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FINANSMINISTERIET

PROMEMORIA

EU/2013/1292

15.8.2013

FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING OM EU-
ROPEISKA LANGSIKTIGA INVESTERINGSFONDER

1 Forslagets bakgrund och syften

Kommissionen lade den 26 juni 2013 fram
ett forslag till Europaparlamentets och radets
forordning om europeiska langsiktiga inve-
steringsfonder (COM(2013) 462 final). Den
slutliga versionen pa finska Sversédndes den 1
juli 2013.

Enligt kommissionen &r syftet med forsla-
get att frimja investeringar i langsiktiga till-
gingar och didrmed forbittra tillgdngen till
finansiering i synnerhet for frimjande av fo6-
retagens tillvixt och genomférande av stora
infrastrukturprojekt. Genom forslaget verk-
stills de atgarder for kanalisering av langsik-
tig finansiering genom investeringsfonder
som presenteras 1 inremarknadsakt 1I
(COM(2012) 573 final, E 121/2012 rd) samt
i kommissionens gronbok Léangsiktig finansi-
ering av den europeiska ekonomin
(COM(2013) 150 final, E 82/2013 rd).

En europeisk langsiktig investeringsfond
(ELTIF) skulle vara en alternativ invester-
ingsfond som avses i direktivet om forvaltare
av alternativa investeringsfonder
(2011/61/EU). Forslaget forpliktar enbart sa-
dana alternativa fonder som i sin verksamhet
vill anviinda benimningen langsiktig inve-
steringsfond eller europeisk langsiktig inve-
steringsfond. Enbart forvaltare av alternativa
investeringsfonder som har godkénts enligt
namnda direktiv kunde forvalta en langsiktig
investeringsfond. Direktivet verkstills genom
lagstiftning som géller forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder. Regeringens proposi-
tion om denna lagstiftning har beretts vid fi-
nansministeriet. Avsikten dr att ge ifragava-
rande regeringsproposition till riksdagen i
september 2013,

Forordningens réttsliga grund &r artikel 114
i fordraget om Europeiska unionens funk-
tionssétt (EUF-fordraget).

2 Forslagets huvudsakliga innehall

Kommissionen anser att langsiktiga inve-
steringsfonder kunde ha en betydande still-
ning som komplement till bankfinansiering
genom att utvidga urvalet finansieringskillor,
vilket forbéttrar kapitalmarknadens effektivi-
tet och funktion. Genom langsiktiga invester-
ingsfonder kunde man erbjuda finansiering
for infrastrukturprojekt av olika slag eller for
icke-borsnoterade foretag, som kan ha det
svart att hitta langsiktig finansiering. Till de
accepterade investeringsobjekten skulle dven
hora fast egendom som i forvdg fororsakar
stora kapitalutgifter sdsom fastigheter, fartyg
eller luftfartyg.

For investeringsobjektet mojliggdr en lang-
siktig investering forutsdgbar och langsiktig
finansiering med vilken verksamheten kan
utvecklas eller ett stérre projekt genomforas.
For investeraren kan en langsiktig invester-
ing pé lang sikt erbjuda regelbunden avkast-
ning eller en avkastning som realiseras pa
langre sikt. Bland investerarna kan till exem-
pel pensionsforvaltare och andra forsékrings-
bolag som har regelbundna och aterkom-
mande utgifter eller & andra sidan icke-
professionella investerare som pa lingre sikt
behdver stadig inkomststrom till exempel for
senare, storre investering sasom anskaffande
av en bostad, ha sidana behov.

[ synnerhet for professionella och institu-
tionella investerare erbjuds olika sitt att in-
vestera i langsiktiga investeringsobjekt. Re-
gleringen av investeringsprodukter av samma
slag ar dock inte nddvindigtvis enhetlig i
olika medlemsstater. A andra sidan finns
motsvarande investeringsprodukter inte i om-
fattande grad tillgingliga for icke-
professionella investerare. Syftet med kom-
missionens forslag dr att forbattra den gréns-
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overskridande marknadsforingen av langsik-
tiga investeringsfonder for savil professio-
nella som icke-professionella investerare.
Regleringen av fonder som gér investeringar
i langsiktiga investeringsobjekt i olika med-
lemsstater skulle enhetligas, och den existe-
rande investerarskyddsregleringen  skulle
tdcka den nya europeiska langsiktiga inve-
steringsfonden. Enligt kommissionen kunde
savil investerare, fonder som fondernas inve-
steringsobjekt pa en marknad som omfattar
hela EU dra nytta av bittre investeringsex-
pertis och stordriftsfordelar. Den foreslagna
regleringen baserar sig pa regleringsramen
for direktivet om forvaltare av alternativa in-
vesteringsfonder.

1 forslaget stills inga minimigrianser for
|6ptiden av investeringar som gors av fonder
som betraktas som langsiktiga investerings-
fonder. | forslaget har uppskattats att investe-
rarna i regel kunde utnyttja den illikviditets-
premie som &r forknippad med deras inve-
steringar forst da investeringsperioden &r
10— 20 ar. Mer vésentligt dn noggranna tids-
frister dr dock att sammanjimka fondens
livscykel med den sidrskilda profil som de
tillgangar som fonden investerar i har. Det
foreslas att kommissionen ska fa fullmakt att
godkinna tekniska regleringsstandarder for
beddomning av tillrdckligheten av fondernas
livscykel som har utarbetats av Europeiska
vérdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma). Det som ir centralt i forslaget dr att
langsiktiga investeringsfonder skulle vara av
sluten typ, dvs. de ger inte mgjlighet till inl6-
sen innan deras verksamhetsperiod tar slut.
Som motvikt till detta forutsitter forslaget att
man ska kunna fritt Sverlata aktier och ande-
lar i europeiska langsiktiga investeringsfon-
der till en tredje part och att deras introduk-
tion f6r handel pa en reglerad marknad eller
pa& en multilateral handelsplattform inte far
hindras. Mgjligheten att fritt Gverlata andelar
anses vara viktig framfor allt med tanke pa
icke-professionella investerare. Dessa forut-
sittningar kan dock gora till exempel ett ak-
tiebolag eller en specialplaceringsfond ett in-
tressantare sdtt #n andra juridiska former att
anordna verksamheten av en langsiktig inve-
steringsfond i Finland.

I artikel 1 i férordningen skulle konstateras
att forordningen pa ett uttdmmande sétt inne-

haller enhetliga regler om godkénnande, in-
vesteringsstrategi och driftsvillkor av en fond
som finns inom unionen och som marknads-
fors som en europeisk langsiktig invester-
ingsfond. Enligt artikel 3 i forordningen ska
bara alternativa investeringsfonder inom uni-
onen vara berittigade att beviljas tillstand en-
ligt forordningen. Esma skulle uppritthalla
ett offentligt centralregister 6ver sadana fon-
der som avses i forordningen. Artikel 2 i for-
ordningen skulle innehélla forordningens
centrala definitioner.

[ artikel 4 i forordningen skulle féreskrivas
om anstkan om godkénnande for en invester-
ingsfond fran en behorig myndighet samt om
de uppgifter som ska limnas i ans6kan. En
forvaltare av en europeisk langsiktig inve-
steringsfond, som godkints som forvaltare av
alternativa investeringsfonder, borde hos den
behoriga myndigheten ans6ka om separat
godkinnande for att kunna forvalta en god-
kénd europeisk langsiktig investeringsfond.

Enligt artikel 5 i forordningen kunde en
fond godkénnas forst om dess behoriga myn-
dighet dr dvertygad om att den kan uppfylla
alla krav i férordningen och nér den behoriga
myndigheten har godként ansékan om dess
forvaltning. Dérutéver ska den behoriga
myndigheten ha godkiint fondbestdmmelser-
na och det férvaringsinstitut som har valts for
fonden.

[ artikel 6 i forordningen skulle féreskrivas
om den europeiska langsiktiga investerings-
fondens forvaltares ansvar for varje forlust
eller skada som uppstér till f6ljd av bristande
efterlevnad av forordningen. I artikel 7 i for-
ordningen skulle féreskrivas om tillampning-
en av kapitel 1l i férordningen pa den lang-
siktiga investeringsfondens delfonder.

I artiklarna 8—10 i férordningen skulle £6-
reskrivas om de investeringsbara investering-
arna och investeringstillgdngarna fér en eu-
ropeisk langsiktig investeringsfond samt om
de portfoljforetag som uppfyller forutsatt-
ningarna i férordningen. Fonden skulle bara
fa gora investeringar i egetkapital eller hy-
bridkapitalinstrument som har utfirdats av
andra icke-borsnoterade féretag sdsom finan-
siella foretag, skuldinstrument samt lan som
fonden beviljat sadant portfoljforetag. Sakal-
lade mezzanininstrument skulle betraktas
som egetkapitalinstrument. 1 forslaget avser
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man med dessa kombinationer av eget och
frimmande kapital vars avkastnings skulle
forknippas med foretagets vinst eller forlust
och vars aterbetalning inte dr helt garanterad
i samband med betalningsférsummelse. Inve-
steringsbara tillgdngar f6r en langsiktig inve-
steringsfond skulle dven vara andelar eller
aktier i en annan europeisk langsiktig inve-
steringsfond, europeisk riskkapitalfond (Eu-
VECA, U 9/2012 rd) och europeisk fond for
socialt foretagande (EuSEF, U 10/2012 rd).
For att forebygga alltfor langa investerings-
kedjor, skulle ndmda fonder inte ha fatt inve-
sterat mer dn 10 % av sitt kapital i europeiska
langsiktiga investeringsfonder.

Enligt artikel 12 borde minst 70 procent av
den langsiktiga investeringsfondens tillgang-
ar investeras i langsiktiga investeringsbara
tillgangar. Enligt skil 17 i forordningens in-
gress skulle handel med andra tillgdngar vara
tillaten bara pa ett begrinsat sétt och enbart
for effektiv forvaltning av kassaflodet. Vid
sidan av de investeringsbara tillgingar som
namns i artikel 9 skulle en europeisk langsik-
tig investeringsfond fa gora investeringar i
tillgangar enligt artikel 50.1 i fondforetagsdi-
rektivet (2009/65/EG). Sadana dr noterade
vardepapper och finansiella instrument, an-
delar i foretag for kollektiva investeringar,
depositioner pa kreditinstitut samt vissa fi-
nansiella derivatinstrument och penning-
marknadsinstrument.

I aktikel 8 i férordningen skulle foreskrivas
att en fond i enlighet med férordningen inte
far utfoéra blankning av tillgngar, ata sig di-
rekt eller indirekt exponering av ravaror, inga
avtal om utlaning av virdepapper och avtal
om inlaning av vérdepapper, aterk&psavtal
eller nagot annat avtal som kan belasta fon-
dens tillgangar eller anvinda finansiella deri-
vat i andra syften an for risksdkring av 16pti-
den och kursrisken gentemot fondens andra
investeringar. Enligt artikel 14 skulle en
langsiktig investeringsfond fa lana kontanter
pa ett begrénsat sitt i syftet att forvirva en
andel i investeringsbara tillgangar.

I artikel 11 i forordningen skulle foreskri-
vas att forvaltare, for att undvika intressekon-
flikter, inte far ha eller forvirva ett direkt el-
ler indirekt intresse i investeringsbara till-
gingar som utgdr ett investeringsobjekt. In-
vesteringarna borde diversifieras pa det sitt

som foreskrivs i artiklarna 12, 13 och 15 for
att begrinsa risktagande och f6r att en lang-
siktig investeringsfond inte skulle utdva be-
tydande inflytande Gver investeringsobjektet.

I artikel 16 i forordningen skulle foreskri-
vas att aktier eller andelar i en langsiktig in-
vesteringsfond inte far inldsas fore det att
den europeiska langsiktiga investeringsfon-
den upphér att existera utan att den ska vara
en sluten fond. Esma kunde utarbeta for
kommissionens godkinnande utkast till tek-
niska standarder for tillsyn som anger under
vilka forhédllanden en europeisk langsiktig
investeringsfonds existens 4r tillrdckligt lang
for att ticka livscykeln for tillgangarna i fon-
den. Enligt artikel 17 i forordningen ska man
inte hindra investerare fran att 6verfora sina
aktier eller andelar till tredje part. Det ska
vara mojligt att ta upp andelar eller aktier i
fonderna till handel pa en reglerad marknad
eller pa en multilateral handelsplattform. En-
ligt artikel 18 méaste man i fondbestimmel-
serna eller i bolagsordningen ha kommit
Overens om nyemissioner av aktier eller an-
delar.

Enligt artikel 19 i férordningen borde varje
europeisk langsiktig investeringsfond anta en
tidsplan f6r en ordnad avyttring av sina till-
gingar i syfte att 16sa in investerares innehav
efter det att en europeisk langsiktig invester-
ingsfond upphér. Enligt artikel 20 i forord-
ningen skulle en fond fa regelbundet till in-
vesterare dela ut den inkomst som genereras
fran de tillgingar som ingar i portf6ljen.

I artikel 21 gillande insyn forutsitts att en
fond inte far marknadsf6ras utan féregaende
offentliggérande av ett prospekt. Om man
vill  marknadsféra fonden for icke-
professionella investerare, ska #ven ett do-
kument med basfakta upprittas. Prospekt och
annat marknadsféringsmaterial ska pa ett
tydligt sétt underritta investerarna om den
europeiska langsiktiga investeringsfondens
illikvida natur samt om de uppgifter som
nidmns i artikel 22 gillande kostnader. I arti-
kel 23 i forordningen skulle foreskrivas om
etableringen av de atgirder som dr nédvandi-
ga for erbjudandet av fonden i medlemssta-
terna. Enligt artikel 24 i férordningen skulle
man inte fa erbjuda icke-professionella inve-
sterare langsiktiga investeringsfonder, om
nagon investerare eller investerargrupp er-
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bjuds specialbehandling eller om fonden &r
uppbyggd som ett partnerskap. 1 Finland
skulle en dylik struktur vara ett kommandit-
bolag. Icke-professionella investerare skulle
fa annullera sin teckning inom tva veckor
fran teckningen. Regleringen av marknadsfo-
ringen av langsiktiga investeringsfonder en-
ligt artikel 25 i forordningen baserar sig pa
marknadsforingsregleringen i direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder,
dven om artikeln innehdller viss ytterligare
reglering.

[ artikel 26 i forordningen skulle foreskri-
vas om den behdriga myndighetens skyldig-
het att utova tillsyn av efterlevnaden av for-
ordningen. Myndigheten i fraga skulle dven
ansvara for 6vervakningen av efterlevnaden
av de skyldigheter som anges i fondbestdm-
melserna eller i bolagsordningen samt de
skyldigheter som anges i prospektet. I Fin-
land skulle detta tillsynsuppdrag handhas av
Finansinspektionen, som i lagstiftningen om
forvaltare av alternativa fonder &ven skulle
vara skyldig for motsvarande uppgifter i en-
lighet med EuVECA- och FEuSEF-
forordningarna. I artiklarna 27—29 i f6rord-
ningen skulle foreskrivas om tillsynsbehorig-
heter, Esmas fullmakter och behorighet samt
om samarbetet mellan myndigheterna.

[ enlighet med artikel 30 skulle kommis-
sionen inleda Gversyn av tillimpningen av
forordningen senast tre ar efter ikrafttradan-
det av forordningen. Oversynen skulle sir-
skilt analysera funktionen av berdnsningar av
inlsningsmdjligheten, diversifieringen och
lagsta grinsvirdet av tillgangarna samt det
allménna intresset for erbjudandet av fonder-
na inom unionen. | artikel 31 i férordningen
skulle foreskrivas att forordningen till alla
delar &r bindande.

3 Konsekvenser for lagstiftningen
och ekonomin i Finland

3.1 Konsekvenser for lagstiftningen

Som sadan forutsdtter férordningen, som ar
direkt tillamplig, inga betydande dndringar i
den finska lagstiftningen. Det &r fragan om
ny reglering, som skulle komplettera lagstift-
ningen om fOrvaltare av alternativa fonder.

Niamnda lagstiftning innehaller ingen egent-
lig produktreglering for alternativa fonder,
vilket férordningen ddremot innehéller. Med
anledning av foérordningen skulle det atmin-
stone vara nédvéndigt att dndra lagen om Fi-
nansinspektionen (878/2008) och lagen om
Finansinspektionens tillsynsavgift
(879/2008), om Finansinspektionen utses till
den i forordningen avsedda behoriga myn-
digheten i Finland.

3.2 Konsekvenser for ekonomin

[ Finland finns flera sddana forvaltare av
alternativa investeringsfonder som avses i di-
rektivet om férvaltare av alternativa invester-
ingsfonder och som kunde grunda en sidan
alternativ investeringsfond som avses i for-
ordningen. | Finland kunde &ven finnas efter-
fragan pa dylika produkter bland savil inve-
sterare som investeringsobjekt.

Finska institutionella investerare som har
langsiktiga skyldigheter, till exempel pen-
sionsférvaltare och andra forsdkringsbolag,
kan dven vara intresserade av sddana langsik-
tiga investeringsobjekt som den europeiska
langsiktiga investeringsfonden. Framfor allt
for mindre investerare med bolagsform kan
investeringar i fonder vara det enda sittet att
delta i storre, langsiktiga projekt sasom infra-
strukturprojekt.

Sma och medelstora foretag har vanligen
inga resurser eller mojligheter att skaffa
pengar fran utlandet. A andra sidan kan inve-
steringar i dessa fOretag vara for riskfyllda
for manga institutionella investerare, och i
Finland finns inte nédvdndigtvis tillrdckligt
med intresserade icke-professionella investe-
rare som har tillrickligt stora investerings-
tillgangar. Detta innebér att dessa foretag &r
mycket langt beroende av bankfinansiering.
Investeringar i form av fonder framjar diver-
sifieringen av investeringar och risker och
kan ddrmed erbjuda ett beaktansvért alterna-
tiv till bankfinansiering.

De langsiktiga investeringsfondernas and-
rahandsmarknad #r viktig f6r i synnerhet
mindre investerare sd att de vid behov kan
avstd fran sina investeringar. Forordningens
ikrafttrddande kan ddrmed o6ka handeln pa
den reglerade marknaden eller pa multilatera-
la handelsplattformer.
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I Finland skulle Finansinspektionen utses
till den behoriga myndigheten i enlighet med
forslaget till forordning. Europeiska langsik-
tiga investeringsfonder skulle utgdra ett nytt
tillsynsobjekt for Finansinspektionen, men
tillsynsuppgifterna och den relaterade re-
gleringen skulle mycket 1angt likna Finansin-
spektionens nuvarande tillsynsarbete. Den
nya regleringen torde dock 6ka Finansin-
spektionens uppgifter nagot. Behovet av re-
surser skulle pa ett centralt sétt bero pa det
hur populdra de europeiska langsiktiga inve-
steringsfonderna blir. Hittills finns det bara
litet erfarenhet om alternativa fonder i enlig-
het  med EuVECA- och  EuSEF-
forordningarna. De nya uppgifter som kom-
missionen foreslar for Esma kan leda till att
den hir myndighetens utgifter okar, vilket
innebdr att den betalningsandel som delas ut
till Esma fran unionens allménna budget for
dess verksamhet kan 6ka nagot.

4 Den rittsliga grunden

Forslaget baseras pa artikel 114.1 i EUF-
fordraget, som ger en rittslig grund for att in-
fora en forordning med enhetliga bestimmel-
ser som syftar till att f4 den inre marknaden
att fungera. Syftet med forslaget till forord-
ningen &r att skapa ett regelverk for europe-
iska langsiktiga investeringsfonder med vil-
ket man kan trygga att likadan reglering kon-
sekvent tillimpas pa dylika fonder inom hela
unionen och att investerarna 6verallt i unio-
nen kan identifiera dylika fonder. I detta
sammanhang har en forordning ansetts vara
det mest #ndamalsenliga regleringsverktyg
genom vilket en enhetlig produktreglering av
langsiktiga investeringsfonder kan tas i bruk.
Ramreglering pa forordningsniva haller all-
mint pa att bli vanligare i kommissionens
forslag till rdttsakter gillande finansmarkna-
den. Genom att enhetliga verksamhetsbeting-
elserna for aktérerna pa marknaden for lang-
siktiga investeringsfonder pa unionsniva
skulle man framja finansmarknadens effekti-
vitet samt den inre marknadens integritet och
funktion. Till den hér delen anser statsrddet
att kommissionens forslag dr motiverat.

5 Subsidiaritetsprincipen

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i
EU-fordraget) ska atgirder vidtas pd EU-niva
endast om och i den man som malen for den
planerade atgirden inte i tillricklig utstrick-
ning kan uppnés av medlemsstaterna och dér-
for, pa grund av den planerade atgiardens om-
fattning eller verkningar, béttre kan uppnés
pa unionsnivd. Form&genhetsforvaltnings-
branschen ér till sin natur i huvudsak gréins-
overskridande, och #dven europeiska langsik-
tiga investeringsfonder skulle erbjudas inve-
sterarna Gver grinser. Syftet med invester-
ingsprodukten #r att frimja tillgangen till
langsiktig finansiering inom hela unionen.
De foretag eller projekt som behéver finansi-
ering finns inte nddvéndigtvis i samma stat
som de tillgingar som kunde investeras i
dem.

Genom nationell produktreglering kan det
uppsta en situation dér investeringsprodukter
med olika egenskaper erbjuds som langsikti-
ga investeringsfonder. Detta kunde géra in-
vesterarna konfysa och dka investeringarnas
tilldggskostnader, d& investeraren separat
borde bekanta sig med instrumentens natio-
nella reglering. Reglering som omfattar even-
tuella nationella sérdrag skulle férsvaga akto-
rernas jamlika verksamhetsbetingelser inom
unionen. Genom att enhetliga regleringen
over europeiska langsiktiga investeringsfon-
der kunde man skapa ett produktmirke, vil-
ket skulle underldtta fondernas marknadsfo-
ring dver grénser.

Enligt kommissionen har kraven i forord-
ningen si langt som mojligt utformats som
miniminormer och de regleringsméssiga kra-
ven har anpassats sa att de inte i onddan pa-
verkar befintliga affdrsmodeller. Férordning-
en skulle inte forplikta sadana fonder som
gor investeringar i langsiktiga investerings-
objekt som inte soker sig till foérordningens
tillimpningsomrade och som dédrmed inte
kan anvdnda bendmningen europeisk langsik-
tig investeringsfond. Pa f6rvaltare av fonder
enligt definitionen i férordningen skulle till-
limpas direktivet om forvaltare av alternativa
investeringsfonder. Inte heller de nya uppgif-
ter som kommissionen foreslar for Esma &r
sirskilt betydande. Med anledning av detta
verkar tillaggsharmonisering som pa unions-
nivd genomfors i form av produktreglering
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vara motiverad. Statsradet anser att forslaget
dverensstimmer med subsidiaritetsprincipen.

6 De andra medlemsstaternas
staindpunkter

Andra medlemsstaters offentliga stand-
punkter har inte &n erhallits.

7 Behandling av forslaget i Fin-
land och i Europeiska unionen

Forslaget till forordning samt ett utkast till
statsradets skrivelse som hanfor sig till det
har varit pa remiss i ett skriftligt forfarande i
sektionen for finansiella tjidnster och kapital-
rorelser (sektion 10).

Forslaget har i juni 2013 presenterats for
Europeiska radet, som vid sitt méte behand-
lade den langsiktiga finansieringen av den
europeiska realekonomin.

Behandlingen av forslaget har inte &n in-
letts i radet eller i Europaparlamentet. Kom-
missionen uppskattar att forordningen trader
i kraft fore utgadngen av 2014. Forordningen
hor dock inte till de viktigaste projekten un-
der Litauens ordférandeperiod. Aven Euro-
paparlamentsvalet pad varen 2014 torde for-
dréja behandlingen.

8 Alands sjilvstyre

Arendet hor med stod av 5 kap. 27 § i
sjilvstyrelselagen for Aland (1144/1991) till
rikets lagstiftningsbehdrighet.

9 Statsradets standpunkt

Statsradet understoder forslaget till forord-
ning och dess syften. Forstiarkningen av be-
stdiende ekonomisk tillvixt, sysselsdttning
och konkurrenskraft &r ocksa ett av de tre
tyngdpunktsomradena i statsminister Jyrki
Katainens regeringsprogram.

Infoérandet av forslaget i form av forord-
ning 4r med anledning av regleringens all-
minna natur inte problematiskt. Aven de

fullmakter som foreslas for kommissionen
for godkidnnande av tekniska regleringsstan-
darder som har skisserats av Esma dr mode-
rata.

Statsradet anser dock att det dr nddvéndigt
att under forhandlingar forsoka klarldgga vis-
sa detaljer i forslaget. Sadana fragor ar bl.a.
det om den europeiska langsiktiga invester-
ingsfonden dven kan erbjudas &t enbart pro-
fessionella investerare. Ifall fonder enligt de-
finitionen i forordningen bara skulle erbjudas
at professionella investerare, borde man i
forhandlingarna striva efter att till exempel
regleringen av informationsskyldigheten inte
ir alltfor detaljerad. 1 forslaget borde man
ocksa forsoka klarligga om f6rordningen
med icke-professionella investerare (“yksity-
issijoittaja™) avser icke-professionella inve-
sterare eller dven professionella investerare
da dessa &r fysiska personer. P4 samma sitt
finns det skil att klarldgga forhallandet mel-
lan kommanditbolagsstrukturen, som i Fin-
land allmint anvédnds i fondverksamheten,
och partnerskapsstrukturen, som forbjuds i
forslaget, samt nddvédndigheten av ifragava-
rande forbud.

Regleringen av den europeiska langsiktiga
investeringsfonden 4r en del av mer omfat-
tande europeisk och nationell reglering av
fondverksamheten. Det vore viktigt att be-
trakta forslaget till forordning dven utgdende
fran huruvida det bildar en enhetlig och fun-
gerande regleringshelhet med den befintliga
regleringen. Det vore Onskvirt att forord-
ningen inte utan goda grunder avviker fran
riktlinjerna i EuVECA- och EuSEF-
forordningarna utan att man i regleringen
skulle efterstriva att frimja helhetsstruktu-
rens klarhet och enhetlighet. Det dr mojligt
att genom reglering av den europeiska lang-
siktiga investeringsfonden skapa en fondpro-
dukt som kan bearbetas att motsvara olika
investerares och investeringsobjekts behov.
Det &r dock viktigt att se till att investerar-
skyddet for framfor allt icke-professionella
investerare fungerar effektivt och enhetligt
inom hela unionen.
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