokumentere, at den har til hensigt at udvikle
effektiv markedsforing i en bestemt medlemsstat ved at oplyse om sin
marketingstrategi over for de kompetente myndigheder i den medlems-
stat, den har anfort.

5. Medlemsstaterne krever, at en ikke-EU-FAIF, som har til hensigt
at forvalte EU-AIF'er uden at markedsfore disse og/eller at markedsfore
AlF'er, som den forvalter, i Unionen i henhold til artikel 39 eller 40,
skal indsende en ansegning om tilladelse til sin referencemedlemsstat.

Efter at have modtaget ansegningen om tilladelse vurderer de kompe-
tente myndigheder, hvorvidt FAIF'ens fastleeggelse af sin referencemed-
lemsstat er i overensstemmelse med kriterierne i stk. 4. Hvis de kompe-
tente myndigheder finder, at dette ikke er tilfeeldet, afviser de ikke-EU-
FAIF'ens ansegning om tilladelse sammen med en begrundelse herfor.
Hvis de kompetente myndigheder finder, at kriterierne i stk. 4 er
opfyldt, underretter de ESMA herom, idet de samtidig anmoder om
radgivning vedrerende vurderingen. [ underretningen til ESMA
oplyser de kompetente myndigheder ESMA om FAIF'ens begrundelse
for sin vurdering vedrerende referencemedlemsstaten og om FAIF'ens
marketingstrategi.
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ESMA yder ridgivning til de relevante kompetente myndigheder om
deres vurdering vedrerende referencemedlemsstaten i overensstemmelse
med kriterierne i stk. 4 senest én méned efter at have modtaget den i
andet afsnit omhandlede underretning. ESMA kan kun afgive et negativt
rad i tilfelde af, at den mener, at kriterierne i stk. 4 ikke er blevet
overholdt.

Fristen i artikel 8, stk. 5, suspenderes, imens ESMA foretager sin vurde-
ring i henhold til dette stykke.

Hvis de kompetente myndigheder foreslar at meddele tilladelse i
modstrid med rddet fra ESMA, jf. tredje afsnit, underretter de ESMA
herom med angivelse af deres begrundelse. ESMA offentligger det
faktum, at de kompetente myndigheder ikke efterlever eller agter at
efterleve dens rad. ESMA kan ogsd i hvert enkelt tilfelde beslutte,
om den vil offentliggere begrundelserne fra de kompetente myndigheder
for ikke at folge radet. De kompetente myndigheder modtager forudga-
ende meddelelse om en sadan offentliggerelse.

Hvis de kompetente myndigheder foresldr at meddele tilladelse i
modstrid med radet fra ESMA, jf. tredje afsnit, og FAIF'en har til
hensigt at markedsfore andele eller »C1 kapitalandele € i AlF'er,
som den forvalter, i andre medlemsstater end referencemedlemsstaten,
underretter de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten ogsa
de kompetente myndigheder i de padgaldende medlemsstater herom med
angivelse af deres begrundelse. Safremt det er relevant, informerer de
kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten ogsa de kompetente
myndigheder i de af FAIF forvaltede AIF's hjemlande herom med angi-
velse af deres begrundelse.

6. Hvis en kompetent myndighed i en medlemsstat er uenig i den
vurdering, der er foretaget med hensyn til FAIF'ens fastleggelse af
referencemedlemsstat, kan den péagaeldende myndighed indbringe
sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de befojelser,
den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

7. Med forbehold af stk. 8 meddeles der ikke tilladelse, medmindre
folgende supplerende betingelser er opfyldt:

a) Referencemedlemsstaten er anfert af FAIF'en i overensstemmelse
med kriterierne i stk. 4 og stottes af offentliggerelsen af marketings-
trategien, og de relevante myndigheder har overholdt den i stk. 5
fastsatte procedure.

b) FAIF'en har udpeget en retlig reprasentant, som er etableret i
FAIF'ens referencemedlemsstat.

¢) Den retlige reprasentant fungerer, sammen med FAIF'en selv, som
ikke-EU-FAIF'ens kontaktperson for investorerne i de relevante
AlF'er, for ESMA og for de kompetente myndigheder for sd vidt
angar de aktiviteter, for hvilke FAIF'en er meddelt tilladelse i Unio-
nen, og skal som minimum vere tilstrekkeligt egnet til at udfere
compliancefunktionerne i medfer af dette direktiv.

d) Der foreligger hensigtsmassige samarbejdsaftaler mellem de kompe-
tente myndigheder i referencemedlemsstaten, de kompetente myndig-
heder i de bererte EU-AIF'ers hjemland samt tilsynsmyndighederne
det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, med henblik pa i
det mindste at sikre en effektiv udveksling af oplysninger, der kan
sette de kompetente myndigheder i stand til at udfere deres opgaver
i henhold til dette direktiv.
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e) Det tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en er etableret, er ikke opfert
som et ikke-samarbejdsvilligt land og territorium af FATF.

f) Det tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en er etableret, har indgdet en
aftale med referencemedlemsstaten, som fuldt ud overholder standar-
derne 1 artikel 26 1 OECD's modelbeskatningsoverenskomst
vedrerende indkomst og formue og sikrer en effektiv informations-
udveksling om skatteforhold, herunder eventuelle multilaterale skat-
teaftaler.

g) De kompetente myndigheders effektive gennemforelse af deres
tilsynsopgaver i henhold til dette direktiv forhindres hverken af et
tredjelands love eller administrative bestemmelser, som FAIF'en er
underlagt, eller af begraensninger i de tilsyns- og undersogelsesbefo-
jelser, som gelder for det pagaldende tredjelands tilsynsmyndighe-
der.

Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i vurde-
ringen af anvendelsen af litra a)-e) og g) i dette stykkes forste afsnit,
som er foretaget af de kompetente myndigheder i FAIF'ens reference-
medlemsstat, kan den pédgeldende myndighed indbringe sagen for
ESMA, der kan handle inden for rammerne af de befojelser, den er
tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis en EU-AIF's kompetente myndighed ikke inden for en rimelig frist
indgar en samarbejdsaftale som kraevet i forste afsnit, litra d), kan
referencemedlemsstatens kompetente myndigheder indbringe sagen for
ESMA, der kan handle inden for rammerne af de befojelser, den er
tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

8.  Tilladelsen skal ske i overensstemmelse med bestemmelserne i
kapitel 11, som finder tilsvarende anvendelse, forudsat at felgende krite-
rier er opfyldt:

a) De i artikel 7, stk. 2, omhandlede oplysninger suppleres af:

i) FAIF'ens begrundelse for sin vurdering vedrerende reference-
medlemsstaten i overensstemmelse med kriterierne i stk. 4
sammen med oplysninger om marketingstrategien

ii) en liste over de bestemmelser i dette direktiv, som det er umuligt
for FAIF'en at overholde, eftersom en sddan overholdelse i over-
ensstemmelse med bestemmelserne i stk. 2 ville vere uforenelig
med overholdelsen af en preeceptiv bestemmelse i den lovgiv-
ning, som ikke-EU-FAIF'en, eller den ikke-EU-AIF, som
markedsfores i Unionen, er underlagt

iii) skriftlig dokumentation baseret pa de reguleringsmeessige
tekniske standarder, der er udviklet af ESMA, for, at lovgiv-
ningen i det relevante tredjeland indeholder en bestemmelse
svarende til den bestemmelse, der er umulig at overholde, og
som har den samme forskriftsmessige hensigt og giver det
samme beskyttelsesniveau for investorerne i de relevante
AlF'er, samt at FAIF'en overholder denne tilsvarende bestem-
melse; sadan skriftlig dokumentation stettes af en juridisk udta-
lelse om, at den relevante uforenelige praceptive bestemmelse
findes i tredjelandets lovgivning, herunder en beskrivelse af
bestemmelsens lovgivningsmassige formal og karakteren af
den tilsigtede investorbeskyttelse, og
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iv) oplysninger om navn og etableringssted for FAIF'ens retlige
reprasentant.

b) De i artikel 7, stk. 3, naevnte oplysninger kan begranses til kun at
omfatte de EU-AIF'er, som FAIF'en har til hensigt at forvalte, og de
AlF'er, som FAIF'en forvalter og har til hensigt at markedsfore i
Unionen ved hjelp af et markedsferingspas.

c) Artikel 8, stk. 1, litra a), bererer ikke narvarende artikels stk. 2.
d) Artikel 8, stk. 1, litra e), finder ikke anvendelse.

e) Artikel 8, stk. 5, andet afsnit, skal forstds som omfattende en henvis-
ning til »den oplysning, der er omhandlet i artikel 37, stk. 8, forste
afsnit, litra a)«.

Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i den
tilladelse, der er givet af de kompetente myndigheder i FAIF'ens refe-
rencemedlemsstat, kan den pagezldende kompetente myndighed
indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de
befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

9.  Huvis de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten mener,
at FAIF'en kan péberabe sig stk. 2 med henblik pa at blive fritaget for at
opfylde visse bestemmelser i dette direktiv, underretter de uden unedig
forsinkelse ESMA herom. Denne vurdering skal stettes af oplysningerne
fra FAIF'en i overensstemmelse med stk. 8, forste afsnit, litra a), nr. ii)

og iii).

ESMA yder radgivning til de relevante kompetente myndigheder om
deres vurdering vedrerende anmodningen om fritagelse fra at overholde
dette direktiv som folge af uforenelighed som omhandlet i stk. 2 senest
én maned efter at have modtaget den i forste afsnit omhandlede under-
retning. Rédgivningen kan navnlig dreje sig om at vurdere, hvorvidt
betingelserne for en sadan fritagelse synes at vaere opfyldt, set i lyset
af de i stk. 8, forste afsnit, litra a), nr. ii) og iii), omhandlede oplys-
ninger fra FAIF'en samt de reguleringsmaessige tekniske standarder om
ekvivalens. ESMA skal forsoge at etablere en felleseuropaisk tilsyns-
kultur og en konsekvent tilsynspraksis samt sikre, at de kompetente
myndigheder anvender en konsekvent tilgang for sd vidt angar anven-
delsen af dette stykke.

Fristen 1 artikel 8, stk. 5, suspenderes, imens ESMA foretager sin vurde-
ring i henhold til dette stykke.

Hvis de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten agter at
meddele tilladelse i modstrid med radet fra ESMA i andet afsnit, under-
retter de ESMA herom med angivelse af deres begrundelse. ESMA
offentligger det faktum, at de kompetente myndigheder ikke efterlever
eller agter at efterleve rddet. ESMA kan ogsd i hvert enkelt tilfelde
beslutte at offentliggere de kompetente myndigheders begrundelser for
ikke at folge rddet. De pagaeldende kompetente myndigheder modtager
forudgaende meddelelse om en sddan offentliggerelse.

Hvis de kompetente myndigheder foreslar at meddele tilladelse i
modstrid med radet fra ESMA, jf. andet afsnit, og FAIF'en har til
hensigt at markedsfore andele eller »C1 kapitalandele € i AlF'er,
som den forvalter, i andre medlemsstater end referencemedlemsstaten,
underretter de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten ogsa
de kompetente myndigheder i de padgaldende medlemsstater herom med
angivelse af deres begrundelse.
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Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i vurde-
ringen af anvendelsen af narvarende stykke, som er foretaget af de
kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat, kan den
pageldende myndighed indbringe sagen for ESMA, der kan handle
inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19
i forordning (EU) nr. 1095/2010.

10.  De kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten informerer
uden unedig forsinkelse ESMA om resultatet af den forste tilladelses-
procedure, om enhver @ndring af FAIF'ens tilladelse og enhver inddra-
gelse af tilladelse.

De kompetente myndigheder informerer ESMA om de ansegninger om
tilladelse, som de har afslaet, og leverer oplysninger om den FAIF, der
har ansegt om tilladelse, og om arsagerne til afslaget. ESMA forer et
centralt register over disse oplysninger, som efter anmodning stér til
radighed for kompetente myndigheder. De kompetente myndigheder
behandler disse oplysninger som fortrolige.

11.  Fastsettelsen af referencemedlemsstaten bliver ikke berert af
FAIF'ens videre forretningsmessige udvikling i Unionen. Safremt
FAIF'en imidlertid e@ndrer sin marketingsstrategi i lobet af to ar efter
sin forste tilladelse, og denne @ndring ville have pavirket bestemmelsen
af referencemedlemsstaten, hvis den endrede marketingsstrategi havde
vaeret den oprindelige marketingsstrategi, underretter FAIF'en de
kompetente myndigheder i den oprindelige referencemedlemsstat om
denne @ndring, inden den ivaerksattes, og angiver sin referencemed-
lemsstat i overensstemmelse med de kriterier, der er fastsat i stk. 4,
og baseret pa den nye strategi. FAIF'en begrunder sin vurdering ved
at oplyse sin nye marketingsstrategi til sin oprindelige referencemed-
lemsstat. FAIF'en giver samtidig oplysninger om sin retlige repraesen-
tant, herunder dennes navn og ectableringssted. Den retlige repreesentant
skal vere etableret i den nye referencemedlemsstat.

Den oprindelige referencemedlemsstat vurderer, hvorvidt FAIF'ens
bestemmelse af referencemedlemsstat i henhold til forste afsnit er
korrekt, og underretter ESMA herom. ESMA yder radgivning
vedrerende de kompetente myndigheders vurdering. De kompetente
myndigheder angiver i deres underretning til ESMA FAIF'ens begrun-
delse for sin vurdering vedrerende referencemedlemsstaten og giver den
oplysninger om FAIF'ens nye marketingstrategi.

ESMA yder radgivning til de relevante kompetente myndigheder
vedrorende deres vurdering senest én maned efter at have modtaget
den i andet afsnit omhandlede underretning. ESMA afgiver kun et
negativt rad i tilfeelde af, at den mener, at kriterierne i stk. 4 ikke er
blevet overholdt.

Efter at have modtaget ESMA's rad, jf. tredje afsnit, informerer de
kompetente myndigheder i den oprindelige referencemedlemsstat ikke-
EU-FAIF'en, dennes oprindelige retlige representant og ESMA om
deres afgorelse.

Hvis de kompetente myndigheder i den oprindelige referencemedlems-
stat er enige i FAIF'ens vurdering, underretter de desuden de kompe-
tente myndigheder i den nye referencemedlemsstat om @ndringen. Den
oprindelige referencemedlemsstat overferer uden unedig forsinkelse en
kopi af FAIF'ens tilladelse og tilsynsakter til den nye referencemedlems-
stat. Fra og med overforslen af tilladelsen og tilsynsakterne vil de
kompetente myndigheder i den nye referencemedlemsstat vere ansvar-
lige for tilladelser til og tilsynet med FAIF'en.
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Hvis de kompetente myndigheders endelige vurdering er i modstrid med
radet fra ESMA, jf. tredje afsnit:

a) underretter de kompetente myndigheder ESMA herom med angivelse
af deres begrundelse. ESMA offentligger det faktum, at de kompe-
tente myndigheder ikke efterlever eller agter at efterleve dens rad.
ESMA kan ogsa i hvert enkelt tilfelde beslutte at offentliggere de
kompetente myndigheders begrundelse for ikke at folge radet. De
pageldende kompetente myndigheder modtager forudgaende medde-
lelse om en sadan offentliggerelse

b) séfremt FAIF'en markedsforer andele eller » C1 kapitalandele <« i
AlF'er, som den forvalter, i andre medlemsstater end den oprindelige
referencemedlemsstat, underretter de kompetente myndigheder i den
oprindelige referencemedlemsstat ogsd de kompetente myndigheder i
disse andre medlemsstater herom med angivelse af deres begrun-
delse. Safremt det er relevant, informerer de kompetente myndig-
heder i referencemedlemsstaten ogsd de kompetente myndigheder i
de af FAIF'en forvaltede AlF'ers hjemlande herom med angivelse af
deres begrundelse.

12. Hvis det inden for to ar efter, at en FAIF har erhvervet sin
tilladelse, fremgér af FAIF'ens faktiske forretningsmassige udvikling i
Unionen, at den marketingstrategi, som FAIF'en prasenterede pa det
tidspunkt, hvor den erhvervede sin tilladelse, ikke er blevet fulgt, eller
at FAIF'en har afgivet falske udsagn derom, eller hvis FAIF'en har
@ndret sin marketingstrategi uden at opfylde stk. 11, anmoder de
kompetente myndigheder i den oprindelige referencemedlemsstat
FAIF'en om at angive den korrekte referencemedlemsstat pa grundlag
af den aktuelle marketingstrategi. Den i stk. 11 navnte procedure finder
tilsvarende anvendelse. Hvis FAIF'en ikke efterkommer anmodningen
fra de kompetente myndigheder, inddrager disse dens tilladelse.

Hvis FAIF'en @ndrer sin marketingstrategi efter den i stk. 11 omhand-
lede periode og ensker at @ndre sin referencemedlemsstat pa grundlag
af den nye marketingstrategi, kan FAIF'en indgive en anmodning om at
@ndre sin referencemedlemsstat til de kompetente myndigheder i den
oprindelige referencemedlemsstat. Den i stk. 11 navnte procedure finder
tilsvarende anvendelse.

Hvis en kompetent myndighed i en medlemsstat er uenig i den vurde-
ring, der er foretaget med hensyn til fastleggelse af referencemedlems-
staten i henhold til stk. 11 eller nerverende stykke, kan de berorte
myndigheder indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for
rammerne af de befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

13.  Enhver tvist, der matte opstd mellem de kompetente myndigheder
i FAIF'ens referencemedlemsstat og FAIF'en, bilegges i overensstem-
melse med loven i referencemedlemsstaten og under dennes jurisdiktion.

Enhver tvist, der métte opstd mellem FAIF'en eller AlF'en og EU-inve-
storer i den relevante AIF bileegges i overensstemmelse med loven i en
medlemsstat og under dennes jurisdiktion.

14. Kommissionen vedtager gennemforelsesretsakter til precisering
af den procedure, som de mulige referencemedlemsstater skal folge
ved indbyrdes fastleggelse af referencemedlemsstaten blandt disse
medlemsstater, jf. stk. 4, andet afsnit. Disse gennemforelsesretsakter
vedtages efter undersegelsesproceduren i artikel 59, stk. 2.
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15.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 7, forste afsnit, litra d),
omhandlede samarbejdsaftaler med henblik pa udformning af en
feelles ramme for at lette indferelsen af disse samarbejdsaftaler med
tredjelande.

16.  For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel kan ESMA
udarbejde retningslinjer til fastleeggelse af betingelserne for anvendelse
af de foranstaltninger, som Kommissionen vedtager vedrerende de 1 stk.
7, forste afsnit, litra d), omhandlede samarbejdsaftaler.

17.  ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske stan-
darder til fastleggelse af minimumsindholdet af de 1 stk. 7, forste
afsnit, litra d), omhandlede samarbejdsaftaler, sdledes at det sikres, at
de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten og de kompetente
myndigheder i vertslandene modtager tilstreekkelig information til at
kunne udeve deres tilsyns- og undersegelsesbefojelser i henhold til
dette direktiv.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

18.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder til praecisering
af procedurerne for samordning og udveksling af oplysninger mellem
den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten og de kompetente
myndigheder 1 FAIF'ens vartslande.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

19.  Hvis en kompetent myndighed afviser en anmodning om udveks-
ling af oplysninger i henhold til de i stk. 17 omhandlede regulerings-
messige tekniske standarder, kan de bererte kompetente myndigheder
indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de
befojelser, den er tillagt ved artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

20. I henhold til artikel 29 i forordning (EU) nr. 1095/2010 skal
ESMA fremme effektiv bilateral og multilateral informationsudveksling
mellem de kompetente myndigheder i ikke-EU-FAIF'ens referencemed-
lemsstat og de kompetente myndigheder i den pageldende FAIF's
vaertslande under fuld overholdelse af galdende fortroligheds- og data-
beskyttelsesbestemmelser i den relevante EU-lovgivning.

21. I henhold til artikel 31 i forordning (EU) nr. 1095/2010 skal
ESMA varetage en overordnet samordningsrolle mellem den kompe-
tente myndighed i ikke-EU-FAIF'ens referencemedlemsstat og de
kompetente myndigheder i den pagaldende FAIF's vartslande. ESMA
kan navnlig:

a) fremme udvekslingen af oplysninger mellem de berorte kompetente
myndigheder

b) fastsld omfanget af de oplysninger, som referencemedlemsstatens
kompetente myndighed skal give til de bererte myndigheder i varts-
landene
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c) treffe enhver passende foranstaltning i tilfeelde af udviklinger, der
kan bringe de finansielle markeders funktion i fare, med henblik pa
at lette samordningen af skridt, der tages af referencemedlemsstatens
kompetente myndighed og af vartslandenes kompetente myndig-
heder i relation til ikke-EU-FAIF'er.

22.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske stan-
darder til fastleggelse af formen og indholdet af den i stk. 12, andet
afsnit, omhandlede anmodning.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

23.  For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder om folgende:

a) Den méde, hvorpd en FAIF skal opfylde kravene i dette direktiv, i
betragtning af at FAIF'en er etableret i et tredjeland, og navnlig
foreleeggelsen af de i artikel 22-24 kreevede oplysninger.

b) De betingelser, hvorpd den lovgivning, som en ikke-EU-FAIF eller
en ikke-EU-AIF er underlagt, anses for at tilvejebringe en tilsvarende
bestemmelse, der har den samme forskriftsmassige hensigt og giver
det samme beskyttelsesniveau for de relevante investorer.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 38
Peer review af tilladelse til og tilsyn med ikke-EU-FAIF'er

1. ESMA gennemforer hvert ar peer reviews af de kompetente
myndigheders tilsynsaktiviteter i forbindelse med tilladelse til og
tilsyn med ikke-EU-FAIF'er, som er omfattet af artikel 37, 39, 40 og
41, med henblik pa yderligere at styrke konsekvensen i resultaterne af
tilsynet i overensstemmelse med artikel 30 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

2. Inden den 22. juli 2013 udarbejder ESMA metoder, der giver
mulighed for objektiv vurdering og sammenligning mellem de evalue-
rede myndigheder.

3. Peer reviewet omfatter navnlig en vurdering af:

a) konvergensgraden i den tilsynspraksis, der er opnaet med hensyn til
tilladelse til og tilsyn med ikke-EU-FAIF'er

b) i hvilket omfang tilsynspraksissen opfylder de mélsatninger, der er
opstillet i dette direktiv

c) den effektivitet og konvergensgrad, der er opndet med hensyn til
hédndhavelse af dette direktiv og gennemforelsesforanstaltningerne i
forbindelse hermed samt de reguleringsmaessige og gennemforelses-
massige tekniske standarder, der er udarbejdet af ESMA i henhold
til dette direktiv, herunder administrative foranstaltninger og sank-
tioner mod ikke-EU-FAIF'er, hvis dette direktiv ikke er blevet over-
holdt.
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4.  Pa grundlag af peer reviewets konklusioner kan ESMA udstede
retningslinjer og henstillinger i overensstemmelse med artikel 16 i
forordning (EU) nr. 1095/2010 med henblik pa at indfere en konsekvent
og effektiv praksis for tilsyn med ikke-EU-FAIF'er.

5. De kompetente myndigheder bestraber sig pa at efterleve disse
retningslinjer og henstillinger.

6. Senest to maneder efter udarbejdelsen af en retningslinje eller
henstilling bekraefter hver enkelt kompetent myndighed, om den efter-
lever eller agter at efterleve denne retningslinje eller henstilling. Hvis en
kompetent myndighed ikke efterlever eller agter at efterleve den, under-
retter den ESMA og angiver sin begrundelse herfor.

7. ESMA offentligger det faktum, at en kompetent myndighed ikke
efterlever eller agter at efterleve den pédgeldende retningslinje eller
henstilling. ESMA kan ogsé i hvert enkelt tilfeelde beslutte at offentlig-
gore begrundelserne fra den kompetente myndighed for ikke at efterleve
den pagaeldende retningslinje eller henstilling. Den kompetente
myndighed modtager forudgaende meddelelse om en sadan offentligge-
relse.

8. ESMA underretter i den i artikel 43, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 1095/2010 omhandlede rapport Europa-Parlamentet, Radet og
Kommissionen om de retningslinjer og henstillinger, der er udstedt i
henhold til denne artikel, idet den oplyser, hvilke kompetente myndig-
heder der ikke har efterlevet dem, og redeger for, hvordan ESMA agter
at sikre, at disse kompetente myndigheder overholder dens henstillinger
og retningslinjer i fremtiden.

9.  Kommissionen tager beherigt hensyn til disse rapporter ved sin
revision af dette direktiv, jf. artikel 69, og eventuelle efterfolgende
evalueringer, den maétte foretage.

10. ESMA offentligger den bedste praksis, der afdaekkes i peer
reviews. Derudover kan alle andre resultater fra peer reviews offentlig-
gores med forbehold af tilsagn fra den kompetente myndighed, der er
genstand for peer reviewet.

Artikel 39

Betingelser for markedsfering i Unionen ved hjelp af et
markedsferingspas af EU-AIF'er forvaltet af en ikke-EU-FAIF

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en ikke-EU-FAIF, der har erhvervet
beherig tilladelse, ved hjelp af et markedsferingspas kan markedsfore
andele eller »C1 kapitalandele <« i en EU-AIF, som den forvalter, til
professionelle investorer i Unionen, sé snart betingelserne i denne artikel
er opfyldt.

2. Safremt FAIF'en har til hensigt at markedsfore andele eller
» C1 kapitalandele € i EU-AIF'en i sin referencemedlemsstat,
indgiver den en anmeldelse til de kompetente myndigheder i sin refe-
rencemedlemsstat for hver af de EU-AIF'er, som den har til hensigt at
markedsfore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag III omhandlede dokumentation og
information.
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3. Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget en fuldstendig
anmeldelse, jf. stk. 2, underretter de kompetente myndigheder i
FAIF'ens referencemedlemsstat FAIF'en om, hvorvidt den kan pabe-
gynde markedsforing af den AIF, der er angivet i den i stk. 2 omhand-
lede anmeldelse, pa dens omrdde. De kompetente myndigheder i
FAIF'ens referencemedlemsstat ma kun hindre markedsforing af
AlF'en, hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en ikke er eller ikke wvil
vaere 1 overensstemmelse med dette direktiv, eller hvis FAIF'en i
ovrigt ikke opfylder eller ikke vil opfylde dette direktiv. I tilfeelde af
en positiv afgerelse kan FAIF'en pabegynde markedsforingen af AlF'en
i sin referencemedlemsstat fra datoen for de kompetente myndigheders
underretning herom.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat under-
retter ogsa ESMA og AlF'ens kompetente myndigheder om, at
FAIF'en kan pabegynde markedsforingen af andele eller » C1 kapita-
landele < i AlF'en i FAIF'ens referencemedlemsstat.

4.  Séafremt FAIF'en har til hensigt at markedsfore andele eller
» C1 kapitalandele <« i EU-AIF'en i andre medlemsstater end sin refe-
rencemedlemsstat, indgiver den en anmeldelse til de kompetente
myndigheder i sin referencemedlemsstat for hver af de EU-AlF'er,
som den har til hensigt at markedsfere.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag IV omhandlede dokumentation og
information.

5. Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget det i stk. 4 omhand-
lede anmeldelsesdokument fremsender de kompetente myndigheder i
referencemedlemsstaten anmeldelsesdokumentet til de kompetente
myndigheder i den medlemsstat, hvor det er hensigten, at andele eller
» C1 kapitalandele <« i AlF'en skal markedsfores. Fremsendelse sker
kun, hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en er og vil vaere i overensstem-
melse med dette direktiv, og hvis FAIF'en i evrigt opfylder dette direk-
tiv.

De kompetente myndigheder 1 FAIF'ens referencemedlemsstat
vedlaegger en erklering om, at den pagaldende FAIF har tilladelse til
at forvalte AlF'er med en sarlig investeringsstrategi.

6. Efter at have fremsendt anmeldelsesdokumentet underretter de
kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat straks
FAIF'en om fremsendelsen. FAIF'en kan pabegynde markedsforing af
AlF'en i de relevante vertslande fra datoen for denne underretning.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat under-
retter ogsé ESMA og AlF'ens kompetente myndigheder om, at
FAIF'en kan pébegynde markedsforingen af andelene eller »C1 kapi-
talandelene < i AlF'en i FAIF'ens vertslande.

7.  De foranstaltninger, der er omhandlet i litra h) i bilag IV, er
omfattet af lovgivningen og tilsynet i FAIF'ens vartslande.

8.  Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 4 omhandlede anmeldelses-
skrivelse fra FAIF'en og den i stk. 5 omhandlede erklering affattes pa et
sprog, der er gaengs i den internationale finansverden.

Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer
elektronisk fremsendelse og arkivering af de i stk. 6 omhandlede doku-
menter.
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9.  Huvis der sker vaesentlige andringer i de oplysninger, der er afgivet
i henhold til stk. 2 og/eller stk. 4, underretter FAIF'en skriftligt de
kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten om disse @ndringer,
senest en maned inden disse andringer ivaerksettes, for sd vidt angar
planlagte andringer, eller umiddelbart efter at endringen har fundet
sted, for s& vidt angér uforudsete @ndringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en i henhold til en planlagt @ndring
ikke lengere ville veere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de kompetente myndigheder i1 referencemedlemsstaten uden
unedig forsinkelse FAIF'en om, at den ikke ma ivarksette andringen.

Hvis den planlagte endring ivarksattes pa trods af ferste og andet
afsnit, eller hvis der har fundet en uforudset @ndring sted, hvorved
FAIF'ens forvaltning af AlF'en ikke langere er i overensstemmelse
med dette direktiv, eller FAIF'en i ovrigt ikke langere opfylder dette
direktiv, treeffer de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten
alle beherige foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 46,
herunder om nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsfering af
AlF'en.

Hvis @ndringerne er acceptable, idet de ikke pavirker FAIF'ens forvalt-
ning af AlF'en i overensstemmelse med dette direktiv, eller FAIF'ens
opfyldelse af dette direktiv i evrigt, underretter de kompetente myndig-
heder i referencemedlemsstaten straks ESMA, for sa vidt som andrin-
gerne vedrerer opher med markedsforingen af visse AlF'er eller
markedsforing af yderligere AlF'er, og hvis det er relevant, de kompe-
tente myndigheder i vartslandene om disse @ndringer.

10.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske stan-
darder til fastsattelse af folgende:

a) formen og indholdet af en model for den i stk. 2 og 4 omhandlede
anmeldelsesskrivelse

b) formen og indholdet af en model for den i stk. 5 omhandlede erklze-
ring

¢) formen af den i stk. 5 omhandlede fremsendelse, og
d) formen af den i stk. 9 omhandlede skriftlige underretning.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmeessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

11.  Med forbehold af artikel 43, stk. 1, kraever medlemsstaterne, at
AlF'er, som forvaltes og markedsferes af FAIF'en, kun markedsfores til
professionelle investorer.

Artikel 40

Betingelser for markedsfering i Unionen ved hjelp af et
markedsferingspas af ikke-EU-AIF'er forvaltet af en ikke-EU-FAIF

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en ikke-EU-FAIF, som har erhvervet
beherig tilladelse, kan markedsfere andele eller »C1 kapitalandele <«
i en ikke-EU-AIF, som den forvalter, til professionelle investorer i
Unionen, sa snart betingelserne i denne artikel er opfyldt.
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2. Ud over kravene i dette direktiv til EU-FAIF'er, skal folgende
betingelser vere opfyldt for ikke-EU-FAIF'er:

a) Der er passende samarbejdsaftaler mellem de kompetente myndig-
heder i referencemedlemsstaten og tilsynsmyndighederne i det tred-
jeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, med henblik pa i det
mindste at sikre en effektiv udveksling af oplysninger, som kan
sette de kompetente myndigheder i stand til at udfere deres
opgaver i henhold til dette direktiv.

b

—~

Det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, er ikke opfert pa
den liste over ikke-samarbejdsvillige lande og territorier, som er
udarbejdet af FATF.

¢) Det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret, har undertegnet en
aftale med referencemedlemsstaten og med alle andre medlemsstater,
hvor det er hensigten, at andele eller »C1 kapitalandele <« i ikke-
EU-AIF'en skal markedsfores, og denne aftale er fuldstendig i over-
ensstemmelse med standarderne i artikel 26 i OECD's modelbeskat-
ningsoverenskomst vedrerende indkomst og formue og sikrer
effektiv udveksling af oplysninger om skatteforhold, herunder multil-
aterale skatteaftaler.

Hvis en kompetent myndighed i en anden medlemsstat er uenig i vurde-
ringen af anvendelsen af forste afsnit, litra a) og b), som er foretaget af
de kompetente myndigheder FAIF'ens referencemedlemsstat, kan de
pageldende myndigheder indbringe sagen for ESMA, der kan handle
inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19
i forordning (EU) nr. 1095/2010.

3. FAIF'en indgiver en anmeldelse til de kompetente myndigheder i
sin referencemedlemsstat for hver ikke-EU-AIF, som den har til hensigt
at markedsfere i sin referencemedlemsstat.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag III omhandlede dokumentation og
information.

4. Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget en fuldstendig
anmeldelse, jf. stk. 3, underretter de kompetente myndigheder i
FAIF'ens referencemedlemsstat FAIF'en om, hvorvidt den kan pabe-
gynde markedsforing af den AIF, der er angivet i den i stk. 3 omhand-
lede anmeldelse, pa dens omrdde. De kompetente myndigheder i
FAIF'ens referencemedlemsstat md kun hindre markedsforing af
AlF'en, hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en ikke er eller ikke vil
vere 1 overensstemmelse med dette direktiv, eller hvis FAIF'en i
ovrigt ikke opfylder eller ikke vil opfylde dette direktiv. I tilfelde af
en positiv afgerelse kan FAIF'en pabegynde markedsferingen af AlF'en
i sin referencemedlemsstat fra datoen for de kompetente myndigheders
underretning herom.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat under-
retter ogsd ESMA om, at FAIF'en kan pabegynde markedsferingen af
andele eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en i FAIF'ens referencemed-
lemsstat.

5. Séafremt FAIF'en har til hensigt ogsd at markedsfore andele eller
» C1 kapitalandele < i en ikke-EU-AIF i andre medlemsstater end sin
referencemedlemsstat, indgiver den en anmeldelse til de kompetente
myndigheder i sin referencemedlemsstat for hver af de ikke-EU-
AlF'er, som den har til hensigt at markedsfore.

Anmeldelsen skal omfatte den i bilag IV omhandlede dokumentation og
information.
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6.  Senest 20 arbejdsdage efter at have modtaget det i stk. 5 omhand-
lede fuldsteendige anmeldelsesdokument fremsender de kompetente
myndigheder i referencemedlemsstaten det fuldstendige anmeldelses-
dokument til de kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor det
er hensigten, at andele eller P»C1 kapitalandele € i AlF'en skal
markedsfores. Fremsendelse sker kun, hvis FAIF'ens forvaltning af
AlF'en er og vil vaere i overensstemmelse med dette direktiv, og hvis
FAIF'en i ovrigt opfylder dette direktiv.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat
vedlegger en erklering om, at den pagaldende FAIF har tilladelse til
at forvalte AIF'er med en sarlig investeringsstrategi.

7.  Efter at have fremsendt anmeldelsesdokumentet underretter de
kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat straks
FAIF'en om fremsendelsen. FAIF'en kan pabegynde markedsforing af
AlF'en i FAIF'ens relevante vartslande fra datoen for denne underret-
ning.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat under-
retter ogsé ESMA om, at FAIF'en kan pabegynde markedsferingen af
andele eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en i FAIF'ens veartslande.

8.  De foranstaltninger, der er omhandlet i litra h) i bilag IV, er
omfattet af lovgivningen og tilsynet i FAIF'ens vartslande, for s& vidt
som disse vertslande ikke er de samme som referencemedlemsstaten.

9.  Medlemsstaterne sikrer, at den 1 stk. 5 omhandlede anmeldelses-
skrivelse fra FAIF'en og den i stk. 6 omhandlede erklaring affattes pa et
sprog, der er gaengs i den internationale finansverden.

Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer
elektronisk fremsendelse og arkivering af de i stk. 6 omhandlede doku-
menter.

10.  Hvis der sker vasentlige @ndringer i de oplysninger, der er
afgivet 1 henhold til stk. 3 eller stk. 5, underretter FAIF'en skriftligt
de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten om disse @ndrin-
ger, senest en méaned inden disse @ndringer iverksettes, for sa vidt
angar planlagte @ndringer, eller umiddelbart efter at andringen har
fundet sted, for sd vidt angédr uforudsete @ndringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en i henhold til en planlagt @ndring
ikke lengere ville vere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten uden
unedig forsinkelse FAIF'en om, at den ikke mé ivaerksatte @ndringen.

Hvis den planlagte endring iverksaettes pa trods af forste og andet
afsnit, eller hvis der har fundet en uforudset @ndring sted, hvorved
FAIF'ens forvaltning af AlF'en ikke langere er i overensstemmelse
med dette direktiv, eller FAIF'en i ovrigt ikke lengere opfylder dette
direktiv, treeffer de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten
alle beherige foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 46,
herunder om nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsfering af
AlF'en.



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 93

Hvis @ndringerne er acceptable, idet de ikke pavirker FAIF'ens forvalt-
ning af AlIF'en i overensstemmelse med dette direktiv, eller FAIF'ens
opfyldelse af dette direktiv i evrigt, underretter de kompetente myndig-
heder i referencemedlemsstaten straks ESMA, for sa vidt som andrin-
gerne vedrerer opher af markedsforingen af visse AlF'er eller markeds-
foring af yderligere AlF'er, og hvis det er relevant, de kompetente
myndigheder i FAIF'ens vartslande om disse andringer.

11.  Kommissionen vedtager ved hjalp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 2, ferste afsnit, litra a),
omhandlede samarbejdsaftaler med henblik pad udformning af en
feelles ramme for at lette indferelsen af disse samarbejdsaftaler med
tredjelande.

12.  For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel kan ESMA
udarbejde retningslinjer til fastsaettelse af betingelserne for anvendelsen
af de foranstaltninger, som Kommissionen vedtager i henhold til stk. 2,
forste afsnit, litra a).

13. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske stan-
darder til fastleggelse af minimumsindholdet af de i stk. 2, forste
afsnit, litra a), omhandlede samarbejdsaftaler, saledes at det sikres, at
de kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten og de kompetente
myndigheder i veartslandene modtager tilstreekkelig information til at
kunne udeve deres tilsyns- og undersegelsesbefojelser i henhold til
dette direktiv.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i henhold til
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

14.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel udarbejder
ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder til praecisering
af procedurerne for samordning og udveksling af oplysninger mellem
den kompetente myndighed i referencemedlemsstaten og de kompetente
myndigheder i FAIF'ens veartslande.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

15.  Hvis en kompetent myndighed afviser en anmodning om udveks-
ling af oplysninger i henhold til de i stk. 14 omhandlede regulerings-
messige tekniske standarder, kan de bererte kompetente myndigheder
indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de
befojelser, den er tillagt ved artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

16.  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmessige tekniske stan-
darder til fastleeggelse af folgende:

a) formen og indholdet af en model for den i stk. 3 og 5 omhandlede
anmeldelsesskrivelse

b) formen og indholdet af en model for den i stk. 6 omhandlede erklz-
ring

¢) formen af den i stk. 6 omhandlede fremsendelse, og

d) formen af den i stk. 10 omhandlede skriftlige underretning.
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Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

17.  Med forbehold af artikel 43, stk. 1, kraever medlemsstaterne, at
AlF'er, som forvaltes og markedsferes af FAIF'en, kun markedsfores til
professionelle investorer.

Artikel 41

Betingelser for ikke-EU-FAIF'ers forvaltning af AlF'er, som er
etableret i andre medlemsstater end referencemedlemsstaten

1.  Medlemsstaterne sikrer, at en ikke-EU-FAIF, der er meddelt
tilladelse, kan forvalte EU-AIF'er, der er etableret i en anden medlems-
stat end referencemedlemsstaten, enten direkte eller ved oprettelse af en
filial, forudsat at FAIF'en har tilladelse til at forvalte den pagaeldende
type AlF'er.

2. En ikke-EU-FAIF, som for forste gang har til hensigt at forvalte
EU-AIF'er, der er etableret i en anden medlemsstat end sin reference-
medlemsstat, skal give de kompetente myndigheder i sin referencemed-
lemsstat folgende oplysninger:

a) 1 hvilken medlemsstat FAIF'en har til hensigt at forvalte AIF'er
direkte eller at oprette en filial

b) en driftsplan, hvori det navnlig angives, hvilke ydelser FAIF'en har
til hensigt at levere, og hvilke AlF'er, FAIF'en har til hensigt at
forvalte.

3. Hvis ikke-EU-FAIF'en har til hensigt at oprette en filial, meddeler
den i tilleeg til oplysningerne i stk. 2 felgende oplysninger:

a) filialens organisatoriske struktur
b) adressen i AlF'ens hjemland, hvorfra dokumenter kan rekvireres

¢) navne og kontaktoplysninger pa de personer, der er ansvarlige for
filialens forvaltning.

4.  De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat
fremsender senest en méned efter at have modtaget den fuldsteendige
dokumentation i overensstemmelse med stk. 2, eller senest to maneder
efter at have modtaget hele den fuldsteendige dokumentation i overens-
stemmelse med stk. 3, denne fuldsteendige dokumentation til de kompe-
tente myndigheder i FAIF'ens vartslande. Sddan fremsendelse sker kun,
hvis FAIF'ens forvaltning af AlF'en er og vil vere i overensstemmelse
med dette direktiv, og hvis FAIF'en i evrigt opfylder dette direktiv.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat
vedlaeegger en erklering om, at de har meddelt den pagaldende FAIF
tilladelse.

De kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten underretter
gjeblikkeligt FAIF'en om fremsendelsen. Efter at have modtaget under-
retning om fremsendelsen kan FAIF'en pdbegynde levering af ydelser i
FAIF'ens vertslande.

De kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat under-
retter ogsé ESMA om, at FAIF'en kan pabegynde forvaltningen af
AlF'en i FAIF'ens vertslande.
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5. FAlF'ens vartslande stiller ikke yderligere krav til den pagaeldende
FAIF pa de omrader, der er omfattet af dette direktiv.

6.  Hvis der sker @ndringer i de oplysninger, der er afgivet i henhold
til stk. 2 og, hvis det er relevant, stk. 3, underretter FAIF'en skriftligt de
kompetente myndigheder i referencemedlemsstaten om disse andringer,
senest en maned inden disse @ndringer ivaerksettes, for sd vidt angér
planlagte andringer, eller umiddelbart efter at endringen har fundet
sted, for sa vidt angéar uforudsete endringer.

Hvis FAIF'ens forvaltning af AIF'en i henhold til en planlagt @ndring
ikke lengere ville veere i overensstemmelse med dette direktiv, eller
hvis FAIF'en i ovrigt ikke lengere ville opfylde dette direktiv, infor-
merer de kompetente myndigheder i1 referencemedlemsstaten uden
unedig forsinkelse FAIF'en om, at den ikke ma ivaerksatte andringen.

Hvis en planlagt @ndring iveerksattes pa trods af forste og andet afsnit,
eller hvis der har fundet en uforudset @ndring sted, hvorved FAIF'ens
forvaltning af AlF'en ikke lengere er i overensstemmelse med dette
direktiv, eller FAIF'en i evrigt ikke lengere opfylder dette direktiv,
treeffer de kompetente myndigheder i FAIF'ens referencemedlemsstat
alle beherige foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 46 og
indferer om nedvendigt et udtrykkeligt forbud mod markedsforing af
AlF'en.

Hvis @ndringerne er acceptable, idet de ikke pavirker FAIF'ens forvalt-
ning af AIF'en i overensstemmelse med dette direktiv, eller FAIF'ens
opfyldelse af dette direktiv i evrigt, underretter de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens referencemedlemsstat uden unedig forsinkelse de
kompetente myndigheder i FAIF'ens vartslande om disse @ndringer.

7. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA
udarbejde udkast til reguleringsmassige tekniske standarder til pracise-
ring af, hvilke oplysninger der skal fremsendes, jf. stk. 2 og 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

8. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel
kan ESMA udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske stan-
darder til opstilling af standardformularer, modeller og procedurer for
videregivelse af oplysninger i overensstemmelse med stk. 2 og 3.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 42

Betingelser for markedsforing i medlemsstaterne uden et
markedsferingspas af AlF'er, der forvaltes af en ikke-EU-FAIF

1. Med forbehold af artikel 37, 39 og 40 kan medlemsstaterne tillade
ikke-EU-FAIF'er at markedsfore andele eller »C1 kapitalandele <« i
de AlF'er, som de forvalter, til professionelle investorer alene pa deres
omrade, pa mindst folgende betingelser:
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a) Ikke-EU-FAIF'en overholder artikel 22, 23 og 24 for hver AIF, som
den markedsferer i henhold til denne artikel, og artikel 26-30, over-
holdes, safremt en AIF, som den markedsforer i henhold til denne
artikel, falder ind under anvendelsesomradet for artikel 26, stk. 1. De
i nevnte artikler omhandlede kompetente myndigheder og AIF-inve-
storer anses for at vere myndigheder og investorer i de medlems-
stater, hvor AlIF'erne markedsfores.

b) Med henblik pa overvagning af systemiske risici og i trdd med inter-
nationale standarder foreligger der hensigtsmaessige samarbejdsaftaler
mellem de kompetente myndigheder i de medlemsstater, hvor
AlF'erne markedsfores, hvis det er relevant, de kompetente myndig-
heder for de pageldende EU-AIF'er og tilsynsmyndighederne i det
tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en er etableret, og, hvis det er rele-
vant, tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er
etableret, for at sikre en effektiv udveksling af oplysninger, som
setter de kompetente myndigheder i de relevante medlemsstater i
stand til at udfere deres opgaver i overensstemmelse med dette
direktiv.

¢) Det tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en eller ikke-EU-AIF'en er etab-
leret, er ikke opfert pa den liste over ikke-samarbejdsvillige lande og
territorier, som er udarbejdet af FATF.

Hvis en EU-AIF's kompetente myndighed ikke inden for en rimelig frist
indgar en samarbejdsaftale som kravet i forste afsnit, litra b), kan de
kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor det er hensigten, at
AlF'en skal markedsfores, indbringe sagen for ESMA, der kan handle
inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt i henhold til artikel 19
i forordning (EU) nr. 1095/2010.

2. Medlemsstaterne kan med henblik pa denne artikel indfere stren-
gere regler for ikke-EU-FAIF'en for s& vidt angar markedsforingen af
AlF-andele eller -» C1 kapitalandele <« til investorer pa deres omrade.

3.  Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger vedrerende de i stk. 1 omhandlede samarbejds-
aftaler med henblik pd udformning af en felles ramme for at lette
indferelsen af disse samarbejdsaftaler med tredjelande.

4. For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder
ESMA retningslinjer til fastleggelse af betingelserne for anvendelsen
af de foranstaltninger, som Kommissionen vedtager for sa vidt angér
de i stk. 1 omhandlede samarbejdsaftaler.

KAPITEL VIII
MARKEDSFORING TIL DETAILINVESTORER

Artikel 43

FAIF'ers markedsfering af AIF'er til detailinvestorer

1.  Med forbehold af andre EU-retsakter kan medlemsstaterne give
FAIF'er tilladelse til at markedsfore andele eller » C1 kapitalandele <
i AlIF'er, som de forvalter i henhold til dette direktiv, til detailinvestorer
pé deres omrade, uanset om sddanne AlF'er markedsferes inden for et
lands graenser eller pa tvers af disse, eller om der er tale om EU-AIF'er
eller ikke-EU-AIF'er.
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Medlemsstaterne kan i sadanne tilfelde indfere strengere krav for den
pageldende FAIF eller AIF end de krav, der finder anvendelse pa
AlF'er, der i overensstemmelse med dette direktiv markedsfores til
professionelle investorer pa deres omrade. Medlemsstaterne ma imid-
lertid ikke indfere strengere eller yderligere krav for EU-AIF'er, der
er etableret i en anden medlemsstat og markedsfores pa tvers af graen-
serne, end for AlF'er, der markedsferes inden for et lands graenser.

2. Medlemsstater, som tillader markedsforing af AIF'er til detailinve-
storer pa deres omrade, giver senest den 22. juli 2014 Kommissionen og
ESMA meddelelse om:

a) hvilke typer AlF'er FAIF'en kan markedsfore til detailinvestorer pa
deres omrdde

b) eventuelle yderligere krav, som medlemsstaterne stiller i forbindelse
med markedsforing af AlF'er til detailinvestorer.

Medlemsstaterne giver ogsd Kommissionen og ESMA meddelelse om
eventuelle senere @ndringer i forbindelse med forste afsnit.

KAPITEL IX

KOMPETENTE MYNDIGHEDER

AFDELING 1

Udpegning, befajelser og procedurer for bileeggelse af tvister

Artikel 44
Udpegning af kompetente myndigheder

Medlemsstaterne udpeger de kompetente myndigheder, som skal vare-
tage de 1 dette direktiv omhandlede opgaver.

De underretter ESMA og Kommissionen herom og angiver samtidig den
eventuelle fordeling af opgaverne.

De kompetente myndigheder skal vare offentlige myndigheder.

Medlemsstaterne stiller krav om, at deres kompetente myndigheder fast-
setter hensigtsmassige metoder til at kontrollere, at FAIF'erne opfylder
deres forpligtelser i henhold til dette direktiv, i pAkommende tilfeelde pa
grundlag af retningslinjer udarbejdet af ESMA.

Artikel 45

De i medlemsstaterne kompetente myndigheders ansvar

1. Ansvaret for at fore tilsyn med en FAIF pahviler de kompetente
myndigheder i FAIF'ens hjemland, uanset om FAIF'en forvalter og/eller
markedsforer AIF'er i en anden medlemsstat eller ¢j, jf. dog de bestem-
melser i1 dette direktiv, der péalegger de kompetente myndigheder i
FAIF'ens vartsland ansvaret for tilsyn.

2. Ansvaret for at fore tilsyn med en FAIF's overholdelse af artikel 12
og 14 pahviler de kompetente myndigheder i FAIF'ens veartsland, nér
FAIF'en forvalter og/eller markedsforer AIF'er gennem en filial i denne
medlemsstat.



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 98

3. De kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland kan kraeve af en
FAIF, der forvalter eller markedsforer AlF'er pa veartslandets omrade,
uanset om dette sker gennem en filial eller ¢j, at den forsyner dem med
de nedvendige oplysninger til at fore tilsyn med, om FAIF'en over-
holder de gzldende bestemmelser, som disse kompetente myndigheder
har ansvaret for.

Disse krav ma ikke vare mere vidtgaende end dem, som FAIF'ens
veertsland stiller til FAIF'er, for hvilken den er hjemland, for s& vidt
angar kontrollen af, om de overholder de samme regler.

4. Hvis de kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland konstate-
rer, at en FAIF, der forvalter og/eller markedsforer AlF'er pd verts-
landets omrade, uanset om dette sker gennem en filial eller ej, ikke
overholder en af de regler, hvis overholdelse de har ansvaret for at
fore tilsyn med, anmoder disse myndigheder den pageldende FAIF
om at bringe det ulovlige forhold til opher og underretter de kompetente
myndigheder i1 hjemlandet herom.

5. Hvis den péagaldende FAIF negter at forsyne sit vartslands
kompetente myndigheder med de oplysninger, der falder ind under
deres ansvarsomrade, eller ikke tager de nedvendige skridt til at
bringe det i stk. 4 navnte ulovlige forhold til opher, underretter de
kompetente myndigheder i FAIF'ens veartsland de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland herom. De kompetente myndigheder i
FAIF'ens hjemland skal hurtigst muligt:

a) treffe alle nedvendige foranstaltninger til at sikre, at den pageldende
FAIF wudleverer de oplysninger, som vertslandets kompetente
myndigheder har anmodet om i henhold til stk. 3, eller bringer det
ulovlige forhold, som omhandlet i stk. 4, til opher

b) anmode om de fornedne oplysninger fra de relevante tilsynsmyndig-
heder i tredjelande.

Karakteren af de i forste afsnit, litra a) omhandlede foranstaltninger
meddeles de kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland.

6.  Hvis FAIF'en til trods for de foranstaltninger, der er truffet af de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland i henhold til stk. 5 —
eller fordi disse foranstaltninger viser sig at veere utilstraeekkelige eller
ikke findes i den pageldende medlemsstat — fortsat naegter at udlevere
de oplysninger, som de kompetente myndigheder i dens vartsland har
anmodet om i henhold til stk. 3, eller stadig overtreeder de i vaertslandet
gaeldende love eller administrative bestemmelser som navnt i stk. 4, kan
de kompetente myndigheder 1 FAIF'ens vertsland, efter at have givet de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland underretning herom,
treeffe passende foranstaltninger, herunder de i artikel 46 og 48 anforte,
for at forebygge eller sanktionere yderligere ulovligheder, og om
nedvendigt forhindre FAIF'en i at foretage nye transaktioner i FAIF'ens
vertsland. Hvis den funktion, der udferes i FAIF'ens veartsland, bestar i
at forvalte AlF'er, kan veartslandet kreeve, at FAIF'en opherer med at
forvalte disse AlF'er.

7. Séfremt de kompetente myndigheder i FAIF'ens veartsland har
klare og paviselige grunde til at tro, at FAIF'en har tilsidesat de forplig-
telser, der folger af regler, hvis overholdelse de ikke har nogen forplig-
telse til at fore tilsyn med, foreleegger de disse grunde for de kompetente
myndigheder i FAIF'ens hjemland, der treeffer de fornedne foranstalt-
ninger, og herunder om nedvendigt anmoder om yderligere oplysninger
fra de relevante tilsynsmyndigheder i tredjelande.
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8. Hvis FAIF'en pa trods af de foranstaltninger, som de kompetente
myndigheder i FAIF'ens hjemland har truffet, eller fordi disse foranstalt-
ninger har vist sig utilstreekkelige, eller fordi FAIF'ens hjemland
undlader at handle inden for en rimelig tidsfrist, fortsat handler pa en
made, der klart strider mod interesserne hos investorerne i de relevante
AlF'er, den finansielle stabilitet eller integriteten af markedet i FAIF'ens
veertsland, kan de kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland, efter
at have underrettet de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland,
treeffe alle fornedne foranstaltninger til at beskytte investorerne i de
relevante AlF'er, den finansielle stabilitet eller integriteten af markedet
i FAIF'ens veartsland, herunder muligheden for at forbyde den pagel-
dende FAIF fortsat at markedsfere andele eller > C1 kapitalandele <« i
de relevante AlF'er i vaertslandet.

9. Den i stk. 7 og 8 fastsatte procedure finder ligeledes anvendelse,
safremt veertslandets kompetente myndigheder har klare og paviselige
grunde til ikke at tilslutte sig den af referencemedlemsstaten meddelte
tilladelse af en ikke-EU-FAIF.

10.  Hvis de pagazldende kompetente myndigheder er uenige i en
foranstaltning, der er truffet af en kompetent myndighed i henhold til
stk. 4-9, kan de indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for
rammerne af de befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

11.  Hvor det er relevant, fremmer ESMA forhandlingen og indga-
elsen af de samarbejdsaftaler, som dette direktiv kreever indfert mellem

medlemsstaternes kompetente myndigheder og tilsynsmyndighederne i
tredjelande.

Artikel 46

De kompetente myndigheders befejelser

1.  De kompetente myndigheder tilleegges alle de tilsyns- og under-
sogelsesbefojelser, der er nedvendige for, at de kan udeve deres funk-
tioner. De udever disse befojelser pa folgende mader:

a) direkte

b) i samarbejde med andre myndigheder

c) pa deres ansvar ved delegering til enheder, til hvilke opgaver er
blevet delegeret

d) ved anmodning til de kompetente retslige myndigheder.
2. De kompetente myndigheder har befojelse til at:

a) fa adgang til ethvert dokument i enhver form og modtage kopier
deraf

b) krave oplysninger fra enhver person vedrerende FAIF'ens eller
AlF'ens aktiviteter og om nedvendigt indkalde og athere en
person for at indhente oplysninger

¢) udfere varslede eller uvarslede kontrolundersegelser pd stedet

d) krave oplysninger fra eksisterende fortegnelser over telefonsamtaler
og datatrafik

e) krave, at en praksis, der strider mod bestemmelserne vedtaget til
gennemforelse af dette direktiv, bringes til opher

f) begere indefrysning eller beslagleeggelse af aktiver
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g) begere, at der nedlegges midlertidigt forbud mod erhvervsmaessig
virksomhed

h) pélegge FAIF med tilladelse, depositarer eller revisorer at frem-
leegge oplysninger

i) treeffe en hvilken som helst foranstaltning til at sikre, at FAIF'er
eller depositarer fortsat opfylder de krav i dette direktiv, som geelder
for dem

j) kraeve suspendering af udstedelse, tilbagekeb eller indlesning af
andele i andelshaveres eller offentlighedens interesse

k) trekke en FAIF's eller en depositars tilladelse tilbage
1) henvise sager til strafferetlig forfolgelse

m) begere, at en revisor eller anden sagkyndig foretager kontrol eller
undersogelser.

3. Séfremt referencemedlemsstatens kompetente myndigheder mener,
at en ikke-EU-FAIF med tilladelse undlader at overholde sine forplig-
telser 1 henhold til dette direktiv, giver de ESMA begrundet meddelelse
herom sé hurtigt som muligt.

4. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder har de
fornedne befojelser til at traeffe alle de foranstaltninger, der er nedven-
dige for at sikre, at markederne fungerer korrekt i de tilfaelde, hvor en
eller flere AlF'ers aktiviteter pd markedet for et givet finansielt instru-
ment kan bringe det pageldende markeds virkemade i fare.

Artikel 47
ESMA's befajelser og kompetencer

1.  ESMA udformer og foretager regelmaessige revisioner af retnings-
linjerne for medlemsstaternes kompetente myndigheder vedrerende
udevelsen af deres befojelser til at give tilladelser og om de kompetente
myndigheders rapporteringsforpligtelser palagt ved dette direktiv.

ESMA skal herudover have de nedvendige befejelser, herunder de i
artikel 48, stk. 3, nevnte, til at udfere de opgaver, som ESMA har
féet palagt i henhold til dette direktiv.

2. Der er tavshedspligt for alle personer, der arbejder eller har
arbejdet for ESMA, og for de kompetente myndigheder eller for
enhver anden person, som ESMA har delegeret opgaver til, herunder
revisorer og sagkyndige, der har indgdet en kontrakt med ESMA.
Oplysninger, der er omfattet af tavshedspligt, ma ikke videregives til
en anden person eller myndighed, medmindre sddan videregivelse er
nedvendig i forbindelse med en retsforfolgelse.

3. Alle oplysninger, der i henhold til dette direktiv udveksles mellem
ESMA, de kompetente myndigheder, EBA, Den Europaiske Tilsyns-
myndighed (Den Europziske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger) oprettet ved Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) nr. 1094/2010 (') og ESRB, betragtes som
fortrolige, undtagen nar ESMA eller den kompetente myndighed eller en
anden myndighed eller et andet organ pa det tidspunkt, hvor oplysnin-
gerne blev meddelt, har erkleret, at disse oplysninger kan videregives,
eller ndr en sadan videregivelse er nedvendig i forbindelse med en
retsforfolgelse.

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48.
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4. T henhold til artikel 9 i forordning (EU) nr. 1095/2010 kan ESMA,
nar alle betingelserne i stk. 5 er opfyldt, anmode den eller de kompe-
tente myndigheder om at treeffe en eller flere af folgende foranstaltnin-
ger:

a) forbyde markedsforing i Unionen af andele eller »C1 kapitalan-
dele « i AlF'er, der forvaltes af ikke-EU-FAIF'er, eller i ikke-EU-
AlF'er, der forvaltes af EU-FAIF'er uden den i artikel 37 kraevede
tilladelse eller uden den i artikel 35, 39 og 40 kreevede anmeldelse
eller uden at have de relevante medlemsstaters tilladelse til at gore
dette i henhold til artikel 42

b) palegge ikke-EU-FAIF'er restriktioner for s vidt angér forvalt-
ningen af en AIF i tilfelde af en for hej granseoverskridende risi-
kokoncentration péa et konkret marked

c) pélegge ikke-EU-FAIF'er restriktioner for sd vidt angar forvalt-
ningen af en AIF, safremt dens aktiviteter potentielt udger en
vigtig kilde til modpartsrisiko for et kreditinstitut eller andre syste-
misk relevante institutioner.

5. ESMA kan treffe afgerelse i henhold til stk. 4 med forbehold af
kravene i stk. 6 og forudsat, at felgende betingelser begge er opfyldt:

a) der foreligger en vasentlig trussel, skabt eller forvaerret af de respek-
tive FAIF's aktiviteter, mod de finansielle markeders korrekte funk-
tion og integritet eller mod stabiliteten af hele eller en del af Unio-
nens finansielle system, og problemet har graenseoverskridende
implikationer, og

b) den eller de relevante kompetente myndigheder har ikke truffet
foranstaltninger til at imedega truslen, eller har truffet foranstaltnin-
ger, der ikke 1 tilstreekkelig grad imedegér truslen.

6. De foranstaltninger, som den eller de kompetente myndigheder
treeffer 1 henhold til stk. 4, skal opfylde folgende krav:

a) De skal effektivt imedegéd truslen mod de finansielle markeders
korrekte funktion og integritet eller mod stabiliteten af hele eller
en del af Unionens finansielle system, eller i vasentlig grad forbedre
de kompetente myndigheders mulighed for at overvage truslen.

b) De ma ikke skabe risiko for tilsynsarbitrage.

¢) De méa ikke have en skadelig virkning pa de finansielle markeders
effektivitet, herunder reducere likviditeten pa disse markeder eller
skabe usikkerhed for markedsdeltagerne pa en made, som ikke star
i et rimeligt forhold til foranstaltningernes fordele.

7. Inden ESMA anmoder den kompetente myndighed om at indfere
eller forleenge en foranstaltning som nevnt i stk. 4, radferer ESMA sig i
fornedent omfang med ESRB og andre relevante myndigheder.

8. ESMA meddeler de kompetente myndigheder i ikke-EU-FAIF'ens
referencemedlemsstat og de kompetente myndigheder i den pageldende
ikke-EU-FAIF's vertslande sin beslutning om at anmode den eller de
kompetente myndigheder om at indfere eller forlenge en foranstaltning
i medfor af stk. 4. Meddelelsen skal som minimum indeholde folgende
oplysninger:

a) FAIF'en og de aktiviteter, foranstaltningerne anvendes pé, og deres
varighed
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b) arsagerne til, at ESMA mener, at det er nedvendigt at palegge de
pageldende foranstaltninger i henhold til ovennavnte betingelser og
krav, samt dokumentation til stette for disse arsager.

9. ESMA revurderer de i stk. 4 omhandlede foranstaltninger med
passende mellemrum og mindst hver tredje maned. Hvis en foranstalt-
ning ikke forleenges efter nevnte periode pa tre maneder, udleber den
automatisk. Stk. 5-8 finder anvendelse ved en forlengelse af foranstalt-
ningerne.

10.  De kompetente myndigheder i ikke-EU-FAIF'ens referencemed-
lemsstat kan anmode ESMA om at genoverveje sin afgorelse.
Proceduren i artikel 44, stk. 1, andet afsnit, i forordning (EU)
nr. 1095/2010 finder anvendelse.

Artikel 48

Administrative sanktioner

1. Medlemsstaterne fastsatter bestemmelser om foranstaltninger og
sanktioner for overtreedelse af de nationale bestemmelser, der vedtages
i medfer af dette direktiv, og treeffer alle nedvendige foranstaltninger til
at sikre hdndhavelsen heraf. Med forbehold af reglerne for inddragelse
af tilladelse eller medlemsstaternes ret til at ivaerksette strafferetlige
sanktioner, sikrer medlemsstaterne i henhold til national lovgivning, at
der kan treffes passende administrative foranstaltninger over for de
ansvarlige personer, eller at de kan pélegges administrative sanktioner,
safremt de bestemmelser, der vedtages til gennemforelse af dette direk-
tiv, ikke overholdes. Medlemsstaterne sikrer, at disse foranstaltninger er
effektive, stir i rimeligt forhold til overtraedelsen og har afskreekkende
virkning.

2. Medlemsstaterne fastsatter, at de kompetente myndigheder kan
meddele offentligheden, hvilke foranstaltninger eller sanktioner der vil
blive pélagt for overtraedelse af bestemmelser vedtaget til gennemforelse
af dette direktiv, medmindre en sadan meddelelse vil vare til alvorlig
fare for finansmarkederne, skade investorernes interesser eller vil
forvolde de involverede parter uforholdsmeessig stor skade.

3. ESMA udarbejder en arsrapport om anvendelsen af administrative
foranstaltninger og idemmelsen af sanktioner i tilfelde af manglende
overholdelse af de bestemmelser, der i de forskellige medlemsstater
vedtages i til gennemforelse af dette direktiv. Til dette formal forsyner
de kompetente myndigheder ESMA med de fornedne oplysninger.

Artikel 49
Klageberettigelse

1. De kompetente myndigheder begrunder skriftligt enhver afgorelse
om at afsla eller inddrage FAIF'ers tilladelse til at forvalte og/eller
markedsfore AlF'er samt enhver negativ afgerelse, der treffes til
gennemforelse af de i henhold til dette direktiv vedtagne foranstaltnin-
ger, og underretter ansggeren herom.

2. Medlemsstaterne sikrer, at enhver afgerelse, der treffes i henhold
til love eller administrative bestemmelser, der er vedtaget i overensstem-
melse med dette direktiv, er beherigt begrundet og kan preoves ved
domstolene.



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 103

Retten til at indbringe en afgerelse for domstolene geelder ogsa, hvis der
ikke er truffet en afgorelse senest seks maneder efter indgivelsen af en
ansegning om tilladelse, der indeholder alle de i henhold til geldende
bestemmelser kraevede oplysninger.

AFDELING 2

Samarbejde mellem de forskellige kompetente myndigheder

Artikel 50
Pligt til at samarbejde

1. Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder indbyrdes
og med ESMA og ESRB, nér det er nedvendigt for at udfere deres
opgaver 1 henhold til dette direktiv eller udeve deres befojelser i
henhold til dette direktiv eller national lovgivning.

2. Medlemsstaterne letter det samarbejde, der er omhandlet i denne
afdeling.

3. De kompetente myndigheder udnytter deres befejelser med
henblik péd samarbejde, selv i de tilfelde, hvor den adferd, der efter-
forskes, ikke udger en overtredelse af geeldende lovgivning i deres egen
medlemsstat.

4. Medlemsstaternes kompetente myndigheder forsyner ojeblikkeligt
hinanden og ESMA med de oplysninger, der er nedvendige for at
udfere deres opgaver i henhold til dette direktiv.

De kompetente myndigheder i hjemlandet fremsender en kopi af de
relevante samarbejdsaftaler, de har indgéet i overensstemmelse med
artikel 35, 37, og/eller 40, til den pagaeldende FAIF's vertslande. De
kompetente myndigheder i hjemlandet fremsender i overensstemmelse
med procedurerne i de geldende reguleringsmeessige tekniske standar-
der, der er omhandlet i artikel 35, stk.14, artikel 37, stk. 17, eller
artikel 40, stk. 14, de oplysninger, de har modtaget fra tilsynsmyndig-
heder i tredjelande som led i samarbejdsaftaler med sadanne tilsyns-
myndigheder vedrerende en FAIF eller i givet fald i henhold til
artikel 45, stk. 6 eller 7, til de kompetente myndigheder i den pagel-
dende FAIF's vertsland.

Hvis en kompetent myndighed i et vertsland finder, at indholdet af den
samarbejdsaftale, som er indgéet af den pageldende FAIF's hjemland i
overensstemmelse med artikel 35, 37, og/eller 40, ikke opfylder kravene
i den galdende reguleringsmessige tekniske standard, kan den pagel-
dende myndighed indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for
rammerne af de befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

5. Nar de kompetente myndigheder i en medlemsstat har klare og
paviselige grunde til at formode, at en FAIF, der ikke er underlagt deres
tilsyn, udferer eller har udfert handlinger, der er i strid med dette
direktiv, giver disse myndigheder ESMA og de kompetente myndig-
heder i den pageldende FAIF's hjemland og vertsland en sd nejagtig
meddelelse herom som muligt. De modtagende myndigheder treffer de
nedvendige foranstaltninger, underretter ESMA og de meddelende
kompetente myndigheder om resultatet heraf og sa vidt muligt om
vaesentlige udviklinger, der sker i mellemtiden. Dette stykke bererer
ikke de meddelende kompetente myndigheders befojelser.
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6. For at sikre ensartet anvendelse af dette direktiv for sd vidt angér
udveksling af oplysninger kan ESMA udarbejde udkast til gennemforel-
sesmassige tekniske standarder til fastleggelse af betingelserne for
anvendelse af procedurerne for udveksling af oplysninger mellem
kompetente myndigheder og mellem kompetente myndigheder og
ESMA.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 51

Videregivelse og tilbageholdelse af personoplysninger

1. For s& vidt angar videregivelse af personoplysninger mellem
kompetente myndigheder, anvender de kompetente myndigheder
direktiv 95/46/EF. For sa vidt angar ESMA's videregivelse af person-
oplysninger til de kompetente myndigheder i en medlemsstat eller et
tredjeland, overholder ESMA forordning (EF) nr. 45/2001.

2. Oplysningerne opbevares i en periode pd hegjst fem ar.

Artikel 52

Videregivelse af oplysninger til tredjelande

1. En medlemsstats kompetente myndighed kan pa enkeltsagsbasis
videregive oplysninger og dataanalyser til et tredjeland, safremt de i
artikel 25 eller 26 i direktiv 95/46/EF fastsatte betingelser er opfyldt,
og medlemsstatens kompetente myndighed er overbevist om, at videre-
givelsen er nedvendig i henhold til naerverende direktiv. Tredjelandet
videresender ikke oplysningerne til et andet tredjeland, medmindre
medlemsstatens kompetente myndighed har givet udtrykkelig skriftlig
tilladelse hertil.

2. Den kompetente myndighed i en medlemsstat mé kun videregive
oplysninger, der er modtaget fra en kompetent myndighed i en anden
medlemsstat, til en tilsynsmyndighed i et tredjeland, hvis den kompe-
tente myndighed i den bererte medlemsstat har fiet en udtrykkelig
tilladelse fra den kompetente myndighed, der overforte oplysningerne,
og nar oplysningerne i givet fald videregives til de formal, til hvilke
denne kompetente myndighed har givet sin tilladelse.

Artikel 53

Udveksling af oplysninger om potentielle systemiske konsekvenser
af FAIF's aktiviteter

1. De kompetente myndigheder i medlemsstaterne, som er ansvarlige
for at meddele tilladelse til og/eller fore tilsyn med FAIF'er i henhold til
dette direktiv, videregiver oplysninger til de kompetente myndigheder i
andre medlemsstater, hvis det er relevant for at kunne fore tilsyn med og
reagere pa eventuelle konsekvenser af aktiviteter, som varetages af indi-
viduelle FAIF'er eller af FAIF'er i fellesskab, for systemisk relevante
finansielle institutioners stabilitet og den korrekte funktion af de marke-
der, hvor FAIF'er udever sine aktiviteter. ESMA og ESRB underrettes
ogsa og videregiver disse oplysninger til de kompetente myndigheder i
de andre medlemsstater.

2. FAIF'ens kompetente myndighed forelaegger pa de betingelser, der
er fastsat i artikel 35 i forordning (EU) nr. 1095/2010, ESMA og ESRB
sammenfattede oplysninger om aktiviteterne i FAIF'er under deres
ansvar.
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3. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til precisering af indholdet af de oplysninger, der
skal udveksles i henhold til stk. 1.

4. Kommissionen vedtager gennemforelsesretsakter til praecisering af
form og hyppighed af de oplysninger, der skal udveksles i henhold til
stk. 1. Disse gennemforelsesretsakter vedtages efter undersogelsespro-
ceduren 1 artikel 59, stk. 2,

Artikel 54

Samarbejde om tilsynsaktiviteter

1. De kompetente myndigheder i en medlemsstat kan anmode en
anden medlemsstats kompetente myndigheder om at samarbejde
vedrorende tilsynsaktiviteter, kontroller pa stedet eller undersogelser
pé sidstnevnte medlemsstats omrdde inden for rammerne af de befojel-
ser, de tillegges 1 medfor af dette direktiv.

Naér de kompetente myndigheder modtager en anmodning om gennem-
forelse af en kontrol pa stedet eller en undersogelse, udferer den en af
folgende handlinger:

a) Den foretager selv kontrollen eller undersogelsen.

b) Den tillader, at den anmodende myndighed foretager kontrollen eller
undersogelsen.

¢) Den lader en revisor eller anden sagkyndig foretage kontrollen eller
undersogelsen.

2. I det i stk. 1, andet afsnit, litra a), omhandlede tilfeelde kan den
kompetente myndighed i den medlemsstat, der har anmodet om
samarbejdet, anmode om, at egne medarbejdere assisterer de personer,
der gennemforer kontrollen eller undersegelsen. Det overordnede tilsyn
med kontrollen eller undersggelsen pahviler imidlertid den medlemsstat,
pé hvis omrade kontrollen eller undersogelsen gennemfores.

I det i stk. 1, andet afsnit, litra b), omhandlede tilfeelde kan den kompe-
tente myndighed i den medlemsstat, pa hvis omrdde kontrollen eller
undersggelsen gennemferes, anmode om, at egne medarbejdere
assisterer de personer, der gennemforer kontrollen eller undersegelsen.

3. De kompetente myndigheder kan kun nagte at udveksle oplys-
ninger eller at imedekomme en anmodning om samarbejde i forbindelse
med en undersggelse eller kontrol pa stedet i folgende tilfaelde:

a) Undersogelsen, kontrollen péd stedet eller udvekslingen af oplys-
ninger vil kunne bringe den anmodede medlemsstats suveranitet,
sikkerhed eller offentlige orden i fare.

b) Der er allerede indledt retssag vedrerende samme forhold og mod
samme personer ved domstolene i den medlemsstat, hvortil anmod-
ningen er rettet.

¢) Der er allerede blevet afsagt endelig dom mod samme personer og
vedrerende samme forhold i den medlemsstat, hvortil anmodningen
er rettet.

De kompetente myndigheder giver de anmodende kompetente myndig-
heder meddelelse om enhver afgerelse truffet efter forste afsnit med en
begrundelse herfor.
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4.  For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel kan ESMA
udarbejde udkast til gennemforelsesmaessige tekniske standarder til fast-
leggelse af fezlles procedurer for de kompetente myndigheders
samarbejde om kontroller pa stedet og undersogelser.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i forste afsnit
omhandlede gennemforelsesmeessige tekniske standarder i overensstem-
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 55

Bilzeggelse af tvister

I tilfeelde af uoverensstemmelser mellem medlemsstaternes kompetente
myndigheder om en vurdering, handling eller undladelse, som kan
tilskrives en kompetent myndighed pa omrader, hvor dette direktiv
kraever samarbejde eller samordning mellem kompetente myndigheder
fra mere end en medlemsstat, kan de kompetente myndigheder
indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af de
befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU)
nr. 1095/2010.

KAPITEL X
OVERGANGSBESTEMMELSE OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 56
Udevelse af de delegerede befojelser

1.  Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de delegerede
retsakter, der er omhandlet i artikel 3, 4, 9, 12, 14-25, 34-37, 40, 42,
53, 67 og 68 i en periode pa fire ar fra den 21. juli 2011. Kommis-
sionen udarbejder en rapport om de delegerede befejelser senest seks
méneder inden udlebet af firedrsperioden. Delegationen af befojelser
forlenges automatisk for perioder af samme varighed, medmindre
Europa-Parlamentet eller Radet tilbagekalder delegationen i henhold til
artikel 57.

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

3. Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage delegerede rets-
akter pa de i artikel 57 og 58 anferte betingelser.

Artikel 57
Tilbagekaldelse af delegationen

1.  Den i artikel 3, 4, 9, 12, 14-25, 34-37, 40, 42, 53, 67 og 68
omhandlede delegation af befojelser kan til enhver tid tilbagekaldes af
Europa-Parlamentet eller Rédet.

2. Den institution, der har indledt en intern procedure med henblik pa
at afgere, om delegationen af befojelser skal tilbagekaldes, bestraeber sig
pé at give den anden institution og Kommissionen meddelelse herom i
rimelig tid, inden den endelige afgorelse traeffes, og angiver samtidig,
hvilke delegerede befojelser der eventuelt kunne gores til genstand for
en tilbagekaldelse, samt den mulige begrundelse herfor.

3. Afgerelsen om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojel-
ser, der er angivet i den pagaldende afgerelse, til opher. Den far virk-
ning gjeblikkeligt eller pa et senere tidspunkt, der praciseres i afgerel-
sen. Den berorer ikke gyldigheden af de delegerede retsakter, der alle-
rede er i kraft. Den offentliggeres 1 Den Europceiske Unions Tidende.
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Artikel 58

Indsigelser mod delegerede retsakter

1. Europa-Parlamentet og Radet kan gere indsigelse mod en dele-
geret retsakt inden for en frist pa tre maneder fra meddelelsen. Fristen
forlenges med tre méaneder pa foranledning af Europa-Parlamentet eller
Rédet.

2. Har hverken Europa-Parlamentet eller Rddet ved udlebet af den i
stk. 1 anferte frist gjort indsigelse mod den delegerede retsakt, offent-
liggores den i Den Europceiske Unions Tidende og treeder i kraft pa den
dato, der er fastsat heri.

Den delegerede retsakt kan offentliggeres i Den Europceeiske Unions
Tidende og traede i kraft inden fristens udleb, hvis Europa-Parlamentet
og Radet efter en begrundet anmodning fra Kommissionen begge har
meddelt, at de ikke agter at geore indsigelse.

3. Gor Europa-Parlamentet eller Radet inden for den i stk. 1 anfoerte
frist indsigelse mod en delegeret retsakt, traeeder den ikke i kraft. Den
institution, der geor indsigelse mod den delegerede retsakt, anferer
begrundelsen herfor, jf. artikel 296 i TEUF.

Artikel 59

Gennemforelsesforanstaltninger

1.  Kommissionen bistds af Det Europeiske Verdipapirudvalg, som
blev oprettet ved Kommissionens afgerelse 2001/528/EF (!). Dette
udvalg er et udvalg som omhandlet i forordning (EU) nr. 182/2011.

2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 i forordning
(EU) nr. 182/2011.

Artikel 60

Oplysning om undtagelser

Nar en medlemsstat anvender en undtagelse eller mulighed fastsat i
artikel 6, 9, 21, 22, 28, 43 og artikel 61, stk. 5, i dette direktiv, under-
retter den Kommissionen herom samt om eventuelle efterfolgende
@ndringer. Kommissionen offentligger oplysningerne pa et websted
eller pd en anden let tilgeengelig made.

Artikel 61

Overgangsbestemmelser

1.  FAIF'er, der driver virksomhed omfattet af dette direktiv inden den
22. juli 2013, skal treffe alle nodvendige foranstaltninger for at over-
holde national lovgivning baseret pa dette direktiv og i1 givet fald
indgive en ansegning om tilladelse inden et ar fra den nevnte dato.

2. Dette direktivs artikel 31, 32 og 33 finder ikke anvendelse pa
markedsfering af andele eller »C1 kapitalandele € i AlF'er, der er
omfattet af et aktuelt tilbud til offentligheden i et prospekt, der er
udarbejdet og offentliggjort i overensstemmelse med direktiv
2003/71/EF inden den 22. juli 2013, sé lange prospektet er geeldende.

() EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45.
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3. FAIF'er, der forvalter AlF'er af den lukkede type inden den 22. juli
2013, som ikke foretager yderligere investeringer efter den 22. juli
2013, kan imidlertid fortsette med at forvalte sadanne AlF'er uden at
have erhvervet tilladelse i henhold til dette direktiv.

4.  FAlIF'er, der forvalter AlIF'er af den lukkede type, hvis tegnings-
periode for investorer er udlebet inden ikrafttreedelsen af direktivet, og
som er oprettet for et tidsrum, der udleber senest tre ar efter den 22. juli
2013, kan imidlertid fortsette med at forvalte sidanne AIF'er uden at
skulle efterkomme dette direktiv med undtagelse af artikel 22 og, hvor
det er relevant, artikel 26-30, og uden at skulle indgive en ansegning
om tilladelse i henhold til dette direktiv.

5. De kompetente myndigheder i AIF'ens hjemland eller, nar AIF'en
ikke er reguleret, de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland kan
tillade, at de institutioner, der er navnt i artikel 21, stk. 3, litra a), og
som er etableret i en anden medlemsstat, udpeges som depositar indtil
den 22. juli 2017. Denne bestemmelse bererer ikke den fulde anven-
delse af artikel 21 med undtagelse af stk. 5, litra a), 1 n@vnte artikel om
depositarens etableringssted.

Artikel 62
Andring af direktiv 2003/41/EF

Direktiv 2003/41/EF endres séledes:
1) Artikel 2 stk. 2, litra b), affattes saledes:

»b) pensionskasser  omfattet af  direktiv = 73/239/EQF (*),
85/611/EQF (**), 93/22/EQF (***), 2000/12/EF (****),
2002/83/EF (*****) samt Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2011/61/EU (F**#¥*)

(*) Rédets forste direktiv 73/239/EQF af 24. juli 1973 om
samordning af de administrativt eller ved lov fastsatte
bestemmelser om adgang til udevelse af direkte forsik-
ringsvirksomhed bortset fra livsforsikring (EFT L 228 af
16.8.1973, s. 3).

(**) Radets direktiv 85/611/EQF af 20. december 1985 om
samordning af love og administrative bestemmelser om
visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter) (EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3).

(*¥**) Radets direktiv 93/22/EQF af 10. maj 1993 om investe-
ringsservice 1 forbindelse med vardipapirer (EFT L 141 af
11.6.1993, s. 27).

(*¥***) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2000/12/EF af
20. marts 2000 om adgang til at optage og udeve virk-
somhed som kreditinstitut (EFT L 126 af 26.5.2000, s. 1).

(*¥****) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/83/EF af
5. november 2002 om livsforsikring (EFT L 345 af
19.12.2002, s. 1).

(*¥*****) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af
8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde
(EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1).«
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2)

Artikel 19, stk. 1, affattes saledes:

»l.  Medlemsstaterne ma ikke begrense pensionskassers mulighed
for frit at vaelge at overlade administrationen af deres investerings-
portefolje til investeringsadministratorer, der er etableret i en anden
medlemsstat og har tilladelse til at udeve sddan virksomhed efter
direktiv  85/611/EQF, 93/22/EQF, 2000/12/EF, 2002/83/EF og
2011/61/EU, eller som er omhandlet i artikel 2, stk. 1, i narvarende
direktiv.«

Artikel 63
ZAndring af direktiv 2009/65/EF

I direktiv 2009/65/EF foretages folgende @ndringer:

1)

2)

3)

Folgende artikel indsettes:

»Artikel 50a

For at sikre sammenheng pa tvars af sektorerne og fjerne misfor-
holdet mellem interesserne hos de foretagender, som konverterer 1an
til omsattelige verdipapirer og andre finansielle instrumenter (udste-
dere), og investeringsinstitutter, som investerer i disse vardipapirer
eller andre finansielle instrumenter, vedtager Kommissionen ved
hjeelp af delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 112a
og pa de i artikel 112b og 112¢ anforte betingelser foranstaltninger
til fastleeggelse af krav inden for folgende omrader:

a) de krav, som udstederen skal opfylde, for at et investeringsinstitut
kan fa mulighed for at investere i vaerdipapirer eller andre finansi-
elle instrumenter af denne type, som udstedes efter den 1. januar
2011, herunder krav om, at udstederen bevarer en ekonomisk
interesse pad mindst 5 % netto

b) de kvalitative krav, som skal opfyldes af investeringsinstitutter,
der investerer i disse vardipapirer eller andre finansielle instru-
menter.«

Artikel 112, stk. 2, affattes saledes:

»2.  Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de delege-
rede retsakter, der er omhandlet i artikel 12, 14, 23, 33, 43, 51, 60,
61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 og 111 i en periode pa fire ar fra den
4. januar 2011. Kommissionen tillegges befajelser til at vedtage de
delegerede retsakter i artikel 50a i en periode pa fire &r fra den
21. juli 2011. Kommissionen aflegger rapport vedrerende de dele-
gerede befojelser senest seks méneder inden udlebet af firedrsperio-
den. Delegationen af befojelser forlenges automatisk for perioder af
samme varighed, medmindre Europa-Parlamentet eller Radet tilbage-
kalder delegationen i henhold til artikel 112a.«

Artikel 112a, stk. 1, affattes sdledes:

»l.  Den i artikel 12, 14, 23, 33, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75,
78, 81, 95 og 111 omhandlede delegation af befojelser kan til enhver
tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet.«
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Artikel 64
Andring af forordning (EF) nr. 1060/2009

Artikel 4, stk. 1, forste afsnit, i forordning (EF) nr. 1060/2009 affattes
sédledes:

»1.  Kreditinstitutter som defineret i direktiv 2006/48/EF, investe-
ringsselskaber som defineret i direktiv 2004/39/EF, forsikringsselska-
ber, der er omfattet af Radets forste direktiv 73/239/EQF af 24. juli
1973 om samordning af de administrativt eller ved lov fastsatte
bestemmelser om adgang til udevelse af direkte forsikringsvirk-
somhed bortset fra livsforsikring (*), livsforsikringsselskaber som
defineret i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/83/EF af
5. november 2002 om livsforsikring (**), genforsikringsselskaber
som defineret i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/68/EF
af 16. november 2005 om genforsikringsvirksomhed (***), institutter
for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitutter) som
defineret i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EQF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i vardipapirer (investe-
ringsinstitutter) (¥***), arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser som
defineret i direktiv 2003/41/EF og alternative investeringsfonde som
defineret i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af
8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde (*****)
kan kun anvende kreditvurderinger i reguleringsegjemed, hvis disse
vurderinger er udstedt af kreditvurderingsbureauer, som er etableret i
Unionen og registreret i henhold til denne forordning.

(*) EFT L 228 af 16.8.1973, s. 3.
(**) EFT L 345 af 19.12.2002, s. 1.
(***) EUT L 323 af 9.12.2005, s. 1.
(****) EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32.
(**xx¥) EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1.«

Artikel 65
/Endring af forordning (EU) nr. 1095/2010

I artikel 1, stk. 2, i forordning (EU) nr. 1095/2010 erstattes ordene
»enhver fremtidig lovgivning pd omradet for forvaltere af alternative
investeringsfonde (FAIF)« af ordene »Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde (*)

(*) EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1.«

Artikel 66

Gennemforelse

1.  Medlemsstaterne vedtager og offentligger de nedvendige love og
administrative bestemmelser for at efterkomme dette direktiv senest den
22. juli 2013. De meddeler straks Kommissionen teksten til disse
bestemmelser med en sammenligningstabel, som viser sammenhangen
mellem de pageldende bestemmelser og dette direktiv.
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2. Medlemsstaterne anvender disse love og administrative bestem-
melser som omhandlet i stk. 1 fra den 22. juli 2013.

3. Uanset stk. 2 anvender medlemsstaterne de love og administrative
bestemmelser, der er nedvendige for at efterkomme artikel 35 og
artikel 37-41 1 overensstemmelse med Kommissionens delegerede
retsakt vedtaget 1 henhold til artikel 67, stk. 6, og fra den deri
angivne dato.

4. Medlemsstaterne sikrer, at disse love og administrative bestemmel-
ser, som de har vedtaget i henhold til artikel 36 og 42 opherer med at
finde anvendelse i overensstemmelse med Kommissionens delegerede
retsakt vedtaget 1 henhold til artikel 68, stk. 6, og pd den deri angivne
dato.

5.  Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en
henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggerelsen ledsages
af en sddan henvisning.

6. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste
nationale retsforskrifter, som de udsteder pa det omrade, der er omfattet
af dette direktiv.

Artikel 67

Delegeret retsakt om anvendelsen af artikel 35 og artikel 37-41

1. Senest den 22. juli 2015 afgiver ESMA til Europa-Parlamentet,
Rédet og Kommissionen:

a) en udtalelse om, hvordan markedsforingspasset fungerer for EU-
FAIF'er, der forvalter og/eller markedsferer EU-AIF'er i henhold til
artikel 32 og 33, og om, hvordan EU-FAIF'ers markedsforing af
ikke-EU-AIF'er i medlemsstaterne og ikke-EU-FAIF'ers forvaltning
og/eller markedsforing af AlF'er i medlemsstaterne fungerer i
henhold til de geeldende nationale ordninger som fastsat i artikel 36
og 42, og

b) rdd om anvendelse af markedsforingspasset til EU-FAIF'ers markeds-
foring af ikke-EU-AIF'er i medlemsstaterne og ikke-EU-FAIF'ers
forvaltning og/eller markedsforing af AlF'er i medlemsstaterne i
henhold til reglerne i artikel 35 og artikel 37-41.

2. ESMA baserer blandt andet sin udtalelse og radgivning om anven-
delse af markedsforingspasset til EU-FAIF'ers markedsforing af ikke-
EU-AIF'er i medlemsstaterne og ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller
markedsforing af AlF'er i medlemsstaterne pa:

a) med hensyn til, hvorvidt markedsforingspasset fungerer for EU-
FAIF'ers forvaltning og/eller markedsforing af EU-AIF'er:

1) 1 hvilken udstrekning markedsferingspasset har varet anvendt
ii) de problemer, der har varet med hensyn til:

— effektivt samarbejde mellem kompetente myndigheder

— om anmeldelsesordningen har fungeret effektivt

— investorbeskyttelse

— meagling foretaget af ESMA, herunder antallet af sager og
maglingens effektivitet
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iii) effektiviteten af indsamlingen og udvekslingen af oplysninger
vedrerende overvagning af systemiske risici foretaget af natio-
nale kompetente myndigheder, ESMA og ESRB

b) med hensyn til, hvorvidt EU-FAIF'ers markedsforing af ikke-EU-
AlF'er i medlemsstaterne og ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller
markedsforing af AIF'er i medlemsstaterne i henhold til de geeldende
nationale ordninger har fungeret:

i) EU-FAIF'ers overholdelse af alle kravene i dette direktiv
undtagen artikel 21

i) ikke-EU-FAIF'ers overholdelse af artikel 22, 23 og 24 for hver
AIF markedsfort af den pageldende FAIF og, hvor det er rele-
vant, af artikel 26-30

iii) eksistensen og effektiviteten af samarbejdsaftaler med henblik pa
overvagning af systemiske risici og i overensstemmelse med
internationale standarder mellem de kompetente myndigheder i
den medlemsstat, hvor AIF'er markedsfores, for sa vidt som det
er relevant, de kompetente myndigheder i EU-AIF'ens hjemland
og tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor ikke-EU-FAIF'en
er etableret, og for sa vidt som det er relevant, tilsynsmyndighe-
derne i det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er etableret

iv) eventuelle spergsmdl vedrerende investorbeskyttelse, som métte
vaere opstaet

v) eventuelle forhold vedrerende et tredjelands ramme for regule-
ring og tilsyn, som kunne hindre Unionens kompetente myndig-
heder i effektivt at udeve deres tilsynshverv i henhold til dette
direktiv

¢) med hensyn til, hvorvidt begge ordninger fungerer, de eventuelle
markedsforstyrrelser og konkurrenceforvridninger (lige konkurrence-
vilkar), eller alle generelle eller specifikke vanskeligheder, som EU-
FAIF'er matte stode pa i forbindelse med etablering eller med
markedsforing af AlF'er, som de forvalter, i ethvert tredjeland.

3. Med dette for gje forsyner medlemsstaternes kompetente myndig-
heder, fra ikrafttreedelsen af de nationale love og administrative bestem-
melser, der er nedvendige for at efterkomme dette direktiv, og til afgi-
velsen af ESMA's udtalelse som omhandlet i stk. 1, litra a), kvartalsvis
ESMA med oplysninger om de FAIF'er, der forvalter og/eller markeds-
forer AIF'er under deres tilsyn, enten ved anvendelse af ordningen med
markedsforingspas, som fastsat i dette direktiv, eller 1 henhold til deres
nationale ordninger, samt med de oplysninger, der er nedvendige for en
vurdering af de i stk. 2 omhandlede elementer.

4.  Hvis ESMA mener, at der ikke er vasentlige hindringer
vedrorende investorbeskyttelse, markedsforstyrrelser, konkurrence og
overvagning af systemiske risici, der heemmer anvendelsen af markeds-
foringspasset til EU-FAIF'ers markedsforing af ikke-EU-AlIF'er i
medlemsstaterne og til ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller markeds-
foring af AlF'er i medlemsstaterne i henhold til bestemmelserne i
artikel 35 og artikel 37-41, afgiver den et positivt rdd i denne
henseende.

5. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til preecisering af indholdet af de oplysninger, der
skal leveres i henhold til stk. 2.
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6. Kommissionen vedtager senest tre méaneder efter modtagelsen af
ESMA's positive radgivning og udtalelse, og under hensyntagen til
kriterierne i stk. 2 og dette direktivs méls@tninger, herunder mélsatnin-
gerne vedrorende det indre marked, investorbeskyttelse og effektiv over-
vagning af systemiske risici, samt i overensstemmelse med artikel 56 og
pa de i artikel 57 og 58 anforte betingelser, en delegeret retsakt, der
praeciserer den dato, hvor bestemmelserne i 35 og artikel 37-41 finder
anvendelse i alle medlemsstater.

Hvis der geres indsigelse mod den 1 ferste afsnit omhandlede delegerede
retsakt i henhold til artikel 58, vedtager Kommissionen pa ny den
delegerede retsakt, i henhold til hvilken bestemmelserne i artikel 35
og artikel 37-41 finder anvendelse i alle medlemsstater, i henhold til
artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betingelser, pa et senere
tidspunkt, som forekommer hensigtsmassigt, under hensyntagen til
kriterierne i stk. 2 og dette direktivs malsaetninger, herunder malsatnin-
gerne vedrerende det indre marked, investorbeskyttelse og effektiv over-
vagning af systemiske risici.

7.  Hvis ESMA ikke har afgivet sit rad inden udlebet af fristen i stk.
1, setter Kommissionen en ny frist for afgivelsen af radet.

Artikel 68

Delegeret retsakt om opher af anvendelsen af artikel 36 og 42

1. Tre ar efter ikrafttreedelsen af den i artikel 67, stk. 6 omhandlede
delegerede retsakt, i henhold til hvilken bestemmelserne i artikel 35 og
artikel 37-41 har fundet anvendelse i alle medlemsstater, afgiver ESMA
folgende til Europa-Parlamentet, Rddet og Kommissionen:

a) en udtalelse om, hvordan markedsforingspasset fungerer for EU-
FAIF'er, der i Unionen markedsforer ikke-EU-AIF'er i henhold til
artikel 35, og for ikke-EU-FAIF'er, der i Unionen' forvalter og/eller
markedsforer AIF'er i henhold til artikel 37-41, og om, hvordan EU-
FAIF'ers markedsforing af ikke-EU-AIF'er i medlemsstaterne og
ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller markedsforing af AlF'er i
medlemsstaterne fungerer i henhold til de galdende nationale
ordninger som omhandlet i artikel 36 og 42, og

b) rdd om opher af eksistensen af sddanne nationale ordninger som
omhandlet i artikel 36 og 42 sidelobende med eksistensen af
markedsforingspasset i henhold til reglerne i artikel 35 og
artikel 37-41.

2. ESMA baserer blandt andet sin udtalelse og radgivning om opher
af eksistensen af de nationale ordninger som omhandlet i artikel 36 og
42 pa:

a) med hensyn til, hvordan markedsferingspasset fungerer for EU-
FAIF'er, der i Unionen markedsforer ikke-EU-AIF'er, samt for
ikke-EU-FAIF'er, der i Unionen forvalter og/eller markedsferer
AlF'er

i) 1 hvilken udstreekning markedsforingspasset har varet anvendt
ii) de problemer, der har vaeret med hensyn til:
— effektivt samarbejde mellem kompetente myndigheder

— om anmeldelsesordningen har fungeret effektivt
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b)

<)

— angivelse af referencemedlemsstaten

— hvorvidt de kompetente myndigheders effektive udevelse af
deres tilsynsfunktioner har veret hindret af et tredjelands
love eller administrative bestemmelser, som FAIF'er er
underlagt, eller af begreensninger i tilsyns- og undersogelses-
befojelserne hos tredjelandets tilsynsmyndigheder

— investorbeskyttelse
— investoradgang 1 Unionen
— indvirkningen péa udviklingslande

— magling foretaget af ESMA, herunder antallet af sager og
meaglingens effektivitet

iii) forhandlingen, indgéelsen, cksistensen og effektiviteten af de
kreevede samarbejdsaftaler

iv) effektiviteten af indsamlingen og udvekslingen af oplysninger
vedrorende overvagning af systemiske risici foretaget af natio-
nale kompetente myndigheder, ESMA og ESRB

v) resultaterne af peer reviews som omhandlet i artikel 38

med hensyn til, hvorvidt EU-FAIF'ers markedsforing af ikke-EU-
AlF'er i medlemsstaterne og ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller
markedsforing af AIF'er i medlemsstaterne i henhold til de geeldende
nationale ordninger har fungeret:

i) EU-FAIF'ers overholdelse af alle kravene i dette direktiv
undtagen artikel 21

ii) ikke-EU-FAIF'ers overholdelse af artikel 22, 23 og 24 for hver
AIF markedsfert af den pageldende FAIF og, hvor det er rele-
vant, med artikel 26-30

iii) eksistensen og effektiviteten af samarbejdsaftaler med henblik pa
overvagning af systemiske risici og i overensstemmelse med
internationale standarder mellem de kompetente myndigheder i
den medlemsstat, hvor AIF'er markedsfoeres, for sa vidt som det
er relevant, de kompetente myndigheder i den pageldende EU-
AlF's hjemland og tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor
ikke-EU-FAIF'en er etableret, og for s& vidt som det er relevant,
tilsynsmyndighederne i det tredjeland, hvor ikke-EU-AIF'en er
etableret

iv) eventuelle spergsmél vedrerende investorbeskyttelse, som métte
vaere opstiet

v) eventuelle forhold vedrerende et tredjelands ramme for regule-
ring og tilsyn, som kunne hindre Unionens kompetente myndig-
heder i effektivt at udeve deres tilsynsfunktioner i henhold til
dette direktiv

med hensyn til, hvorvidt begge ordninger fungerer, de potentielle
markedsforstyrrelser og konkurrenceforvridninger (lige konkurrence-
vilkar) samt eventuelle negative indvirkninger pa investoradgang
eller investeringer i eller til fordel for udviklingslande



2011L0061 — DA — 02.07.2014 — 002.003 — 115

d) en kvantitativ vurdering af antallet af jurisdiktioner i tredjelande,
hvori der er etableret en FAIF, som markedsforer en AIF i en
medlemsstat, enten ved anvendelse af ordningen med markeds-
foringspas, som omhandlet i artikel 40, eller i henhold til en national
ordning, som omhandlet i artikel 42.

3. Med dette for gje forsyner de kompetente myndigheder, fra ikraft-
treedelsen af den delegerede retsakt, der er omhandlet i artikel 67, stk. 6,
og til afgivelsen af ESMA's udtalelse som omhandlet i stk. 1, litra a),
kvartalsvis ESMA med oplysninger om de FAIF'er, der forvalter
og/eller markedsforer AlF'er under deres tilsyn, enten ved anvendelse
af ordningen med markedsforingspas, som er fastsat i dette direktiv,
eller i henhold til deres nationale ordninger.

4.  Hvis ESMA mener, at der ikke er vasentlige hindringer
vedrerende investorbeskyttelse, markedsforstyrrelser, konkurrence og
overvagning af systemiske risici, der heemmer afviklingen af de natio-
nale ordninger 1 henhold til artikel 36 og 42 og indferer markedsforings-
passet for EU-FAIF'ers markedsforing i Unionen af ikke-EU-AIF'er og
til ikke-EU-FAIF'ers forvaltning og/eller markedsforing i Unionen af
AlF'er i henhold til bestemmelserne i artikel 35 og artikel 37-41, som
den eneste mulige ordning for sddanne aktiviteter, afgiver den et positivt
rdd i denne henseende.

5. Kommissionen vedtager ved hjelp af delegerede retsakter i over-
ensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58 anferte betin-
gelser foranstaltninger til preecisering af indholdet af de oplysninger, der
skal leveres i henhold til stk. 2.

6. Kommissionen vedtager senest tre maneder efter modtagelsen af
ESMA's positive radgivning og udtalelse, under hensyntagen til kriteri-
erne i stk. 2 og dette direktivs malsatninger, herunder malsatningerne
vedrerende det indre marked, investorbeskyttelse og effektiv overvig-
ning af systemiske risici, samt i overensstemmelse med artikel 56 og pa
de i artikel 57 og 58 anferte betingelser, en delegeret retsakt, der
praciserer den dato, hvor de nationale ordninger omhandlet i artikel 36
og 42 skal bringes til opher, og hvor ordningen med markedsferings-
passet, som er fastsat i artikel 35 og artikel 37-41 bliver den eneste
eksisterende og obligatoriske ordning i alle medlemsstater.

Hvis der geres indsigelse mod den i ferste afsnit omhandlede delegerede
retsakt 1 henhold til artikel 58, vedtager Kommissionen pd ny den
delegerede retsakt, i henhold til hvilken de nationale ordninger
ombhandlet i artikel 36 og 42 skal bringes til opher, og hvor ordningen
med markedsforingspasset, som er fastsat i artikel 35 og artikel 37-41
bliver den eneste eksisterende og obligatoriske ordning i alle medlems-
stater, 1 overensstemmelse med artikel 56 og pa de i artikel 57 og 58
anforte betingelser, pd et senere tidspunkt, som forekommer hensigts-
messigt, under hensyntagen til kriterierne i stk. 2 og dette direktivs
maélsetninger, herunder malsetningerne vedrerende det indre marked,
investorbeskyttelse og effektiv overvagning af systemiske risici.

7.  Hvis ESMA ikke har afgivet sit rad inden udlebet af fristen i stk.
1, seetter Kommissionen en ny frist for afgivelsen af radet.
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Artikel 69

Revision

1. Senest den 22. juli 2017 péabegynder Kommissionen efter en
offentlig hering og p& baggrund af dreftelser med de kompetente
myndigheder en revision af dette direktivs anvendelse og anvendel-
sesomrade. Revisionen analyserer de indhentede erfaringer med anven-
delse af direktivet, dets konsekvenser for investorer, AIF'er og FAIF'er,
bade i Unionen og i tredjelande, samt i hvilken udstraekning direktivets
maélsetninger er blevet opfyldt. Kommissionen foreslar om nedvendigt
passende @ndringer. Revisionen skal indbefatte en generel undersogelse
af, hvordan reglerne i dette direktiv fungerer, og de erfaringer der er
gjort med at anvende dem, herunder:

a) EU-FAIF'ers markedsforing af ikke-EU-AIF'er i medlemsstaterne,
som foretages i henhold til nationale ordninger

b) ikke-EU-FAIF'ers markedsforing af AIF'er i medlemsstaterne, som
foretages 1 henhold til nationale ordninger

c) FAIF'ers forvaltning og markedsforing af AIF'er i Unionen, tilladt i
henhold til dette direktiv, som foretages i henhold til ordningen med
markedsforingspas, der er fastsat i dette direktiv

d) markedsforing af AlF'er i Unionen foretaget af eller pd vegne af
andre personer eller enheder end FAIF'er

e) investering i AlF'er foretaget af eller pa vegne af europaiske profes-
sionelle investorer

f) betydningen af depositarreglerne i artikel 21 for depositarmarkedet i
Unionen

g) betydningen af gennemsigtigheds- og rapporteringskravene i
artikel 22-24, 28 og 29 for vurderingen af systemiske risici

h) den potentielt negative virkning pé detailinvestorer

i) direktivets virkning pa private equity-fondes og venturekapitalfondes
drift og overlevelsesevne.

j) direktivets virkning pa investoradgangen i Unionen

k) direktivets virkning pa investeringerne i eller til fordel for udvik-
lingslande

1) direktivets virkning pa beskyttelsen af unoterede selskaber eller
udstedere i henhold til artikel 26-30 i dette direktiv og pa de lige
konkurrencevilkar mellem AlF'er og andre investorer efter erhver-
velsen af storre besiddelser i eller kontrol over sddanne unoterede
selskaber eller udstedere.

I forbindelse med vurderingen af markedsfering og/eller forvaltning af
de AlF'er, der er omhandlet i forste afsnit, litra a), b) og c), analyserer
Kommissionen hensigtsmessigheden af at overlade ESMA yderligere
tilsynsansvar inden for dette omrade.

2. Med den i stk. 1 omhandlede revision for gje forsyner medlems-
staterne arligt Kommissionen med oplysninger om de FAIF'er, der
forvalter og/eller markedsforer AlIF'er under deres tilsyn, enten ved
anvendelse af ordningen med markedsferingspas, som fastsat i dette
direktiv, eller i henhold til deres nationale ordninger, med angivelse
af den dato, hvor ordningen med markedsferingspasset er gennemfort
og i givet fald er anvendt i deres jurisdiktion.
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ESMA forsyner Kommissionen med oplysninger om alle ikke-EU-
FAIF'er, som har erhvervet tilladelse eller anmodet om tilladelse i
henhold til artikel 37.

De i forste og andet afsnit omhandlede oplysninger, omfatter:
a) oplysninger om, hvor de pageldende FAIF'er er etableret

b) hvis relevant, en angivelse af de EU-AIF'er, som de forvalter og/eller
markedsforer

¢) hvis relevant, en angivelse af de ikke-EU-AlF'er, der forvaltes af
EU-FAIF'er, men som ikke markedsfores i Unionen

d) hvis relevant, en angivelse af de ikke-EU-AIF'er, der markedsferes i
Unionen

e) oplysninger om den geldende ordning, hvad enten denne er en
national ordning eller en EU-ordning, i henhold til hvilken de pagal-
dende FAIF'er udever deres aktiviteter, og

f) eventuelle andre oplysninger, der er relevante for at forstd, hvordan
FAIF'ernes forvaltning og markedsfering af AlF'er i Unionen
fungerer 1 praksis.

3. Ved revisionen som omhandlet i stk. 1, tages der ogsd beherigt
hensyn til den internationale udvikling og dreftelser med tredjelande og
internationale organisationer.

4. Kommissionen forelaegger efter afslutningen af sin revision uden
unedig forsinkelse en rapport for Europa-Parlamentet og Rédet. Hvis det
er hensigtsmassigt, foreleegger Kommissionen forslag, herunder om
@ndringer til dette direktiv, under hensyntagen til direktivets mélsaet-
ninger og dets virkninger for s& vidt angér investorbeskyttelse, markeds-
forstyrrelser, konkurrence og overvagning af systemiske risici samt de
potentielle virkninger for investorer, AIF'er eller FAIF'er bade i Unionen
og i tredjelande.

Artikel 70
Ikrafttraeden

Dette direktiv treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i
Den Europceiske Unions Tidende.

Artikel 71

Adressater

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
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BILAG I
1. Investeringsforvaltningsfunktioner, som en FAIF mindst skal varetage i
forbindelse med forvaltningen af en AIF:
a) portefoljepleje
b) risikostyring.

2. Andre funktioner, som en FAIF herudover kan varetage i forbindelse med
den kollektive forvaltning af en AIF:

a) Forvaltning:
i) fondens juridiske tjenester og regnskabsferingstjenester
i) kundeforespergsler
iii) veerdi- og prisfastsattelse, herunder selvangivelser

iv) kontrol med compliance
v) fering af andelshaver-/kapitalejerregister

vi) udlodning af udbytte
vii) emission og indlesning af andele/» C1 kapitalandele <«
viii) aftaleetablering, herunder udsendelse af beviser
ix) registrering
b) markedsforing

c) aktiviteter vedrerende AlF'ers aktiver, dvs. levering af de ydelser, der er
nedvendige for opfyldelse af FAIF'ens betroede opgaver, facilitetsforvalt-
ning, administration af fast ejendom, radgivning af virksomheder om
kapitalstruktur, forretningsstrategi og beslegtede speorgsmal, radgivning
og ydelser i forbindelse med fusioner og opkeb af virksomheder og
andre ydelser i forbindelse med forvaltning af AlF'en og de selskaber
og andre aktiver, den har investeret i.
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1.

BILAG 1

AFLONNINGSPOLITIK

Nar FAIF'er udformer og anvender politikker for den samlede lon, inklusive
lon og skensmessige pensioner, for de kategorier af medarbejdere —
herunder for ledelse, risikotagere, medarbejdere med kontrolfunktioner og
enhver medarbejder med en samlet lon, der placerer vedkommende i
samme lonramme som ledelse og risikotagere — hvis arbejde har veasentlig
indflydelse pd FAIF'ernes risikoprofiler eller pd de AlF'er, de forvalter, skal
de overholde folgende principper pa en made og i et omfang, som svarer til
deres storrelse og interne organisation og til arten, omfanget og kompleksi-
teten af deres aktiviteter:

a)

b)

<)

d)

g)

h)

i)

aflenningspolitikken er forenelig med og fremmer en sund og effektiv
risikostyring og tilskynder ikke til at lebe risici, som er uforenelige med
risikoprofilerne, reglerne eller vedtegterne for de AlF'er, som de forvalter

aflenningspolitikken er i overensstemmelse med forretningsstrategien,
malsatningerne, verdierne og interesserne hos FAIF'en og de AlF'er,
den forvalter, eller investorerne i disse AlF'er og indeholder foranstalt-
ninger til undgaelse af interessekonflikter

FAIF'ens ledelsesorgan fastlegger og reviderer jeevnligt i sin egenskab af
tilsynsforende de generelle principper for aflenningspolitikken og er
ansvarlig for dens gennemforelse

mindst en gang om aret underkastes gennemforelsen af aflenningspoli-
tikken en central og uathangig intern kontrol for at fastsld, om den
aflenningspolitik, ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsforende har
fastlagt, og procedurerne i tilknytning hertil er blevet overholdt

medarbejdere med kontrolfunktioner aflennes efter, i hvor hej grad de nar
malene for deres funktioner, uath@ngigt af de forretningsmassige resul-
tater pd de omrader, som de kontrollerer

aflenningen af ledende medarbejdere med risikostyrings- og compliance-
funktioner er underkastet direkte tilsyn af len- og vederlagsudvalget

nar aflenningen er resultatathengig, fastsettes den samlede aflenning pa
grundlag af en kombineret vurdering af den enkelte medarbejders og den
pageldende afdelings eller AIF's resultater og af FAIF'ens samlede resul-
tater, og ved vurderingen af den enkelte medarbejders resultater tages der
hensyn til savel finansielle som ikke-finansielle kriterier

vurderingen af resultater sker inden for en flerarig ramme, der passer til
livscyklussen for de AlF'er, som FAIF'en forvalter, for at sikre, at vurde-
ringen kommer til at gd pa resultaterne set over en leengere periode, og at
udbetalingen af resultatdelen af aflenningen spredes over en periode, der
tager hensyn til indlesningspolitikken i de forvaltede AlF'er og til deres
investeringsrisici

garanteret variabel aflenning er en undtagelse og forekommer kun i
forbindelse med ansattelse af nye medarbejdere og er begranset til det
forste &r

Der er en passende balance mellem faste og variable aflenningskompo-
nenter, og den faste aflenningskomponent udger en andel af den samlede
aflenning, der er tilstreekkelig hej til at gere det muligt at fere en helt
igennem fleksibel politik for variable aflenningskomponenter, herunder
eventuelt helt at undlade at udbetale variable aflenningskomponenter
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k)

m

Rl

n)

0)

p)

Q)

1)

udbetaling i forbindelse med kontraktopher i utide afspejler resultaterne
over tid og er udformet pa en sadan made, at fiasko ikke belennes

malingen af de resultater, der danner grundlag for beregningen af de
variable aflonningskomponenter eller puljer af variable aflenningskompo-
nenter, indeholder en omfattende justeringsmekanisme, der tager hensyn
til alle relevante typer af nuvarende og fremtidige risici

med forbehold af AlF'ens retlige struktur og dens fondsregler eller
vedtegter skal en vesentlig del og under alle omstandigheder mindst
50 %, af enhver variabel aflenningskomponent bestd af andele eller
» C1 kapitalandele < i den pagzldende AIF eller lignende »C1 ejer-
skabsinteresser, eller instrumenter knyttet til kapitalandele eller tilsva-
rende <« ikke-kontante instrumenter, medmindre forvaltningen af AIF-
konti tegner sig for mindre end 50 % af den samlede portefolje, som
FAIF'en forvalter, i hvilket fald minimumskravet pa 50 % ikke finder
anvendelse.

De i dette litra omhandlede instrumenter er underlagt en passende tilbage-
holdelsespolitik, der sigter pa at afstemme incitamenterne med inter-
esserne for FAIF'en, de AlF'er, den forvalter, og disse AlF'ers investorer.
Medlemsstaterne eller deres kompetente myndigheder kan palegge
begreensninger med hensyn til arten og udformningen af sadanne instru-
menter eller om nedvendigt helt forbyde visse af dem. Dette litra gaelder
bade for den del af den variable aflenningskomponent, der udskydes i
henhold til litra n), og den del af den variable aflenningskomponent, der
ikke udskydes

en vasentlig del og under alle omstendigheder mindst 40 % af den
variable aflenningskomponent, udskydes i en passende periode under
hensyntagen til den pagaldende AIF's livscyklus og indlesningspolitik
og tilpasses korrekt efter arten af de risici, der er forbundet med den
pageldende AIF.

Den i dette litra omhandlede periode skal veere pa mindst tre til fem ér,
medmindre den pagaldende AIF's livscyklus er kortere; aflenning, der
skal udbetales i henhold til en udskydelsesordning, kan ikke forfalde
hurtigere end pa proratabasis; safremt den variable aflenningskomponent
udger et meget stort beleb, udskydes mindst 60 % af belabet

den variable del af aflenningen, herunder den andel, der udskydes, udbe-
tales eller forfalder kun, hvis den er baeredygtig i lyset af den ekonomiske
situation for FAIF'en som helhed og er begrundet i afdelingens, den
pageldende AIF's og den pageldende medarbejders resultater.

Den samlede variable aflenning bliver normalt betydeligt mindre, nar der
er tale om vigende eller negative ekonomiske resultater for den pégael-
dende FAIF eller AIF med hensyn til sdvel den aktuelle aflenning som
nedskeringer i udbetalingen af tidligere indtjente belob, herunder i form
af bonustab- eller tilbagebetalingsordninger

pensionspolitikken er i overensstemmelse med forretningsstrategien,
malsetningerne, verdierne og de langsigtede interesser for FAIF'en og
de AlF'er, den forvalter.

Hvis medarbejderen forlader FAIF'en for pensionsalderen, tilbageholder
FAIF'en de skensmassigt fastsatte pensionsbidrag i en periode pa fem ar i
form af instrumenter som defineret i litra m). Nér en medarbejder
pensionsalderen, udbetales de skensmassigt fastsatte pensionsbidrag til
vedkommende i form af instrumenter som defineret i litra m), efter en
femarig tilbageholdelsesperiode

medarbejderne er forpligtede til ikke at benytte personlige afdaknings-
strategier eller lon- og ansvarsrelaterede forsikringer til at underminere de
risikotilpasningsvirkninger, der er indbygget i deres aflenningsvilkér

variabel lon udbetales ikke gennem instrumenter eller metoder, der
fremmer omgéelse af kravene i dette direktiv.
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2. Principperne i punkt 1 finder anvendelse pa alle former for aflenning, der
udbetales af en FAIF, pé alle belob, der udbetales direkte af AIF'en, herunder
carried interest, og pa alle overfersler af andele eller »C1 kapitalandele <« i
AlF'en til de kategorier af medarbejdere — herunder ledelse, risikotagere,
medarbejdere med kontrolfunktioner og enhver medarbejder med en samlet
lon, der placerer vedkommende i samme lenramme som ledelse og risiko-
tagere — hvis arbejde har vasentlig indflydelse pa deres risikoprofil eller
risikoprofilen for den AIF, de forvalter.

3. FAIF'er, der er betydelige i kraft af deres storrelse og sterrelsen af de AlF'er,
de forvalter, deres interne organisation og deres aktiviteters art, formal og
kompleksitet, nedsatter et len- og vederlagsudvalg. Len- og vederlags-
udvalget sammensattes pa en sadan made, at det bliver i stand til kompetent
og uathengigt at treffe afgerelse i sager om aflenningspolitikker og -prak-
sisser og de tilskyndelser, der skabes med henblik pa risikostyring.

Lon- og vederlagsudvalget har ansvaret for at forberede afgerelser vedrerende
aflenning, der skal treffes af ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsfeorende
instans, herunder afgerelser, der har konsekvenser for den pagaldende FAIF's
eller AIF's risici og risikostyring. Len- og vederlagsudvalgets formand er et
medlem af ledelsesorganet, som ikke udever nogen ledelsesfunktion i den
pagaldende FAIF. Lon- og vederlagsudvalgets medlemmer er medlemmer af
ledelsesorganet, som ikke udever nogen ledelsesfunktion i den pagaldende
FAIF.
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BILAG 111

DOKUMENTATION OG OPLYSNINGER, SOM SKAL FREMLAGGES 1
TILFELDE AF PATANKT MARKEDSFORING 1 FAIF'ENS
HJEMLAND

a) en anmeldelsesskrivelse, herunder en driftsplan med en beskrivelse af de
AlF'er, som FAIF'en har til hensigt at markedsfore, og oplysning om, hvor
AlF'erne er etableret

b) AlF'ens regler eller vedtegter

c) angivelse af AlF'ens depositar

d) en beskrivelse af eller oplysninger om AlF'en, der er tilgaengelige for inve-
storer

e) oplysninger om, hvor master-AlF'en er etableret, hvis AlF'en er en feeder-AIF

f) eventuelle yderligere oplysninger, jf. artikel 23, stk. 1, for hver AIF, som
FAIF'en har til hensigt at markedsfore

g) hvor det er relevant, oplysninger om de foranstaltninger, der er truffet for at
forhindre, at andele eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en markedsfores til
detailinvestorer, ogsd nar FAIF'en benytter uathangige enheder til at levere
investeringsydelser i forbindelse med AIF'en.
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BILAG IV

DOKUMENTATION OG OPLYSNINGER, SOM SKAL FREMLAGGES 1
TILFALDE AF PATZANKT MARKEDSFORING I ANDRE
MEDLEMSSTATER END FAIF'ENS HJEMLAND
a) en anmeldelsesskrivelse, herunder en driftsplan med en beskrivelse af de

AlF'er, som FAIF'en har til hensigt at markedsfore, og oplysning om, hvor
AlF'erne er etableret
b) AlF'ens regler eller vedtegter

c) angivelse af AlF'ens depositar

d) en beskrivelse af eller oplysninger om AlF'en, der er tilgaengelige for inve-
storer

e) oplysninger om, hvor master-AlF'en er etableret, hvis AlF'en er en feeder-AIF

f) eventuelle yderligere oplysninger, jf. artikel 23, stk. 1, for hver AIF, som
FAIF'en har til hensigt at markedsfore

g) en angivelse af den eller de medlemsstater, hvor FAIF'en har til hensigt at
markedsfere andele eller »C1 kapitalandele € i AlF'en til professionelle

investorer

h

=

oplysninger om de foranstaltninger, der er truffet for at markedsfore AlF'er,
og, hvor det er relevant, oplysninger om de foranstaltninger, der er truffet for
at forhindre, at andele eller »C1 kapitalandele <« i AlF'en markedsfores til
detailinvestorer, ogsd nar FAIF'en benytter uathangige enheder til at levere
investeringsydelser i forbindelse med AIF'en.



