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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) 2015/760
af 29. april 2015

om europeiske langsigtede investeringsfonde

(E@S-relevant tekst)
EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/ISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde, sarlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,
efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmeessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg ('),
under henvisning til udtalelse fra Regionsudvalget (),
efter den almindelige lovgivningsprocedure (?), og
ud fra felgende betragtninger:

(1)  Langsigtet finansiering er et redskab af afgerende betydning for at lede den europaiske skonomi i retning af
intelligent, baredygtig og inklusiv veakst, i overensstemmelse med Europa 2020-strategien, hej beskeftigelse og
konkurrenceevne med henblik pd at udforme den fremtidige skonomi séledes, at den ikke er sd udsat for
systemiske risici og er mere modstandsdygtig. Europeiske langsigtede investeringsfonde (ELTIFer) yder
finansiering af varig karakter til diverse infrastrukturprojekter, unoterede selskaber eller noterede smi og
mellemstore virksomheder (SMV'er), hvor der udstedes kapitalgrundlags- eller galdsinstrumenter, der ikke er
nogen let identificerbar kaber til. Ved at stille finansiering til rddighed for sddanne projekter bidrager ELTIFer til
finansieringen af Unionens realokonomi og gennemforelsen af dens politikker.

(2)  Pa eftersporgselssiden kan ELTIFer tilbyde en stabil indtagt for pensionsadministratorer, forsikringsselskaber,
fonde, kommuner og andre, der har regelmaessige og tilbagevendende forpligtelser og seger langsigtede afkast
inden for velregulerede strukturer. ELTIFer giver mindre likviditet end investeringer i veerdipapirer, men de kan
give en stabil indtegt for individuelle investorer, der er athangige af det lobende cash flow, som en ELTIF kan
generere. ELTIFer kan ogsd give gode muligheder for formueforegelse over en laengere periode for investorer, der
ikke modtager en stabil indtagt.

(3)  Der kan vere knaphed pd finansiering til projekter vedrerende f.eks. transportinfrastrukturer, baeredygtig
energiproduktion eller -distribution, social infrastruktur (boliger eller hospitaler), indforelse af nye teknologier og
systemer, der reducerer ressource- og energiforbruget, eller yderligere vakst blandt SMV’er. Som den finansielle
krise har vist, kan man ved at supplere finansiering fra banker med flere typer finansieringskilder, som er bedre
til at mobilisere kapitalmarkederne, bidrage til at fylde finansieringshullerne. ELTIFer kan spille en afgerende rolle
i den forbindelse og kan ogsd mobilisere kapital ved at tiltreekke investorer fra tredjelande.

(4)  Denne forordning fokuserer pd at fremme europaiske langsigtede investeringer i realokonomien. Langsigtede
investeringer i projekter, virksomheder og infrastrukturer i tredjelande kan ogsd bibringe ELTIFer kapital og
dermed gavne den europziske gkonomi. Derfor ber sddanne investeringer ikke forhindres.

(5)  Hvis der ikke findes en forordning med regler for ELTIFer, risikerer man, at der vedtages forskelligartede regler pa
nationalt plan, hvilket kan fordrsage konkurrenceforvridninger som folge af forskelle i investeringsbeskyttelses-
standarder. Forskelligartede nationale krav vedrgrende portefoljesammensatning, diversificering og investerbare
aktiver, navnlig investering i révarer, skaber hindringer for markedsforing pd tvars af granserne af
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(}) Europa-Parlamentets holdning af 10.3.2015 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets afgarelse af 20.4.2015.
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investeringsfonde, der fokuserer pd unoterede virksomheder og realaktiver, fordi investorerne ikke uden besvar
kan sammenligne de forskellige investeringsforslag, de stir over for. Endvidere medferer forskelligartede nationale
krav forskellige investorbeskyttelsesniveauer. Desuden forer forskelligartede nationale krav vedrerende
investeringsteknik, f.eks. grenser for lantagning, anvendelse af finansielle derivater, regler for short selling eller for
vardipapirfinansieringstransaktioner, til diskrepanser i investorbeskyttelsesniveauerne. Hertil kommer, at
forskelligartede nationale krav vedrerende indlesning ogfeller ihandehaverperioder hindrer salg pd tvaers af
grenserne af fonde, der investerer i unoterede aktiver. Sidanne forskelle kan i kraft af den egede retlige
usikkerhed, de medfarer, undergrave investorernes tillid, ndr de overvejer at investere i sidanne fonde, og gere det
vanskeligere for dem at velge effektivt mellem forskellige muligheder for langsigtet investering. Retsgrundlaget for
denne forordning er derfor artikel 114 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade, som fortolket i
Den Europeiske Unions Domstols faste retspraksis.

(6)  Det er nedvendigt at have ensartede regler for at sikre, at ELTIFer har en sammenhangende og stabil
produktprofil i hele Unionen. For at sikre, at det indre marked fungerer pa tilfredsstillende vis, og sikre et hejt
niveau af investorbeskyttelse er det mere specifikt nedvendigt at fastleegge ensartede regler om ELTIFers drift,
navnlig deres portefoljesammensatning og de investeringsinstrumenter, de har tilladelse til at anvende for at opnd
eksponering til langsigtede aktiver sdsom kapitalgrundlags- eller galdsinstrumenter udstedt af noterede SMV’er og
af unoterede selskaber samt realaktiver. Det er endvidere nedvendigt at have ensartede regler om ELTIFers
portefoljesammensaetning for at sikre, at ELTIFer, der tager sigte pa at generere et lobende udbytte, til stadighed
har en diversificeret portefolje af investeringsaktiver, der er egnet til at opretholde et lsbende cash flow. ELTIFer
er et forste skridt i retning af at oprette et integreret indre marked for tilvejebringelse af kapital, der kan
kanaliseres over mod langsigtede investeringer i den europaiske gkonomi. At fd det indre marked for langsigtede
investeringer til at fungere tilfredsstillende kraver, at Kommissionen fortsatter sin vurdering af potentielle
hindringer, der kan std i vejen for tilvejebringelsen af kapital pd tvers af granserne, herunder hindringer, der
opstdr som felge af den skattemassige behandling af sddanne investeringer.

(7)  Det er af afgerende betydning at sikre, at reglerne om ELTIFers drift, navnlig vedrerende deres portefeljesammen-
setninger og de investeringsinstrumenter, de kan anvende, finder direkte anvendelse pd ELTIF-forvalterne, og
disse nye regler skal derfor vedtages i form af en forordning. Dette sikrer endvidere ensartede betingelser for brug
af betegnelsen »ELTIF« ved at forhindre forekomsten af forskelligartede nationale krav. ELTIF-forvaltere ber folge
samme regler i hele Unionen for dermed at styrke investorernes tillid til ELTIFer og sikre, at betegnelsen »ELTIFs«
trovaerdighed bevares. Ved at vedtage ensartede regler begrenser man samtidig kompleksiteten i de
reguleringsmaessige krav, der galder for ELTIFer. Sddanne ensartede regler vil desuden reducere forvalternes
udgifter til at overholde forskelligartede nationale krav til fonde, der investerer i noterede og unoterede
vitksomheder og sammenlignelige kategorier af realaktiver. Det geaelder navnlig ELTIF-forvaltere, der ensker at
tilvejebringe kapital pd tvars af graenserne. Vedtagelsen af ensartede regler bidrager ogsa til at fjerne konkurrence-
forvridninger.

(8)  De nye regler om ELTIFer hanger ngje sammen med Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU (!),
idet nevnte direktiv udger den retlige ramme for forvaltning og markedsforing af alternative investeringsfonde
(AlFer) i Unionen. ELTIFer er pr. definition EU-AlFer, der forvaltes af forvaltere af alternative investeringsfonde
(FAIFer), der har fiet meddelt tilladelse i overensstemmelse med direktiv 2011/61/EU.

(9)  Medens der i direktiv 2011/61/EU ogsa gives mulighed for en trinvis indferelse af en tredjelandsordning for ikke-
EU-FAIFer og ikke-EU-AlFer, har de nye regler for ELTIFer et mere begranset anvendelsesomrade, der fokuserer
pa de nye langsigtede investeringsprodukters europaiske dimension. Det er fglgelig kun en EU-AIF som defineret
i direktiv 2011/61/EU, der ber kunne blive en ELTIF, og kun hvis den forvaltes af en EU-FAIF, der har fiet
meddelt tilladelse i henhold til direktiv 2011/61/EU.

(10)  De nye regler for ELTIFer ber bygge pa de galdende retlige rammer, der er fastlagt ved direktiv 2011/61/EU og
de retsakter, der er vedtaget med henblik pa dets gennemforelse. Produktreglerne vedrerende ELTIFer ber derfor
anvendes som supplement til reglerne i geldende EU-ret. Navnlig ber forvaltnings- og markedsforingsreglerne i
direktiv 2011/61/EU gaelde for ELTIFer. P4 samme made ber reglerne om granseoverskridende levering af
tjenesteydelser og etableringsret i direktiv 2011/61/EU finde tilsvarende anvendelse for ELTIFers graenseover-
skridende aktiviteter. Disse regler ber suppleres med markedsforingsregler, der specifikt vedrerer grenseover-
skridende markedsfering af ELTIFer til sdvel detailinvestorer som professionelle investorer i hele Unionen.

(") Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om @ndring af
direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUTL 174 af 1.7.2011,s. 1).
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(11) Der ber galde ensartede regler for alle EU-AlFer, der onsker at markedsfore sig som ELTIFer. EU-AlFer, der ikke

(13)

(14)

(16)

17)

onsker at markedsfore sig som ELTIFer, ber ikke vare bundet af disse regler, men de accepterer dermed samtidig,
at de ikke kan udnytte de deraf folgende fordele. Hverken institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter) eller ikke-EU-AlIFer ber kunne fa tilladelse til at markedsfere sig som ELTIFer.

For at sikre, at ELTIFer overholder de harmoniserede regler om sidanne fondes aktiviteter, er det nedvendigt at
kreeve, at de godkendes af kompetente myndigheder. De harmoniserede procedurer for tilladelse til og tilsyn med
FAIFer, jf. direktiv 2011/61/EU, ber derfor suppleres med en sarlig godkendelsesprocedure for ELTIFer. Der ber
fastsaettes procedurer for at sikre, at kun EU-FAIFer, der har fiet meddelt tilladelse i overensstemmelse med
direktiv 2011/61/EU, og som er i stand til at forvalte en ELTIF, md forvalte ELTIFer. Alle fornedne skridt ber
tages til at sikre, at en ELTIF kan overholde de harmoniserede regler for sddanne fondes aktiviteter. Der ber galde
en sarlig godkendelsesprocedure, hvis ELTIFen forvaltes internt, og der ikke udpeges nogen ekstern FAIF.

Da EU-AlFer kan have forskellige retlige former, der ikke nedvendigvis giver dem status som juridisk person, ber
bestemmelser om, at ELTIFer skal handle, forstds sddan, at de vedrerer ELTIF-forvalteren i tilfelde, hvor ELTIFen
er oprettet som en EU-AIF, der ikke selv kan handle, fordi den ikke har status som juridisk person.

For at sikre, at ELTIFer fokuserer pa langsigtede investeringer og bidrager til at finansiere en bearedygtig vaekst i
Unionens gkonomi, ber det i reglerne om ELTIFers portefolje klart defineres, hvilke kategorier af aktiver der er
investerbare for ELTIFer, og pa hvilke betingelser de er investerbare. En ELTIF ber investere mindst 70 % af sin
kapital i investerbare aktiver. For at sikre ELTIFers integritet ber det ogsd forbydes ELTIFer at indgd bestemte
finansielle transaktioner, der ville kunne udgere en risiko for deres investeringsstrategi og -mél ved at ege risici,
der er forskellige fra dem, der kan forventes i forbindelse med en fond, der tager sigte pd langsigtede
investeringer. For at sikre et klart fokus pé langsigtede investeringer, hvilket kan vare nyttigt for detailinvestorer,
der ikke er vant til mindre konventionelle investeringsstrategier, ber det kun veere tilladt for en ELTIF at investere
i finansielle derivater, hvis det sker for at afdakke risici knyttet til dens egne investeringer. Som folge af den
likvide karakter af ravarer og finansielle derivater, der giver en indirekte eksponering til dem, forudsatter
investeringer i ravarer ikke et langsigtet investorengagement, og de ber derfor udelukkes fra investerbare aktiver.
Dette gaelder ikke for investeringer i infrastruktur eller selskaber, der omfatter ravarer, eller hvis prestationer
indirekte haenger sammen med ravarers prastationer, f.eks. landbrugsbedrifter, ndr det drejer sig om landbrugs-
produkter, eller kraftvaerker, ndr det drejer sig om energiprodukter.

Definitionen af, hvad der udger en langsigtet investering, er bred. Investerbare aktiver er generelt illikvide,
forudseetter engagementer i et vist tidsrum og har en langsigtet skonomisk profil. Investerbare aktiver er ikke-
omseattelige vardipapirer, og de har derfor ikke adgang til sekundare markeders likviditet. De forudsatter ofte
engagementer med fast lobetid, hvilket begraeenser deres omszttelighed. Da noterede SMV’er pd trods af dette kan
std over for problemer med likviditet og adgang til det sekundere marked, ber de ogsd betragtes som
kvalificerede portefoljevirksomheder. ELTIF-relevante investeringers gkonomiske cyklus er primeart af langsigtet
karakter som folge af de omfattende kapitalbindinger og den lange varighed, der kraves for at generere afkast.

En ELTIF ber have lov til at investere i andre aktiver end investerbare aktiver, hvilket kan vare nedvendigt for
effektivt at forvalte dens cash flow, men kun i det omfang det er i trdd med ELTIFens langsigtede investerings-
strategi.

Begrebet »investerbare aktiver« ber omfatte kapitalinteresser som f.eks. kapitalgrundlags- eller kvasi-kapitalgrund-
lagsinstrumenter, gaeldsinstrumenter i kvalificerede portefoljevirksomheder og lan til disse. De ber endvidere
omfatte kapitalinteresser i andre fonde, der fokuserer pé aktiver som f.eks. unoterede virksomheder, som udsteder
kapitalgrundlags- eller gzldsinstrumenter, der ikke altid er nogen let identificerbar keber til. Direkte besiddelse af
realaktiver ber, medmindre de er securitiserede, ogsd udgere en kategori af investerbare aktiver, forudsat at de
genererer et forudsigeligt cash flow, uanset om dette er regelmeassigt eller uregelmessigt, i den forstand, at de kan
modelleres og vurderes pd baggrund af en diskonteret cash flow-vurderingsmodel. Disse aktiver kan
vejledningsvis omfatte social infrastruktur, som giver et forudsigeligt afkast, sisom energi-, transport- og
kommunikationsinfrastruktur sdvel som uddannelses-, sundheds-, velfeerdsstottende eller industrielle faciliteter. I
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modsatning hertil ber aktiver sisom kunstgenstande, manuskripter, vinlagre eller smykker ikke udgere
investerbare aktiver, idet de normalt ikke genererer et forudsigeligt cash flow.

(18) Investerbare aktiver ber omfatte realaktiver med en veerdi pa over 10 000 000 EUR, der giver en gkonomisk og
social fordel. Sddanne aktiver omfatter infrastruktur, intellektuel ejendom, skibe, udstyr, maskineri, luftfartajer og
rullende materiel samt fast ejendom. Investeringer i erhvervsejendomme eller boliger ber vare tilladt i det
omfang, de tjener det formdl at bidrage til en intelligent, baeredygtig og inklusiv vakst eller til Unionens energi-,
regional- og samherighedspolitikker. Investeringer i denne type fast ejendom ber vere klart dokumenteret med
henblik pa at pavise den langsigtede forpligtelse i ejendommen. Denne forordning har ikke til formal at fremme
spekulative investeringer.

(19) Infrastrukturprojekters storrelse betyder, at disse kraver store maengder kapital, som forbliver investeret i lange
tidsrum. Sddanne infrastrukturprojekter omfatter offentlig bygningsinfrastruktur, f.eks. skoler, hospitaler eller
feengsler, social infrastruktur, f.eks. sociale boliger, transportinfrastruktur, f.eks. veje, massetransitsystemer og
lufthavne, energiinfrastruktur, f.eks. energinet, projekter vedrerende tilpasning til og afbedning af klimazndringer,
kraftveerker og rerledninger, vandforvaltningsinfrastruktur, f.eks. vandforsyningssystemer, kloakker og kunstvan-
dingssystemer, kommunikationsinfrastruktur, feks. netvark, og affaldsforvaltningsinfrastruktur, f.eks.
genvindings- og indsamlingssystemer.

(20)  Begrebet kvasi-kapitalgrundlagsinstrumenter ber omfatte en type af finansieringsinstrumenter, som er en
kombination af kapitalgrundlag og geld, hvis afkast henger sammen med den kvalificerede portefolje-
virksomheds overskud eller tab, og hvor der ikke er fuld sikkerhed for tilbagebetaling af instrumentet i tilfeelde af
misligholdelse. Sddanne instrumenter omfatter en lang rakke finansieringsinstrumenter, som f.eks. underordnede
lan, passive kapitalandele, 1&n med deltagerrettigheder, rettigheder til profitandele, konvertible obligationer og
obligationer med warrants.

(21)  For at afspejle eksisterende forretningspraksis ber en ELTIF have tilladelse til at kebe eksisterende kapitalandele i
en kvalificeret portefoljevirksomhed fra den pédgzldende virksomheds eksisterende kapitalejere. For at sikre sd
vidtfavnende muligheder som muligt for kapitaltilvejebringelse ber investeringer i andre ELTIFer, europaiske
venturekapitalfonde (EuVECA’er), reguleret ved Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 345/2013 ())
og europziske sociale iverksetterfonde (EuSEFer), reguleret ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU)
nr. 346/2013 (3, endvidere tillades. For at forebygge udvanding af investeringerne i kvalificerede portefoljevirk-
somheder ber det kun vere tilladt for ELTIFer at investere i andre ELTIFer, EuVECA'er og EuSEFer, hvis disse
ikke selv har investeret mere end 10 % af deres kapital i andre ELTIFer.

(22)  Det kan vere nedvendigt at anvende finansielle virksomheder for at samle og organisere forskellige investorers
bidrag, herunder investeringer af offentlig karakter, i infrastrukturprojekter. Det ber derfor vere tilladt for
ELTIFer at investere i investerbare aktiver ved hjalp af finansielle virksomheder, ndr blot sddanne virksomheder
udelukkende beskeftiger sig med finansiering af langsigtede projekter og med SMV’ers vackst.

(23)  Unoterede virksomheder kan have svert ved at fi adgang til kapitalmarkeder og finansiere yderligere vakst og
ekspansion. Typiske metoder til at tilvejebringe kapital er privat finansiering via kapitalgrundlagsandele eller lan.
Eftersom sddanne instrumenter i sagens natur er langsigtede investeringer, kraeever de tilmodig kapital, som
ELTIFer kan tilvejebringe. Desuden oplever noterede SMV’er ofte betydelige vanskeligheder med at opnd
langfristet finansiering, og ELTIFer kan udgere en veardifuld alternativ finansieringskilde.

(24) Kategorier af langsigtede aktiver i denne forordnings forstand ber derfor omfatte unoterede virksomheder, som
udsteder kapitalgrundlags- eller galdsinstrumenter, der muligvis ikke er nogen let identificerbar keber til, og
noterede virksomheder med en maksimal kapitalisering pd 500 000 000 EUR.

(25) Hvis en ELTIF-forvalter besidder en andel i en portefeljevirksomhed, er der risiko for, at forvalteren prioriterer
sine egne interesser hgjere end investorernes interesser i ELTIFen. For at undgd en sddan interessekonflikt og sikre
sund virksomhedsledelse bor en ELTIF udelukkende investere i aktiver uden forbindelse til ELTIF-forvalteren,
medmindre ELTIFen investerer i andele eller kapitalandele af andre ELTIFer, EuVECA’er eller EuSEFer, som
forvaltes af ELTIF-forvalteren.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 345/2013 af 17. april 2013 om europaiske venturekapitalfonde (EUT L 115 af
25.4.2013,s.1).

(%) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 346/2013 af 17. april 2013 om europaiske sociale iveerksatterfonde (EUT L 115 af
25.4.2013,s.18).
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(26)  For at give ELTIF-forvalterne en vis fleksibilitet med hensyn til deres fondes investeringer ber handel med andre
aktiver end langsigtede investeringer tillades, dog hejst 30 % af ELTIFens kapital.

(27)  For at satte greenser for ELTIFers risikotagning er det veesentligt at begranse modpartsrisikoen ved at fastsatte
klare diversificeringskrav for ELTIFers portefelje. Alle over the counter (OTC)-derivater ber vare omfattet af
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 ().

(28)  For at forebygge, at en investerende ELTIF udever en vasentlig indflydelse pa ledelsen af en anden ELTIF eller et
udstedende organ, er det nedvendigt at undgd, at en ELTIF i for hgj grad koncentrerer sine investeringer.

(29)  For at give ELTIF-forvaltere mulighed for at tilvejebringe yderligere kapital i fondens levetid, ber det vere tilladt
for dem at ldne kontanter, dog hejst 30 % af veerdien af ELTIFens kapital. Dette bor galde med henblik pd at give
investorerne ekstra afkast. For at eliminere risikoen for valutamismatch ber ELTIFen kun ldne i den valuta, som
ELTIF-forvalteren forventer at erhverve aktivet i. For at imedegd bekymringer vedrerende skyggebankaktiviteter
ber de kontanter, som ELTIF laner, ikke anvendes til at yde 1an til kvalificerede portefeljevirksomheder.

(30) Pa grund af ELTIF-investeringers langsigtede og illikvide karakter bar ELTIF-forvalterne have tilstraekkelig tid til at
anvende investeringsgraenserne. Ved fastleeggelsen af tidsfristen for anvendelsen af disse granser ber der tages
hgjde for investeringernes sarlige forhold og kendetegn, men fristen ber ikke overstige fem ar efter datoen for
ELTIFens godkendelse eller halvdelen af ELTIFens levetid, alt efter hvad der kommer forst.

(31) ELTIFer er som folge af deres portefeljeprofil og deres fokus pd kategorier af langsigtede aktiver designet til at
kanalisere private opsparinger over mod den europaiske gkonomi. ELTIFer er ogsd tenkt som et investeringsin-
strument, hvorigennem Den Europziske Investeringsbank-Gruppe (EIB-Gruppen) kan kanalisere sin finansiering
til europeisk infrastruktur eller SMV-finansiering. I kraft af denne forordning struktureres ELTIFer som et
instrument for kollektive investeringer, der afspejler EIB-Gruppens fokus pd at bidrage til en afbalanceret og stabil
udvikling af et indre marked for langsigtede investeringer i Unionens interesse. I betragtning af deres fokus pd
kategorier af langsigtede aktiver kan ELTIFer udfylde den rolle, de er tilteenkt, som et prioriteret vaerktej til
gennemforelse af investeringsplanen for Europa, jf. Kommissionens meddelelse af 26. november 2014.

(32) Kommissionen bgr prioritere og stremline sine procedurer for alle ELTIF-anmodninger om finansiering fra EIB.
Kommissionen ber derfor stromline afgivelsen af eventuelle udtalelser eller bidrag vedrgrende enhver anmodning
fra ELTIFer om finansiering fra EIB.

(33) Endvidere kan medlemsstater sdvel som regionale og lokale myndigheder have en interesse i at gare potentielle
investorer og offentligheden opmarksomme pé& ELTIFer.

(34) Selv om en ELTIF ikke behover at give indlesningsret for udlebet af dens levetid, ber der ikke veere noget til
hinder for, at en ELTIF forseger at fi andele eller kapitalandele optaget pd et reguleret marked eller i en
multilateral handelsfacilitet, hvorved investorer fir mulighed for at sxlge deres andele eller kapitalandele for
udlebet af ELTIFens levetid. En ELTIFs regler eller vedtegter ber ikke vere til hinder for, at andele eller
kapitalandele optages til handel pa et reguleret marked eller i en multilateral handelsfacilitet, og de ber heller ikke
vare til hinder for, at investorer frit kan overdrage deres andele eller kapitalandele til tredjeparter, der ensker at
kebe de pdgzldende andele eller kapitalandele. Formaélet hermed er at fremme sekundaere markeder som en vigtig
handelsplads for detailinvestorers kab og salg af ELTIFers andele eller kapitalandele.

(35) Individuelle investorer kan ganske vist vaere interesseret i at investere i en ELTIF, men den illikvide natur af de
fleste investeringer i langsigtede projekter udelukker, at en ELTIF kan tilbyde sine investorer regelmaessige
indlgsninger. En individuel investors engagement i en investering i sddanne aktiver omfatter i sagens natur hele
investeringens varighed. ELTIFer ber derfor principielt konstrueres, sd de ikke tilbyder regelmassige indlesninger
for udlebet af ELTIFens levetid.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktions-
registre (EUTL 201 af 27.7.2012, . 1).
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(36) Med henblik pa at skabe incitament for investorer, navnlig detailinvestorer, som muligvis ikke er villige til at
binde deres kapital i en lang periode, ber en ELTIF under visse omstaendigheder kunne tilbyde sine investorer ret
til tidlige indlesninger. ELTIF-forvalteren ber derfor have mulighed for at afgere, om ELTIFer skal oprettes med
eller uden indlesningsrettigheder i henhold til ELTIFens investeringsstrategi. Hvis der anvendes en ordning med
indlgsningsrettigheder, ber disse rettigheder og deres hovedtraek defineres klart pd forhind og nedfaeldes i
ELTIFens regler eller vedtaegter.

(37) For at investorerne effektivt kan indlgse deres andele eller kapitalandele ved udlgbet af ELTIFens levetid, ber
ELTIF-forvalteren i god tid begynde at salge ELTIFens aktivportefolje for at sikre, at vaerdien realiseres korrekt.
Ved fastlaeggelsen af en ordentlig tidsplan for afvikling af investeringerne ber ELTIF-forvalteren tage hejde for
investeringernes forskellige modenhedsprofil og det tidsrum, der skal til for at finde en keber af de aktiver, som
ELTIFen har investeret i. Da det i praksis er umuligt at fastholde investeringsgrenserne i afviklingsperioden, ber
de ikke leengere gaelde, nar afviklingsperioden begynder.

(38) Med henblik pd at udvide adgangen til ELTIFer for detailinvestorer kan et kollektivt investeringsinstitut (UCITS)
investere i andele eller kapitalandele udstedt af en ELTIF, i det omfang ELTIFens andele eller kapitalandele er
investerbare efter Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF (').

(39) Det ber vere muligt for en ELTIF at reducere sin kapital pd en pro rata-basis, i tilfeelde af at den har athendet et
af sine aktiver, navnlig hvis der er tale om en infrastrukturinvestering.

(40)  Det kan forekomme, at de unoterede aktiver, en ELTIF har investeret i, optages til notering pa et reguleret marked
i fondens levetid. I sd fald vil de pédgzldende aktiver ikke lengere vare i overensstemmelse med denne
forordnings krav om, at aktiver skal vare unoterede. For at give ELTIF-forvalterne mulighed for pa en ordentlig
mdde at afvikle investeringer i sddanne aktiver, der ikke leengere vil vaere investerbare, kan aktiverne medregnes i
beregningen af 70 %-gransen for investerbare aktiver i op til tre ar.

(41) P4 grund af de sarlige kendetegn for ELTIFer og for deres maélgrupper af detailinvestorer og professionelle
investorer er det vigtigt, at der fastswttes sunde gennemsigtighedskrav, der kan swtte potentielle investorer i stand
til at danne sig et palideligt sken og have fuldt kendskab til de tilherende risici. Ud over overholdelse af
gennemsigtighedskravene, jf. direktiv 2011/61/EU, ber ELTIFer offentliggere et prospekt, der omfatter alle
oplysninger, som institutter for kollektiv investering af den lukkede type skal give, jf. Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/71/EF (*) og Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 (}). Ved markedsfering af en
ELTIF til detailinvestorer ber det veare obligatorisk at offentliggere et dokument med central information,
jf. Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1286/2014 (*). Endvidere ber alle markedsferingsdo-
kumenter udtrykkeligt henlede opmarksomheden pa ELTIFens risikoprofil.

(42) ELTIFer kan veare attraktive som investeringsobjekt for investorer sdsom kommuner, kirkesamfund, velgerende
organisationer og fonde, som ber kunne anmode om at blive behandlet som professionelle kunder, i tilfaelde hvor
de lever op til betingelserne i afsnit II i bilag II til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU ().

(43) Eftersom ELTIFer som mdlgruppe ikke alene har professionelle investorer, men ogsd detailinvestorer i hele
Unionen, er det nedvendigt, at markedsferingskravene, som allerede findes i direktiv 2011/61/EU, suppleres med
visse yderligere krav for at sikre et passende niveau af detailinvestorbeskyttelse. Der bar derfor oprettes faciliteter,

(") Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse
institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).

(%) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, ndr veerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel, og om @ndring af direktiv 2001/34/EF (EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64).

(®) Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004 om gennemferelse af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2003/71/EF for sd vidt angdr oplysninger i prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved henvisning og offentliggorelse
af sddanne prospekter samt annoncering (EUT L 149 af 30.4.2004, s. 1).

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med central information om
sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer (PRIIP’er) (EUT L 352 af 9.12.2014,s. 1).

() Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af
direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUTL 173 af 12.6.2014, 5. 349).
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som muligger tegning, udbetaling til ejere af andele eller kapitalandele, tilbagekeb eller indlesning af andele eller
kapitaldele samt tilrddighedsstillelse af de oplysninger, som ELTIFen og ELTIF-forvalteren er forpligtede til at
tilvejebringe. For at sikre, at detailinvestorer ikke stilles ringere i forhold til professionelle investorer, ber der
desuden etableres visse varn, ndr ELTIFer markedsfores til detailinvestorer. I tilfelde af, at ELTIFer markedsfores
eller formidles til detailinvestorer gennem en distributer, ber en sddan distributer overholde de relevante krav i
direktiv 2014/65/EU og Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 600/2014 (!).

(44)  ELTIF-forvalteren eller distributeren ber indhente alle forngdne oplysninger vedrerende detailinvestorens viden
og erfaring, finansielle situation, risikovillighed, investeringsmél og tidshorisont med henblik pa at vurdere, om
ELTIFen er egnet for den pageldende detailinvestor, under hensyntagen til bl.a. ELTIFens levetid og planlagte
investeringsstrategi. Sifremt levetiden for en ELTIF, der tilbydes eller markedsfores til detailinvestorer, overstiger ti
ar, skal ELTIF-forvalteren eller distributeren endvidere klart og i skriftlig form angive, at dette produkt muligvis
ikke er egnet for detailinvestorer, der ikke er i stand til at opretholde en sddan langsigtet og illikvid forpligtelse.

(45) Nar en ELTIF markedsfores til detailinvestorer, ber ELTIFens depositar overholde bestemmelserne i direktiv
2009/65/EF for sa vidt angdr godkendte enheder, der har tilladelse til at fungere som depositarer, bestemmelsen
om, at der ikke skal vare mulighed for ansvarsfritagelse, og genanvendelsen af aktiver.

(46) Med henblik pd at oge beskyttelsen af detailinvestorerne fastsattes det endvidere i denne forordning, at
ELTIF-forvalteren eller en eventuel distributer, ndr der er tale om detailinvestorer, hvis portefalje, ssmmensat af
kontantbeholdning og finansielle instrumenter, uden eventuelle finansielle instrumenter, der er stillet som
sikkerhed, ikke overstiger 500 000 EUR, efter at have foretaget en egnethedstest og givet tilstrackkelig
investeringsrddgivning, ber sikre, at detailinvestoren ikke investerer et samlet belgb, der overstiger 10 % af
investorens portefolje i ELTIFer, og at det oprindelige belgb, der investeres i én eller flere ELTIFer, ikke er pé
mindre end 10 000 EUR.

(47) Under swrlige omstendigheder, som skal vare angivet i ELTIFens regler eller vedtagter, bar ELTIFens levetid
kunne forlenges eller forkortes for at skabe mere fleksibilitet, f.eks. i tilfelde hvor projekter afsluttes senere eller
tidligere end forventet, med henblik pd at bringe den i overensstemmelse med dens langsigtede investerings-
strategi.

(48)  ELTIFens kompetente myndighed ber lebende kontrollere, om en ELTIF opfylder kravene i denne forordning. Da
de kompetente myndigheder allerede har vide befgjelser efter direktiv 2011/61/EU, er det nedvendigt, at udvide
disse befgjelser under hensyntagen til denne forordning.

(49) Den Europziske Tilsynsmyndighed (Den Europziske Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed) (ESMA), der er
oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 (3, ber kunne udeve alle de
befojelser, den er tillagt efter direktiv. 2011/61/EU, med hensyn til denne forordning og ber tildeles alle
nedvendige ressourcer til dette formdl, navnlig menneskelige ressourcer.

(50) ESMA ber spille en central rolle ved anvendelsen af reglerne om ELTIFer ved at sikre, at EU-reglerne anvendes
konsekvent af de nationale kompetente myndigheder. Da ESMA er i besiddelse af hejtspecialiseret viden om
vardipapirer og verdipapirmarkeder, er det effektivt og hensigtsmessigt at palegge ESMA at udarbejde udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, der skal forelegges for Kommissionen, i de tilfelde der ikke kreever
politiske valg. Disse reguleringsmassige tekniske standarder ber vedrere de forhold, under hvilke anvendelsen af
finansielle derivater kun tjener det formdl at afdekke risici ved investeringerne, de forhold, under hvilke en
ELTIFs levetid er tilstrakkelig lang til at dakke livscyklussen for hvert af ELTIFens individuelle aktiver,
elementerne i en korrekt afhendelse af ELTIF-aktiver, definitioner af og beregningsmetodologier for omkostninger
baret af investorer, form for angivelse af oplysninger om omkostninger samt kendetegnene ved de faciliteter,
ELTIFer skal etablere i hver enkelt medlemsstat, hvor de agter at markedsfore andele eller kapitalandele.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om sndring
af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 173 af 12.6.2014, s. 84).

(%) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europzisk tilsynsmyndighed
(ESMA), om andring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af
15.12.2010, s. 84).
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(51)  Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF () og Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF)
nr. 45/2001 () ber fuldt ud anvendes pd udveksling, overforsel og behandling af personoplysninger i forbindelse
med narverende forordning.

(52) Malene for denne forordning, nemlig at sikre ensartede krav til ELTIFers investeringer og driftsbetingelser i hele
Unionen, samtidig med at der fuldt ud tages hensyn til behovet for at skabe en balance mellem ELTIFers
sikkerhed og pélidelighed og velfungerende markeder for langsigtede investeringer og omkostningerne for de
forskellige berorte parter, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, men kan p& grund af
omfanget og virkningerne bedre nds p& EU-plan; Unionen kan derfor traffe foranstaltninger i overensstemmelse
med nzrhedsprincippet, jf. traktatens artikel 5. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. navnte
artikel, gér denne forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at né disse ml.

(53) Denne forordning overholder de grundleggende rettigheder og de principper, som navnlig Den Europaiske
Unions charter om grundlaggende rettigheder anerkender, navnlig for sd vidt angdr forbrugerbeskyttelse, friheden
til at oprette og drive egen virksomhed, retten til adgang til retsmidler og til en upartisk domstol og beskyttelse af
personoplysninger samt adgang til ydelser af almen gkonomisk interesse. Denne forordning skal anvendes i
overensstemmelse med disse rettigheder og principper —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL I

GENERELLE BESTEMMELSER
Artikel 1
Genstand og formal

1. Med denne forordning indferes der ensartede bestemmelser om godkendelse, investeringspolitik og driftsbetingelser
for EU-baserede alternative investeringsfonde (AlFer) eller afdelinger af EU-AlFer, der markedsferes i Unionen som
europaiske langsigtede investeringsfonde (ELTIFer).

2. Formdlet med denne forordning er at rejse og kanalisere kapital til europaiske langsigtede investeringer i
realokonomien i overensstemmelse med Unionens mélsetning om intelligent, baredygtig og inklusiv vaekst.

3. Medlemsstaterne ma ikke indfere yderligere krav pa det omrade, der er omfattet af denne forordning.

Artikel 2
Definitioner

I denne forordning forstas ved:

1) »kapitalc den samlede indbetalte kapital og ikke-indkaldte forpligtede kapital, beregnet pd grundlag af de
investerbare beleb med fradrag af alle gebyrer og omkostninger, som direkte eller indirekte atholdes af investorerne

2) »professionel investor« en investor, som anses som en professionel kunde, eller som efter anmodning kan
behandles som en professionel kunde i overensstemmelse med bilag II til direktiv 2014/65/EU

3) »detailinvestor«: en investor, som ikke er en professional investor

4) »kapitalgrundlag« ejerskabsinteresse i en kvalificeret portefoljevirksomhed, dvs. aktier eller andre former for andele
i den kvalificerede portefoljevirksomheds kapital, udstedt til dens investorer

(") Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af
personoplysninger og om fri udveksling af sddanne oplysninger (EFT L 281 af 23.11.1995, 5. 31).

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger i fellesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri udveksling af sidanne oplysninger (EFT L 8 af
12.1.2001,s. 1).
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5) »kvasi-kapitalgrundlage: alle finansielle instrumenter, hvor afkastet hanger sammen med den kvalificerede portefol-
jevirksomheds overskud eller tab, og hvor der ikke er fuld sikkerhed for tilbagebetaling af instrumentet i tilfeelde af
misligholdelse

=)
=

srealaktive: et aktiv, der har en veerdi som felge af sin substans og sine egenskaber, og som kan skabe forrentning,
herunder infrastrukturaktiver og andre aktiver, som eger skonomiske eller sociale fordele, sdsom uddannelse,
radgivning, forskning og udvikling, men ikke erhvervsejendomme eller boliger, medmindre de er en integreret del af
eller et supplerende element i et langsigtet investeringsprojekt, som bidrager til EU-mélet om intelligent, baredygtig
og inklusiv vackst

~
~

»finansiel virksomhed«: et af folgende selskaber:

a) et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU)
nr. 575/2013 ()

b) et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv 2014/65/EU
¢) et forsikringsselskab som defineret i artikel 13, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF ()
d) et finansielt holdingselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 20), i forordning (EU) nr. 575/2013
e) et blandet holdingselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 22), i forordning (EU) nr. 575/2013
f) et forvaltningsselskab som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i direktiv 2009/65/EF
g) en FAIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra b), i direktiv 2011/61/EU
8) »EU-AlF« en EU-AIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra k), i direktiv 2011/61/EU
9) »EU-FAIF« en EU-FAIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra I), i direktiv 2011/61/EU

10) »ELTIFens kompetente myndighed« den kompetente myndighed i EU-AlFens hjemland i den i artikel 4, stk. 1,
litra h), i direktiv 2011/61/EU anvendte betydning

11) »ELTIFens hjemland« den medlemsstat, hvor ELTIFen har fdet meddelt tilladelse

12) »ELTIF-forvalter«: den EU-FAIF, der har fiet meddelt tilladelse, og som er godkendt til at forvalte en ELTIF, eller en
internt forvaltet ELTIF, hvor ELTIFens juridiske form tillader en intern ledelse, og hvor der ikke er blevet udpeget en
ekstern FAIF

13) »ELTIF-forvalterens kompetente myndighed« den kompetente myndighed i EU-FAIFens hjemland i den i
artikel 4, stk. 1, litra q), i direktiv 2011/61/EU anvendte betydning

14) »udlan af vaerdipapirer« og »ldn af verdipapirer«: enhver transaktion, hvorved en part overdrager vaerdipapirer til en
anden, pé betingelse af at lantageren tilbageleverer vardipapirer af samme type pa et senere tidspunkt, eller ndr
overdrageren anmoder herom, en transaktion, der anses for at vere »udldn af vaerdipapirer« for den part, der
overdrager vardipapirer, og »ldn af vaerdipapirer« for den part, til hvilken de overdrages

15) »genkebstransaktion«< en genkebstransaktion som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 83), i forordning (EU)
nr. 575/2013

16) »finansielt instrument« et finansielt instrument som angivet i afsnit C af bilag I til direktiv 2014/65/EU

17) »short selling«: en aktivitet som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 236/2012 ()

18) »reguleret marked«: et reguleret marked som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 21), i direktiv 2014/65/EU

19) »multilateral handelsfacilitet<: en multilateral handelsfacilitet som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 22), i direktiv
2014/65/EU.

(") Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmassige krav til kreditinstitutter og
investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 176 af 27.6.2013, 5. 1).

(%) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138EF af 25. november 2009 om adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikrings-
virksomhed (Solvens IT) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).

(*) Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 236/2012 af 14. marts 2012 om short selling og visse aspekter af credit default
swaps (EUTL 86 af 24.3.2012,s. 1).
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Artikel 3
Godkendelse og centralt offentligt register

1. En ELTIF md kun markedsferes i Unionen, hvis den har fiet meddelt tilladelse i overensstemmelse med denne
forordning. Godkendelse som ELTIF geelder i alle medlemsstater.

2. Kun EU-AIFer kan ansege om og opné godkendelse som en ELTIF.

3. ELTIFens kompetente myndighed underretter kvartalsvis ESMA om, hvilke godkendelser der er givet eller trukket
tilbage i henhold til denne forordning.

ESMA forer et centralt offentligt register over alle ELTIFer, som har fiet meddelt tilladelse efter denne forordning,
ELTIF-forvalteren og ELTIFens kompetente myndighed. Registeret skal vere tilgeengeligt i elektronisk form.

Artikel 4
Betegnelse og forbud mod status@ndring

1. Betegnelsen »ELTIF« eller »europeisk langsigtet investeringsfond« i tilknytning til et kollektivt investeringsinstitut
eller de andele eller kapitalandele, det udsteder, md kun anvendes, hvis det kollektive investeringsinstitut har fiet meddelt
tilladelse i overensstemmelse med denne forordning.

2. ELTIFer md ikke @ndre status til kollektive investeringsinstitutter, som ikke er omfattet af denne forordning.

Artikel 5
Ansegning om godkendelse som ELTIF
1. En EU-AIF indgiver ansggning om godkendelse som ELTIF til sin kompetente myndighed.

Ansggningen om godkendelse som ELTIF skal indeholde folgende:
a) ELTIFens regler eller vedtagter

b) oplysninger om den foresldede ELTIF-forvalters identitet, og dennes nuvarende og tidligere fondsforvaltningserfaring
og -resultater

¢) oplysninger om depositarens identitet

d) en beskrivelse af de oplysninger, der skal vare tilgangelige for investorerne, herunder en beskrivelse af ordninger for
behandling af detailinvestorers klager.

ELTIFens kompetente myndighed kan anmode om praciseringer og oplysninger vedrgrende dokumentation og
oplysninger indgivet efter andet afsnit.

2. Kun en EU-FAIF, som har fiet meddelt tilladelse efter direktiv 2011/61/EU, kan ansege ELTIFens kompetente
myndighed om godkendelse til at forvalte en ELTIF, for hvilken der er indgivet ansegning om godkendelse i
overensstemmelse med stk. 1. I tilfelde af at ELTIFens kompetente myndighed er den samme som EU-FAIFens
kompetente myndighed, skal en sidan ansegning om godkendelse henvise til den dokumentation, der er indgivet for
tilladelsen efter direktiv 2011/61/EU.

En ansegning om godkendelse til at forvalte en ELTIF skal indeholde folgende:
a) den skriftlige aftale med depositaren

b) oplysninger om delegeringsaftaler for si vidt angdr portefoljeforvaltning og risikostyring og administration
vedrgrende ELTIFen

¢) oplysninger om investeringsstrategierne, risikoprofilen og andre kendetegn for AlFer, som EU-FAIFen har fiet
meddelt tilladelse til at forvalte.
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ELTIFens kompetente myndighed kan anmode EU-FAIFens kompetente myndighed om pracisering og oplysninger, hvad
angdr den i andet afsnit omhandlede dokumentation, eller om en erklering om, hvorvidt ELTIFer er omfattet af
EU-FAIFens tilladelse til at forvalte AlFer. EU-FAIFens kompetente myndighed skal afgive svar i lgbet af ti arbejdsdage
efter den dato, hvor myndigheden modtager anmodningen fra ELTIFens kompetente myndighed.

3. Ansegere skal inden for en frist pd to méneder efter datoen for indgivelse af en komplet ansggning oplyses om,
hvorvidt de har fiet meddelt tilladelse som ELTIF, herunder godkendelse for si vidt angdr EU-FAIFen til at forvalte
ELTIFen.

4. ELTIFens kompetente myndighed underrettes omgdende om eventuelle efterfolgende andringer i den
dokumentation, der er omhandlet i stk. 1 og 2.

5. Uanset stk. 1 og 2 skal en EU-AIF, hvis juridiske form tillader intern ledelse, og hvis ledelsesorgan velger ikke at
udpege en ekstern FAIF, ansgge samtidigt om godkendelse som ELTIF efter denne forordning og som FAIF efter direktiv
2011]61/EU.

Med forbehold af artikel 7 i direktiv 2011/61/EU skal ansegningen om godkendelse som internt forvaltet ELTIF
indeholde folgende:

a) ELTIFens regler eller vedtagter

b) en beskrivelse af de oplysninger, der skal veare tilgaengelige for investorer, herunder en beskrivelse af ordninger for
behandling af detailinvestorers klager.

Uanset stk. 3 skal en internt forvaltet EU-AIF inden for en frist pd tre maneder efter datoen for indgivelse af en komplet
ansggning have meddelelse om, hvorvidt ELTIFen er godkendst.

Artikel 6
Betingelser for godkendelse som ELTIF

1. En EU-AIF meddeles kun tilladelse som ELTIF, hvis dens kompetente myndighed:
a) finder det godtgjort, at EU-AIFen kan opfylde alle kravene i denne forordning

b) har godkendt ansegningen fra en EU-FAIF, som har fiet meddelt tilladelse i overensstemmelse med direktiv
2011/61/EU til at forvalte ELTIFen, ELTIFens regler eller vedtagter og valget af depositar.

2. I tilfelde af, at en EU-AIF indgiver ansegning efter denne forordnings artikel 5, stk. 5, giver den kompetente

myndighed kun EU-AlFen tilladelse, hvis den finder det godtgjort, at EU-AlFen overholder kravene i sdvel denne
forordning som i direktiv 2011/61/EU vedrerende godkendelse af en EU-FAIF.

3. ELTIFens kompetente myndighed kan kun afvise at godkende en EU-FAIF's ansegning om at forvalte en ELTIF, hvis
EU-FAIFen:

a) ikke overholder denne forordning
b) ikke overholder direktiv 2011/61/EU

c) ikke har fiet meddelt tilladelse af sin kompetente myndighed til at forvalte AlFer, som felger investeringsstrategier af
den type, der er omfattet af denne forordning, eller

d) ikke har forelagt den dokumentation, der er omhandlet i artikel 5, stk. 2, eller eventuelle praciseringer eller
oplysninger, der er anmodet om i forbindelse hermed.

For det afslds at godkende en ansegning, skal ELTIFens kompetente myndighed here EU-FAIFens kompetente
myndighed.

4. ELTIFens kompetente myndighed giver ikke godkendelse som ELTIF til den EU-AIF, der ansggte om godkendelse,
hvis den retligt er forhindret i at markedsfere sine andele eller kapitalandele i sit hjemland.

5. ELTIFens kompetente myndighed meddeler den ansggende EU-AIF begrundelsen for sit afslag pd at godkende den
som ELTIF.
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6. En ansegning, der er blevet afvist efter dette kapitel, mé ikke indgives igen til de kompetente myndigheder i en
anden medlemsstat.

7. Godkendelsen som ELTIF er ikke betinget af, at ELTIFen forvaltes af en EU-FAIF, der har fiet meddelt tilladelse i
ELTIFens hjemland, eller at EU-FAIFen har eller delegerer aktiviteter i ELTIFens hjemland.

Artikel 7
Gealdende regler og ansvar
1. En ELTIF skal til enhver tid opfylde bestemmelserne i denne forordning.
2. En ELTIF og ELTIF-forvalteren skal til enhver tid overholde direktiv 2011/61/EU.

3. ELTIF-forvalteren er ansvarlig for at sikre, at denne forordning overholdes, og er ligeledes ansvarlig i
overensstemmelse med direktiv 2011/61/EU for enhver overtradelse af denne forordning. ELTIF-forvalteren haefter ogsa
for skader eller tab, der métte opstd som folge af manglende overholdelse af denne forordning.

KAPITEL 1I
FORPLIGTELSER VEDRORENDE ELTIFERS INVESTERINGSPOLITIK

AFDELING 1

Generelle regler og investerbare aktiver
Artikel 8
Investeringsafdelinger

Bestdr en ELTIF af flere investeringsafdelinger, betragtes hver afdeling som en separat ELTIF i forbindelse med dette
kapitel.

Artikel 9
Investeringsmuligheder

1. I overensstemmelse med malsetningen omhandlet i artikel 1, stk. 2, md en ELTIF kun investere i folgende
kategorier af aktiver og kun pé de betingelser, der er fastsat i denne forordning:

a) investerbare aktiver

b) aktiver som omhandlet i artikel 50, stk. 1, i direktiv 2009/6 5/EF.

2. En ELTIF ma ikke beskaftige sig med folgende aktiviteter:

a) short-selling af aktiver

b) direkte eller indirekte eksponering til ravarer, herunder via finansielle derivater, certifikater, der representerer dem,
indeks baseret pd dem eller andre midler eller instrumenter, som ville indebare eksponering til dem

c) indgdelse af transaktioner vedrerende udln eller ldn af veerdipapirer, genkebstransaktioner eller enhver anden aftale,
der har en tilsvarende gkonomisk effekt og udger en lignende risiko, sifremt mere end 10 % af ELTIFens aktiver er
berert deraf

d) anvendelse af finansielle derivater, medmindre anvendelsen heraf kun tjener det formal at afdakke risici ved andre af
ELTIFens investeringer.

3. For at sikre konsekvent anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA efter at have afholdt en offentlig hering
udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med angivelse af kriterierne for at fastsld, under hvilke
omstaendigheder anvendelsen af finansielle derivater udelukkende tjener det formadl at afdakke risici knyttet til de i
stk. 2, litra d), omhandlede investeringer.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 9. september
2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse 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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Artikel 10
Investerbare aktiver

Et aktiv som omhandlet i artikel 9, stk. 1, litra a), kan kun anvendes af en ELTIF til investering, hvis det henherer under
en af folgende kategorier:

a) kapitalgrundlags- eller kvasi-kapitalgrundlagsinstrumenter, som er:

i) udstedt af en kvalificeret portefoljevirksomhed, og som ELTIFen har erhvervet fra den kvalificerede portefolje-
virksomhed eller fra en tredjepart gennem det sekundzre marked

ii) udstedt af en kvalificeret portefoljevirksomhed til gengazld for et kapitalgrundlagsinstrument eller kvasi-
kapitalgrundlagsinstrument, som ELTIFen tidligere har erhvervet fra den kvalificerede portefeljevirksomhed eller
fra en tredjepart gennem det sekundare marked

iif) udstedt af en virksomhed, som den kvalificerede portefoljevirksomhed er et majoritetsejet datterselskab af, til
gengeld for et kapitalgrundlagsinstrument eller kvasi-kapitalgrundlagsinstrument, som ELTIFen i
overensstemmelse med nr. i) eller ii) har erhvervet fra den kvalificerede portefoljevirksomhed eller fra en
tredjepart gennem det sekundare marked

b) geldsinstrumenter udstedt af en kvalificeret portefaljevirksomhed

¢) 1an, som ELTIFen har ydet til en kvalificeret portefoljevirksomhed med en lgbetid, som ikke overstiger ELTIFens
levetid

d) andele eller kapitalandele i en eller flere andre ELTIFer, EuVECA’er og EuSEFer, forudsat af disse ELTIFer, EuVECA’er
og EuSEFer ikke selv har investeret mere end 10 % af deres kapital i ELTIFer

e) direkte besiddelse eller indirekte besiddelse gennem en kvalificeret portefeljevirksomhed af individuelle realaktiver
med en vaerdi pd mindst 10 000 000 EUR eller tilsvarende i den valuta og pé det tidspunkt, udgifterne skal atholdes.

Artikel 11
Kvalificeret portefeljevirksomhed

1. En kvalificeret portefoljevicksomhed som omhandlet i artikel 10 er en anden portefoljevirksomhed end et
kollektivt investeringsinstitut, som opfylder folgende krav:

a) den er ikke en finansiel virksomhed
b) den er en virksomhed, som:
i) ikke er optaget til handel pé et reguleret marked eller i en multilateral handelsfacilitet, eller

ii) er optaget til handel pd et reguleret marked eller i en multilateral handelsfacilitet og som samtidig har en
markedskapitalisering pd hejst 500 000 000 EUR

c) den er etableret i en medlemsstat eller i et tredjeland, forudsat at tredjelandet:
i) ikke er identificeret af Den Finansielle Aktionsgruppe som en hgjrisiko- og ikke-samarbejdsvillig jurisdiktion

ii) har undertegnet en aftale med ELTIF-forvalterens hjemland og med alle andre medlemsstater, hvor det er
hensigten at markedsfore ELTIFens andele eller kapitalandele, med det formal at sikre, at tredjelandet overholder
standarderne i artikel 26 i OECD’s modelbeskatningsoverenskomst vedrerende indkomst og formue fuldt ud og
sikrer effektiv udveksling af oplysninger om skatteforhold, herunder eventuelle multilaterale beskatningsaftaler.

2. Uanset stk. 1, litra a), kan en kvalificeret portefeljevirksomhed vere en finansiel virksomhed, som udelukkende
finansierer kvalificerede portefljevirksomheder som omhandlet i stk. 1 eller realaktiver som omhandlet i artikel 10,
litra e).

Artikel 12

Interessekonflikter

En ELTIF m3 ikke investere i et investerbart aktiv, som ELTIF-forvalteren har eller erhverver en direkte eller indirekte
interesse i, medmindre det sker i form af besiddelse af andele eller kapitalandele i de ELTIFer, EuSEFer eller EuVECA'er,
som ELTIF-forvalteren forvalter.
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AFDELING 2

Bestemmelser om investeringspolitik
Artikel 13
Portefoljesammensatning og diversificering
1. En ELTIF skal investere mindst 70 % af sin kapital i investerbare aktiver.

2. En ELTIF md hejst investere:

a) 10 % af sin kapital i instrumenter, som er udstedt af, eller lan tildelt til, en given kvalificeret portefeljevirksomhed
b) 10 % af sin kapital direkte eller indirekte i et individuelt realaktiv

¢) 10 % af sin kapital i andele eller kapitalandele i en given ELTIF, EuVECA eller EuSEF

d) 5 % af sin kapital i aktiver som omhandlet i artikel 9, stk. 1, litra b), hvis disse aktiver er udstedt af et enkelt organ.

3. Den samlede vardi af andele eller kapitalandele i ELTIFer, EuVECA’er og EuSEFer i en ELTIF-portefolie ma hejst
udgere 20 % af veerdien af ELTIFens kapital.

4. Den samlede risikoeksponering til en modpart til en ELTIF stammende fra OTC-derivattransaktioner,
genkebsaftaler eller omvendte genkebsaftaler md hejst udgere 5 % af vaerdien af ELTIFens kapital.

5. Uanset stk. 2, litra a) og b), kan en ELTIF have den deri navnte graense pd 10 % til 20 %, forudsat at den samlede
vaerdi af de aktiver, som ELTIFen besidder i kvalificerede portefoljevirksomheder og i individuelle realaktiver, som den
investerer mere end 10 % af sin kapital i, hejst udger 40 % af verdien af ELTIFens kapital.

6.  Uanset stk. 2, litra d), kan en ELTIF forhgje den i samme stykke navnte graense pd 5 % til 25 %, ndr obligationer er
udstedt af et kreditinstitut, der har sit hjemsted i en medlemsstat, og som i henhold til lovgivningen er underkastet et
serligt offentligt tilsyn med henblik pa at beskytte indehaverne af disse obligationer. Navnlig investeres provenuet fra
udstedelsen af disse obligationer i overensstemmelse med lovgivningen i aktiver, som i tilstrakkelig grad i
obligationernes samlede lgbetid dakker de forpligtelser, der folger heraf, og som i tilfeelde af misligholdelse fra
udstederens side efter fortrinsret anvendes til tilbagebetaling af hovedstol og betaling af palgbne renter.

7. Selskaber, som indgdr i samme koncern med henblik pd konsoliderede regnskaber, jf. Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2013/34/EU () eller i overensstemmelse med anerkendte internationale regnskabsregler, anses for at vaere
en enkelt kvalificeret portefoljevirksomhed eller en enkelt enhed ved beregning af de graenser, der er omhandlet i
stk. 1-6.

Artikel 14

Berigtigelse af investeringspositioner

[ tilfelde, hvor ELTIFen overtraeder diversificeringskravene fastsat i artikel 13, stk. 2-6, og overtradelsen skyldes forhold,
som ligger uden for ELTIF-forvalterens kontrol, skal ELTIF-forvalteren inden for en rimelig tidsfrist traeffe de
foranstaltninger, der er nedvendige for at berigtige positionen under beherig hensyntagen til ELTIF-investorernes
interesser.

Artikel 15
Koncentration

1. En ELTIF md hejst erhverve 25 % af andelene eller kapitalandelene i en given ELTIF, EuVECA eller EuSEF.

2. De koncentrationsgrenser, der er fastsat i artikel 56, stk. 2, i direktiv 2009/65/EF, finder anvendelse pa
investeringer i de aktiver, der er omhandlet i denne forordnings artikel 9, stk. 1, litra b).

(") Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilherende
beretninger for visse virksomhedsformer, om @ndring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af
Rédets direktiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, 5. 19).
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Artikel 16
Lan af kontanter

1. En ELTIF kan ldne kontanter, forudsat at et sddant 1an opfylder alle folgende betingelser:
a) det svarer hgjst til 30 % af vaerdien af ELTIFens kapital

b) det tjener det formdl at investere i investerbare aktiver, undtagen for 1an omhandlet i artikel 10, litra c), forudsat at
ELTIFens besiddelser i kontanter og likvide midler ikke er tilstrackkelige til at foretage den pagaldende investering

¢) det optages i den samme valuta som de aktiver, der skal erhverves med de ldnte kontanter
d) det har en lobetid, der ikke overstiger ELTIFens levetid
e) det belaster aktiver, der hejst svarer til 30 % af vaerdien af ELTIFens kapital.

2. ELTIF-forvalteren preciserer i ELTIFens prospekt, hvorvidt den pdgaldende agter at line kontanter som led i sin
investeringsstrategi eller ¢j.

Artikel 17
Anvendelse af bestemmelser om portefoljesammenszatning og -diversificering

1. Investeringsgrenserne fastsat i artikel 13, stk. 1:
a) finder anvendelse fra den dato, der er angivet i ELTIFens regler eller vedtaegter

b) opherer med at finde anvendelse, nir ELTIFen pabegynder salg af aktiver for at indlese investorernes andele eller
kapitalandele efter ELTIFens levetids opher

¢) suspenderes midlertidigt, hvis ELTIFen rejser yderligere kapital eller reducerer sin eksisterende kapital, forudsat at de
hejst suspenderes i 12 méneder.

Den i forste afsnit, litra a), omhandlede dato tager hejde for sarlige forhold og kendetegn ved de aktiver, som ELTIFen
skal investere i, og ligger ikke laengere fremme i tiden end enten fem &r efter den datoen for ELTIFens godkendelse eller
halvdelen af ELTIFens levetid som fastsat i overensstemmelse med artikel 18, stk. 3, alt efter hvad der kommer forst.
Under serlige omstendigheder kan ELTIFens kompetente myndighed efter foreleggelse af en beherigt begrundet
investeringsplan godkende en forlaengelse af denne tidsfrist med yderligere hejst et ar.

2. Hvis et langsigtet aktiv, en ELTIF har investeret i, er udstedt af en kvalificeret portefeljevirksomhed, som ikke
leengere opfylder kravene i artikel 11, stk. 1, litra b), kan det langsigtede aktiv fortsaette med at blive medregnet i
beregningen af investeringsgreensen omhandlet i artikel 13, stk. 1, i hejst tre ar fra den dato, hvor den kvalificerede
portefoljevirksomhed ikke leengere opfylder kravene i artikel 11, stk. 1, litra b).

KAPITEL III

INDLOSNING AF, HANDEL MED OG UDSTEDELSE AF EN ELTIFS ANDELE ELLER KAPITALANDELE OG UDLODNING
AF UDBYTTE OG KAPITAL

Artikel 18
Indlesningspolitik og ELTIF ers levetid

1. En ELTIFs investorer kan ikke anmode om at fd indlest deres andele eller kapitalandele, for ELTIFens levetid
opherer. Indlgsninger til investorer er mulige fra dagen efter den dato, hvor ELTIFens levetid opherer.

ELTIFens regler eller vedtagter skal klart angive en bestemt dato som opher for ELTIFens levetid og kan ogsa foreskrive
en ret til midlertidig forleengelse af ELTIFens levetid og betingelserne for at udgve en sddan ret.

ELTIFens regler eller vedteegter samt oplysningerne til investorerne skal fastsatte procedurerne for indlesning af andele
eller kapitalandele og athandelse af aktiver og tydeligt angive, at indlesningerne til investorerne pdbegyndes dagen efter
den dato, hvor ELTIFens levetid opherer.
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2. Uanset stk. 1 kan ELTIFens regler eller vedtagter foreskrive muligheden for indlesning inden ELTIFens levetids
opher, hvis alle folgende betingelser er opfyldt:

a) indlesninger godkendes ikke for den dato, der er fastsat i artikel 17, stk. 1, litra a)

b) pd godkendelsestidspunktet og i hele ELTIFens levetid kan ELTIF-forvalteren péavise over for de kompetente
myndigheder, at der forefindes et tilstraekkeligt likviditetsstyringssystem og effektive procedurer for kontrol med
ELTIFens likviditetsrisici, som er forenelige med ELTIFens langsigtede investeringsstrategi og den foresldede

indlgsningspolitik

¢) ELTIF-forvalteren opstiller en defineret indlesningspolitik, som klart angiver de tidsrum, i hvilke investorerne kan
anmode om indlgsning

d) ELTIFens indlgsningspolitik sikrer, at det samlede indlesningsbelgb inden for en given periode er begrenset til en
procentdel af de af ELTIFens aktiver, som er omhandlet i artikel 9, stk. 1, litra b). Denne procentdel tilpasses til den
likviditetsstyrings- og investeringsstrategi, der er fremlagt af ELTIF-forvalteren

e) ELTIFens indlesningspolitik sikrer, at investorer behandles rimeligt, og at indlgsninger godkendes pd en pro-rata-
basis, hvis den samlede mangde af anmodninger om indlgsninger inden for en given periode overstiger procentdelen
omhandlet i nervarende stykkes litra d).

3. En ELTIFs levetid skal vaere i overensstemmelse med ELTIFens langsigtede karakter og skal vere tilstraekkelig lang

til at deekke hvert af ELTIFens individuelle aktivers livscyklus, mélt i forhold til aktivets likviditetsprofil og @konomiske
livscyklus, og til at opfylde ELTIFens anforte investeringsmal.

4. Investorer kan anmode om at fi en ELTIF afviklet, hvis deres indlgsningskrav fremsat i overensstemmelse med
ELTIFens indlesningspolitik ikke imedekommes inden for en frist pa et dr fra den dato, hvor de blev fremsat.

5. Investorerne skal altid have mulighed for tilbagebetaling i kontanter.

6.  Tilbagebetaling i naturalier pa grundlag af en ELTIF’s aktiver er kun mulig, hvis alle folgende betingelser er opfyldt:
a) ELTIFens regler eller vedtagter giver mulighed herfor, forudsat at alle investorer behandles rimeligt

b) investoren anmoder skriftligt om tilbagebetaling i form af en andel i ELTIFens aktiver

¢) der findes ingen sarlige bestemmelser, som begranser overdragelsen af sidanne aktiver.

7. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder, der praciserer, under hvilke forhold en ELTIF's
levetid anses for tilstraekkelig lang til at dakke livscyklussen for hvert af ELTIFens individuelle aktiver, jf. stk. 3.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 9. september
2015.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
Artikel 19
Sekundart marked

1. En ELTIFs regler eller vedtagter ma ikke forhindre andele eller kapitalandele i en ELTIF i at blive optaget til handel
pa et reguleret marked eller i en multilateral handelsfacilitet.

2. En ELTIFs regler eller vedtaegter mé ikke forhindre investorer i frit at overdrage deres andele eller kapitalandele til
tredjeparter, bortset fra ELTIF-forvalteren.

3. En ELTIF oplyser i sine periodiske rapporter markedsvardien af sine noterede andele eller kapitalandele sammen
med nettoaktivverdien pr. andel eller kapitalandel.
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4. Ttilfelde at, at der sker en vasentlig @ndring i et aktivs veerdi, oplyser ELTIF-forvalteren investorerne herom i sine
periodiske rapporter.

Artikel 20
Udstedelse af nye andele eller kapitalandele
1. En ELTIF kan udbyde nye andele eller kapitalandele i overensstemmelse med sine regler eller vedtaegter.
2. En ELTIF m4 ikke udstede nye andele eller kapitalandele til en pris under deres nettoaktivvaerdi uden forst at have
udbudt disse andele eller kapitalandele til den pdgaldende pris til de eksisterende investorer i ELTIFen.
Artikel 21
Afhandelse af ELTIF-aktiver

1. En ELTIF skal vedtage en specificeret plan for korrekt athandelse af sine aktiver med henblik pad at indlese
investorernes andele eller kapitalandele, ndr ELTIFens levetid opherer, og oplyse dette til ELTIFens kompetente
myndigheder senest et dr for datoen, hvor ELTIFens levetid opherer.

2. Denistk. 1 omhandlede plan skal omfatte:

a) en vurdering af markedet for potentielle kebere

b) en vurdering og sammenligning af potentielle salgspriser
) en vardiansattelse for de aktiver, som skal athandes

d) en tidsramme for den planlagte athendelse.

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske standarder, som praciserer de kriterier, der skal leegges til
grund for vurderingerne i stk. 2, litra a), og verdiansattelsen i stk. 2, litra c).

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 9. september
2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmeassige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
Artikel 22
Udlodning af udbytte og kapital

1. En ELTIF kan regelmeassigt udlodde det udbytte til investorerne, som aktiverne i portefeljen har genereret. Dette
udbytte omfatter:

a) udbytte, som aktiverne lobende generer
b) den formueforagelse, der realiseres efter athaendelse af et aktiv.

2. Udbyttet kan kun udloddes i det omfang, der ikke er behov for det til at opfylde ELTIFens fremtidige forpligtelser.

3. En ELTIF kan reducere sin kapital pd en pro rata-basis i tilfelde af, at der athendes et aktiv, inden ELTIFens levetid
opherer, forudsat at en sddan tidlig atheendelse efter et behorigt sken fra ELTIF-forvalterens side vurderes at veere i
investorernes interesse.

4. En ELTIFs regler eller vedtagter skal angive, hvilken udlodningspolitik ELTIFen anvender i dens levetid.
KAPITEL IV
KRAV OM GENNEMSIGTIGHED
Artikel 23
Gennemsigtighed

1. Andele eller kapitalandele i en ELTIF ma ikke markedsfares i Unionen uden forudgdende offentliggarelse af et
prospekt.

Andele eller kapitalandele i en ELTIF ma ikke markedsfores til detailinvestorer i Unionen uden forudgdende
offentliggerelse af et dokument med central information i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 1286/2014.
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2. Prospektet skal indeholde alle de oplysninger, der er nedvendige for, at investorer kan foretage en kvalificeret
vurdering vedrerende den investering, der tilbydes dem, og navnlig de dermed forbundne risici.

3. Prospektet skal mindst indeholde folgende:

a) en erklering om, hvordan ELTIFens investeringsmédl og strategien for at nd disse mal gor fonden til en fond af
langsigtet karakter

b) oplysninger, som institutter for kollektiv investering af den lukkede type skal opgive i overensstemmelse med direktiv
2003/71/[EF og forordning (EF) nr. 809/2004

c) oplysninger, som skal gives til investorer i henhold til artikel 23 i direktiv 2011/61/EU, hvis de ikke allerede er
omfattet af narvarende stykkes litra b)

d) en tydelig angivelse af de kategorier af aktiver, i hvilke ELTIFen har fiet meddelt tilladelse til at investere
e) en tydelig angivelse af, inden for hvilke jurisdiktioner ELTIFen er godkendst til at investere
f) andre eventuelle oplysninger, som de kompetente myndigheder anser for relevante med henblik pa stk. 2.

4. Prospektet og andre eventuelle dokumenter vedrerende markedsfering skal tydeligt oplyse investorer om ELTIFens
illikvide karakter.

Prospektet og andre eventuelle dokumenter vedrgrende markedsforing skal navnlig tydeligt:
a) oplyse investorer om, at ELTIFens investeringer er af langsigtet karakter

b) oplyse investorer om, hvorndr ELTIFens levetid opherer samt om muligheden for at forlenge ELTIFens levetid, hvis
der er bestemmelser herom, og om betingelserne herfor

¢) angive, om det er hensigten at markedsfore ELTIFen til detailinvestorer

d) forklare investorers ret til at fd indlest deres investering i overensstemmelse med artikel 18 samt ELTIFens regler eller
vedtagter

e) angive, hvor hyppigt og hvornér eventuelle udbytter udloddes til investorer i fondens levetid
f) advisere investorer om, at de kun ber investere en beskeden del af deres samlede investeringsportefelje i en ELTIF

g) beskrive ELTIFens risikodekningspolitik, herunder med tydelig angivelse af, at der kun kan anvendes finansielle
derivater til at afdakke risikoen ved andre af ELTIFens investeringer, og en angivelse af de mulige konsekvenser af en
anvendelse af finansielle derivater for ELTIFens risikoprofil

h) oplyse investorer om de risici, der er forbundet med at investere i realaktiver, herunder infrastruktur
i) oplyse investorer regelmaessigt, mindst en gang om dret, om de jurisdiktioner, hvori ELTIFen har investeret.

5. Ud over de oplysninger, der kraves i henhold til artikel 22 i direktiv 2011/61/EU, skal en ELTIFs drsrapport
indeholde folgende:

a) en opgerelse over cash flow
b) oplysning om enhver deltagelse i instrumenter, der involverer Unionens budgetmidler

¢) oplysning om verdien af den enkelte kvalificerede portefoljevirksomhed og vardien af andre aktiver, som ELTIFen
har investeret i, herunder vardien af alle anvendte finansielle derivater

d) oplysning om de jurisdiktioner, hvori ELTIFens aktiver er placerede.

6.  Efter anmodning fra en detailinvestor giver ELTIF-forvalteren yderligere oplysninger om de kvantitative greenser,
der galder for ELTIFens risikostyring, om de metoder, der er valgt med henblik herpd, og om den seneste udvikling i de
vigtigste risici og afkast for kategorierne af aktiver.

Artikel 24

Yderligere krav vedrorende prospektet

1. En ELTIF skal fremsende sit prospekt og eventuelle andringer hertil samt sin drsrapport til ELTIFens kompetente
myndigheder. En ELTIF skal pd anmodning levere denne dokumentation til ELTIF-forvalterens kompetente myndighed.
Denne dokumentation skal leveres af ELTIFen inden for den frist, disse kompetente myndigheder angiver.



L 123/116 Den Europeaiske Unions Tidende 19.5.2015

2. En ELTIF's regler eller vedtagter udger en integreret del af prospektet og knyttes som bilag dertil.

De i forste afsnit omhandlede dokumenter behover dog ikke at vaere knyttet som bilag til prospektet, sdfremt investoren
underrettes om, at den pdgzldende pd anmodning enten kan fa tilsendt disse dokumenter eller fd oplyst, pa hvilket sted i
hver af de medlemsstater, hvor andelene eller kapitalandelene markedsfares, investoren kan konsultere dem.

3. Prospektet skal pracisere den méde, hvorpé drsrapporten gores tilgaengelig for investorer. Det skal oplyse om, at
detailinvestorer pd anmodning og gratis tilsendes en trykt udgave af drsrapporten.

4. Prospektet og den senest offentliggjorte drsrapport udleveres pd anmodning og gratis til investorer.

Prospektet udleveres pa et varigt medium eller via et websted. En trykt udgave leveres pd anmodning og gratis til
detailinvestorer.

5. De vasentlige dele af prospektet holdes ajour.

Artikel 25
Oplysninger om omkostninger

1. Prospektet skal tydeligt oplyse investorer om sterrelsen af de forskellige omkostninger, som afholdes direkte eller
indirekte af investorer. De forskellige omkostninger grupperes under folgende overskrifter:

a) omkostninger i forbindelse med ELTIFens oprettelse
b) omkostninger i forbindelse med erhvervelse af aktiver
¢) forvaltnings- og prastationsathengige honorarer

d) distributionsomkostninger

e) andre ombkostninger, herunder omkostninger til administration, regulering, depositar, opbevaring, professionel
bistand og revision.

2. Prospektet skal angive omkostningernes samlede andel af ELTIFens kapital.
3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pd at pracisere de falles

definitioner, beregningsmetodologier og grupperinger af omkostninger som omhandlet i stk. 1 og den samlede andel
som er omhandlet i stk. 2.

Ved udarbejdelsen af disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder tager ESMA hensyn til de
reguleringsmaessige standarder, der er omhandlet i artikel 8, stk. 5, litra a) og ¢), i forordning (EU) nr. 1286/2014.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 9. september
2015.

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

KAPITEL V
MARKEDSFORING AF ANDELE ELLER KAPITALANDELE I ELTIFER

Artikel 26
Faciliteter for investorer

1. En ELTIF-forvalter, hvis andele eller kapitalandele agtes markedsfort for detailinvestorer, skal i hver af de
medlemsstater, hvor ELTIF-forvalteren har til hensigt at markedsfere sddanne andele eller kapitalandele, oprette faciliteter,
som muligger tegning, udbetaling til ejere af andele eller kapitalandele, tilbagekeb eller indlesning af andele eller
kapitalandele samt tilrddighedsstillelse af de oplysninger, som ELTIFen og dens ELTIF-forvaltere er forpligtet til at
tilvejebringe.

2. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pd at pracisere de forskellige
typer af faciliteter som omhandlet i stk. 1 og deres kendetegn, deres tekniske infrastruktur og indholdet af deres opgaver
i forhold til detailinvestorerne.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 9. september
2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse 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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Artikel 27
Intern vurderingsproces for ELTIF er markedsfort til detailinvestorer

1. En ELTIF-forvalter, hvis andele eller kapitalandele agtes markedsforet til detailinvestorer, etablerer og anvender en
serlig intern proces til vurdering af den pagaldende ELTIF, inden den markedsfores eller distribueres til detailinvestorer.

2. Som led i den i stk. 1 omhandlede interne proces vurderer ELTIF-forvalteren, om ELTIFen er egnet til
markedsfering til detailinvestorer, som minimum under hensyntagen til:

a) ELTIFens levetid, og
b) ELTIFens planlagte investeringsstrategi.

3. ELTIF-forvalteren giver enhver distributer adgang til alle forngdne oplysninger om den ELTIF, der markedsferes til
detailinvestorer, herunder alle oplysninger om levetid og investeringsstrategi samt den interne vurderingsproces og de
jurisdiktioner, hvori ELTIFen kan investere.

Artikel 28
Serlige krav vedrerende udbredelsen af ELTIFer til detailinvestorer

1. Nar ELTIFens andele eller kapitalandele markedsfores eller formidles til en detailinvestor, skal ELTIF-forvalteren
indhente oplysninger om folgende:

a) detailinvestorens viden og erfaring pa det investeringsomrédde, der er relevant for ELTIFen
b) detailinvestorens finansielle situation, herunder investorens evne til at bare tab
¢) detailinvestorens investeringsmal, herunder investorens tidshorisont.

Pa grundlag af de efter forste afsnit indhentede oplysninger anbefaler ELTIF-forvalteren kun ELTIFen, hvis den er egnet
for den péageldende detailinvestor.

2. Séifremt levetiden for en ELTIF, der tilbydes eller markedsfores til detailinvestorer, overstiger ti &r, skal
ELTIF-forvalteren eller distributeren klart og i skriftlig form angive, at dette produkt muligvis ikke er velegnet for
detailinvestorer, der ikke er i stand til at opretholde en sddan langsigtet og illikvid forpligtelse.

Artikel 29
Serlige bestemmelser vedroerende depositaren for en ELTIF, der markedsfores til detailinvestorer

1. Uanset artikel 21, stk. 3, i direktiv 2011/61/EU, skal depositaren for en ELTIF, der markedsferes til detailinvestorer,
vare en enhed af en type som omhandlet i artikel 23, stk. 2, i direktiv 2009/65/EF.

2. Uanset artikel 21, stk. 13, andet afsnit, og artikel 21, stk. 14, i direktiv 2011/61/EU skal depositaren for en ELTIF,
der markedsfores til detailinvestorer, ikke kunne frigore sig fra sit ansvar i tilfelde af et tab af finansielle instrumenter,
som opbevares i depot af en tredjepart.

3. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 21, stk. 12, i direktiv 2011/61/EU kan ikke udelukkes eller begranses
af en aftale i tilfelde, hvor ELTIFen markedsfores til detailinvestorer.

4. Enhver aftale, der er i strid med stk. 3, betragtes som ugyldig.

5. De aktiver, der opbevares i depot af depositaren for en ELTIF, md ikke genanvendes af depositaren eller af en
tredjemand, som har fiet delegeret depotfunktionen for egen regning. Genanvendelse omfatter enhver transaktion, der
involverer aktiver i depot, herunder, men ikke begranset til, overforsel, pantsatning, salg og lan.

De aktiver, som opbevares i depot af depositaren for en ELTIF, ma kun genanvendes, sifremt
a) genanvendelsen af aktiverne sker for ELTIFens regning

b) depositaren udferer ELTIF-forvalterens instruktioner pd vegne af ELTIFen
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¢) genanvendelsen er til gavn for ELTIFen og i ejere af andele eller kapitalandeles interesse, og

d) transaktionen er dakket af likvid sikkerhedsstillelse af hej kvalitet, som ELTIFen har modtaget i henhold til en aftale
om overdragelse af ejendomsret.

Markedsverdien af den i andet afsnit, litra d) omhandlede sikkerhedsstillelse skal til enhver tid mindst udgere
markedsverdien af de genanvendte aktiver med tilleg af en pramie.

Artikel 30
Yderligere krav i forbindelse med ELTIF ers markedsforing til detailinvestorer

1. En ELTIFs andele eller kapitalandele kan markedsferes til detailinvestorer, forudsat at detailinvestorer forsynes med
tilstraekkelig investeringsrddgivning fra ELTIF-forvalteren eller distributeren.

2. En ELTIF-forvalter md kun direkte tilbyde eller markedsfere ELTIFens andele eller kapitalandele til detailinvestorer,
hvis forvalteren har fdet meddelt tilladelse til at yde de i artikel 6, stk. 4, litra a), og litra b), nr. i), i direktiv 2011/61/EU
omhandlede tjenesteydelser, og alene efter, at forvalteren har foretaget den i denne forordnings artikel 28, stk. 1,
omhandlede egnethedstest.

3. Séfremt en potentiel detailinvestors portefelje af finansielle instrumenter ikke overstiger 500 000 EUR, skal ELTIF-
forvalteren eller en eventuel distributer, efter at have foretaget den i artikel 28, stk. 1, omhandlede egnethedstest og efter
at have givet tilstreekkelig investeringsrddgivning, pd basis af de oplysninger, der er fremlagt af den potentielle
detailinvestor, sikre, at den potentielle detailinvestor ikke investerer et sammenlagt beleb, der overstiger 10 % af
vedkommendes portefelje af finansielle instrumenter i ELTIFer, og at det oprindelige minimumsbeleb, der investeres i en
eller flere ELTIFer, er pd 10 000 EUR.

Den potentielle detailinvestor er ansvarlig for at forsyne ELTIF-forvalteren eller distributeren med nejagtige oplysninger
om den potentielle detailinvestors portefelje af finansielle instrumenter og investeringer i ELTIFer som omhandlet i
forste afsnit.

I dette stykke anses en portefolje af finansielle instrumenter for at omfatte kontantbeholdning og finansielle
instrumenter, men omfatter ikke eventuelle finansielle instrumenter, der er blevet stillet som sikkerhed.

4. Reglerne eller vedtegterne for ELTIFer, der markedsfores til detailinvestorer, skal fastsatte, at alle investorer
behandles lige, og at ingen individuelle investorer eller grupper af investorer gives fortrinsbehandling eller sarlige
okonomiske fordele.

5. Den juridiske form af en ELTIF, der markedsfores til detailinvestorer, mé ikke fore til yderligere ansvar for detailin-
vestoren eller krave nogen yderligere forpligtelser pa vegne af en siddan investor ud over den oprindelige kapitalfor-
pligtelse.

6.  Detailinvestorer har mulighed for i tegningsperioden og i mindst to uger efter den dato, hvor de tegnede andele
eller kapitalandele i ELTIFen, at ophave deres tegning og fa pengene tilbage uden bod.

7. Forvalteren af en ELTIF, der markedsfores til detailinvestorer, skal indfere tilstreekkelige procedurer og ordninger til
behandling af detailinvestorers klager, som ger det muligt for detailinvestorer at indgive klager pa det officielle sprog
eller et af de officielle sprog i deres medlemsstat.

Artikel 31

Markedsfering af andele eller kapitalandele i ELTIF er

1. ELTIF-forvalteren skal kunne markedsfere andele eller kapitalandele i den pdgzldende ELTIF til professionelle
investorer og detailinvestorer i dens hjemland efter anmeldelse i overensstemmelse med artikel 31 i direktiv
2011/61/EU.

2. ELTIF-forvalteren skal kunne markedsfere andele eller kapitalandele i den pdgaldende ELTIF til professionelle
investorer og detailinvestorer i andre medlemsstater end ELTIF-forvalterens hjemland efter anmeldelse i overensstemmelse
med artikel 32 i direktiv 2011/61/EU.

3. ELTIF-forvalteren skal for den enkelte ELTIF, som vedkommende forvalter, over for de kompetente myndigheder
pracisere, om ELTIF-forvalteren har til hensigt at markedsfere den til detailinvestorer.
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4. ELTIF-forvalteren skal i tilleg til den dokumentation og de oplysninger, der kraeves i henhold til artikel 31 og 32 i
direktiv 2011/61/EU, foreleegge folgende for de kompetente myndigheder:

a) ELTIFens prospekt

b) ELTIFens dokument med central information i tilflde af, at den markedsferes til detailinvestorer, og

¢) oplysning om de faciliteter, der er omhandlet i artikel 26.

5. De kompetente myndigheders kompetencer og befgjelser, jf. artikel 31 og 32 i direktiv 2011/61/EU, skal forstas

sdledes, at de ogsd vedrerer markedsforing af ELTIFer til detailinvestorer og omfatter de yderligere krav i denne
forordning.

6. Den kompetente myndighed i ELTIF-forvalterens hjemland skal i tilleg til sine befgjelser i henhold til artikel 31,
stk. 3, forste afsnit, i direktiv 2011/61/EU ogsd forhindre markedsfering af en ELTIF, hvis ELTIF-forvalteren ikke
overholder eller ikke vil overholde denne forordning.

7. Den kompetente myndighed i ELTIF-forvalterens hjemland skal i tilleg til sine befgjelser i henhold til artikel 32,
stk. 3, forste afsnit, i direktiv 2011/61/EU, ogsd afsld at fremsende en fuldsteendig anmeldelse til de kompetente
myndigheder i den medlemsstat, hvor det er hensigten af markedsfere ELTIFen, hvis ELTIF-forvalteren ikke overholder
denne forordning.

KAPITEL VI

TILSYN
Artikel 32
De kompetente myndigheders tilsyn
1. De kompetente myndigheder forer lobende tilsyn med, at denne forordning overholdes.

2. ELTIFens kompetente myndighed er ansvarlig for at fore tilsyn med, at bestemmelserne i kapitel II, III og IV
overholdes.

3. ELTIFens kompetente myndighed er ansvarlig for at fere tilsyn med, at forpligtelserne i ELTIFens regler eller
vedtagter og forpligtelserne i prospektet, som skal veere i overensstemmelse med denne forordning, overholdes.

4.  ELTIF-forvalterens kompetente myndighed er ansvarlig for at fore tilsyn med, at ordningerne for og organiseringen
af ELTIF-forvalteren er tilstrackkelige, siledes at ELTIF-forvalteren er i stand til at overholde de forpligtelser og regler, der
vedrerer oprettelse og drift af alle de ELTIFer, som ELTIF-forvalteren forvalter.

ELTIF-forvalterens kompetente myndighed er ansvarlig for at fere tilsyn med, at ELTIF-forvalteren overholder denne
forordning.

5. De kompetente myndigheder skal fore tilsyn med investeringsinstitutter, der er etableret eller markedsferes pa deres
omrdder, for at pése, at de ikke anvender betegnelsen »ELTIF« eller udgiver sig for at vare en ELTIF, medmindre de har
faet meddelt tilladelse efter og overholder denne forordning.

Artikel 33

De kompetente myndigheders befgjelser

1. De kompetente myndigheder tillegges alle de tilsyns- og undersegelsesbefgjelser, der er nedvendige for, at de kan
udfere deres opgaver i henhold til denne forordning.

2. De befgjelser, der er tillagt kompetente myndigheder i henhold til direktiv 2011/61/EU, herunder befgjelser
vedrerende sanktioner, udeves 0ogsd med hensyn til denne forordning.

3. ELTIFens kompetente myndighed forbyder anvendelsen af betegnelsen »ELTIF« eller »europisk langsigtet
investeringsfond, hvis ELTIF-forvalteren ikke leengere overholder denne forordning.
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Artikel 34
ESMA'’s befgjelser og kompetencer

1. ESMA tillegges de befgjelser, der er nadvendige for, at de kan udfere de opgaver, som péleegges ESMA i henhold til
denne forordning.

2. ESMA’s befgjelser i overensstemmelse med direktiv 2011/61/EU udeves ogsdé med hensyn til narvarende
forordning og i overensstemmelse med forordning (EF) nr. 45/2001.

3. Med henblik pd forordning (EU) nr. 1095/2010 forstds narverende forordning som en yderligere juridisk
bindende EU-retsakt, hvorved ESMA tilleegges opgaver, jf. artikel 1, stk. 2, i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 35
Samarbejde mellem kompetente myndigheder

1.  ELTIFens kompetente myndighed og ELTIF-forvalterens kompetente myndighed, hvis disse ikke er
sammenfaldende, samarbejder med hinanden og udveksler oplysninger med henblik pad at udfere deres opgaver i
henhold til denne forordning.

2. De kompetente myndigheder samarbejder med hinanden i overensstemmelse med direktiv 2011/61/EU.

3. De kompetente myndigheder og ESMA samarbejder med hinanden med henblik pd at udfere deres respektive
opgaver i henhold til narverende forordning i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 1095/2010.

4. De kompetente myndigheder og ESMA udveksler alle de oplysninger og al den dokumentation, der er nedvendig
for, at de kan udfere deres respektive opgaver i henhold til narvaerende forordning i overensstemmelse med forordning
(EU) nr. 1095/2010, navnlig for at identificere og afhjelpe overtredelser af narverende forordning.

KAPITEL VII

AFSLUTTENDE BESTEMMELSER
Artikel 36
Kommissionens procedurer vedrorende ansegninger

Kommissionen prioriterer og stremliner sine procedurer for alle ELTIF-ansegninger om finansiering fra EIB.
Kommissionen stromliner afgivelsen af eventuelle udtalelser eller bidrag om enhver ansggning fra ELTIFer om
finansiering fra EIB.

Artikel 37
Evaluering

1. Senest den 9. juni 2019 pdbegynder Kommissionen en evaluering af denne forordnings anvendelse. Evalueringen
skal navnlig indebzre en analyse af:

a) konsekvenserne af artikel 18
b) konsekvenserne af minimumstarsklen pa 70 % af de investerbare aktiver i artikel 13, stk. 1

¢) det omfang, hvori ELTIFer markedsfores i Unionen, herunder om FAIFer omfattet af artikel 3, stk. 2, i direktiv
2011/61/EU kan have interesse i at markedsfere ELTIFer

d) det omfang, hvori listen over investerbare aktiver og investeringer skal ajourferes, savel som diversificeringsreglerne,
sammensatning af portefoljen og begrensninger i ldntagningen af kontante midler.

2. Efter den i nervarende artikels stk. 1 omhandlede revision og efter hering af ESMA fremsender Kommissionen
Europa-Parlamentet og Radet en rapport med en vurdering af det bidrag, som denne forordning og ELTIFer yder til
gennemforelsen af Kapitalmarkedsunionen og til opndelsen af de formdl, der er fastsat i artikel 1, stk. 2. Rapporten
ledsages, hvis det er hensigtsmaessigt, af et lovgivningsforslag.
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Artikel 38
Ikrafttreeden
Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Den anvendes fra den 9. december 2015.

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

Udferdiget i Strasbourg, den 29. april 2015.
Péd Europa-Parlamentets vegne P Radets vegne

M. SCHULZ Z. KALNINA-LUKASEVICA

Formand Formand
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