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BEGRÜNDUNG 

1. KONTEXT DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS 

Mit der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates1 wurde 
ein Gütesiegel für „Europäische Risikokapitalfonds (EuVECA)“ geschaffen und eine 
Regelung eingeführt, die es Risikokapitalgebern ermöglicht, ihre Fonds unionsweit nach den 
gleichen Vorschriften zu vermarkten. Nach der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 muss jeder 
Fonds, der das Gütesiegel nutzt, nachweisen, dass er einen großen Teil seines Anlagekapitals 
(70 % der von den Anlegern entgegengenommenen Mittel) zur Förderung kleiner 
Unternehmen aufwendet.  

In Artikel 9 Absatz 5 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 wird der Kommission die Befugnis 
übertragen, delegierte Rechtsakte zu erlassen, in denen Folgendes festgelegt wird: a) die in 
Artikel 9 Absatz 2 der Verordnung genannten Arten von Interessenkonflikten und b) die 
Maßnahmen, die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds hinsichtlich der Strukturen und 
der organisatorischen und administrativen Verfahren zu ergreifen haben, um 
Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten bzw. 
offenzulegen. 

2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DES RECHTSAKTS 

Am 27. Mai 2014 forderte die Kommission die Europäische Wertpapier- und 
Marktaufsichtsbehörde (ESMA) auf, für die Ausarbeitung der in der Verordnung (EU) 
Nr. 345/2013 vorgesehenen delegierten Rechtsakte technische Empfehlungen auszugeben.  

Bei der Ausarbeitung ihrer Empfehlungen stand die ESMA stets eng mit den maßgeblichen 
Interessenträgern in Kontakt. Am 3. Februar 2015 legte sie der Kommission ihre endgültigen 
technischen Empfehlungen vor.2 Diese trugen den von den Interessenträgern bei der 
öffentlichen Konsultation zwischen dem 26. September 2014 und dem 10. Dezember 2014 
geäußerten Standpunkten Rechnung. Am 10. November 2014 fand eine von der ESMA 
organisierte offene Anhörung von Sachverständigen statt. Auch die Interessengruppe 
Wertpapiere und Wertpapiermärkte der ESMA wurde konsultiert. Bei der Ausarbeitung ihrer 
technischen Empfehlungen stand die ESMA stets eng mit Interessenträgern aus den 
Mitgliedstaaten in Kontakt. Die Empfehlungen beinhalteten auch eine Kosten-Nutzen-
Analyse. 

Am 8. Februar 2016 leiteten die Kommissionsdienststellen die Konsultation der 
Mitgliedstaaten ein; auch die Sachverständigengruppe des Europäischen 
Wertpapierausschusses wurde gebührend gehört. 

3. RECHTLICHE ASPEKTE DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS 

Die Verordnung (EU) Nr. 345/2013 schafft einen gemeinsamen Rahmen für die Verwaltung 
und Vermarktung qualifizierter Risikokapitalfonds in der Union. Sie legt für die 
Inanspruchnahme des Gütesiegels „EuVECA“ gemeinsame Regeln fest. 

                                                 
1 Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 über 

Europäische Risikokapitalfonds (ABl. L 115 vom 25.4.2013, S. 1). 
2 Schlussbericht: „ESMA’s technical advice to the European Commission on the delegated acts of the 

Regulations on European Social Entrepreneurship Funds and European Venture Capital Funds“ 
(2015/ESMA/227). 

www.parlament.gv.at

https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=VER&code2=&gruppen=Link:345/2013;Nr:345;Year:2013&comp=
https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=54058&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:115;Day:25;Month:4;Year:2013;Page:1&comp=


 

DE 3  DE 

Rechtsgrundlage für den vorliegenden delegierten Rechtsakt ist Artikel 9 Absatz 5 der 
Verordnung (EU) Nr. 345/2013. 

Angesichts der Rechtsform der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 und der Notwendigkeit, 
gleiche Wettbewerbsbedingungen, größtmöglichen Anlegerschutz und höchstmögliches 
Anlegervertrauen zu gewährleisten, wird eine delegierte Verordnung als das probateste 
Instrument angesehen. Die vorliegende delegierte Verordnung legt für alle 
Risikokapitalfondsverwalter einheitliche Vorschriften fest, wodurch das Risiko einer 
unterschiedlichen Umsetzung in den einzelnen Mitgliedstaaten entfällt. 

Die Verordnung enthält folgende Bestimmungen: Artikel 1 listet die Arten von 
Interessenkonflikten auf, die im Zusammenhang mit qualifizierten Risikokapitalfonds 
auftreten können. Erfasst werden Fälle, in denen ein solcher Interessenkonflikt den Verwalter 
eines qualifizierten Risikokapitalfonds, einen Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft, einen 
anderen qualifizierten Risikokapitalfonds, einen von ein und demselben Verwalter 
verwalteten Organismus für gemeinsame Anlagen oder OGAW oder einen Anleger eines 
solchen Fonds betrifft, der zulasten des qualifizierten Risikokapitalfonds und der Anleger 
dieses Fonds einen finanziellen Gewinn erzielt oder einen finanziellen Verlust vermeidet. 

Artikel 2 verpflichtet die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds zur Festlegung, 
Umsetzung und Beibehaltung wirksamer Grundsätze für die Behandlung von 
Interessenkonflikten. Artikel 3 legt fest, welche Schritte im Rahmen der Verfahren und 
Maßnahmen zur Prävention und Behandlung von Interessenkonflikten zu unternehmen sind. 

Artikel 4 listet die Mindestmaßnahmen auf, die in Fällen, in denen die organisatorischen oder 
administrativen Vorkehrungen nicht ausreichen, um dem Risiko einer Schädigung der 
Interessen der qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieser Fonds vorzubeugen, 
getroffen werden sollten.  

Artikel 5 legt Anforderungen an die von den Verwaltern qualifizierter Risikokapitalfonds für 
die Ausübung von Stimmrechten festzulegenden Strategien fest, mit denen 
Interessenkonflikten vorgebeugt werden soll. Artikel 6 legt fest, in welcher Weise und 
welcher Form Interessenkonflikte offengelegt werden sollten.  

Um den Verwaltern qualifizierter Fonds für soziales Unternehmertum Zeit für die Anpassung 
an die neuen Bestimmungen zu geben, wird der Geltungsbeginn der Verordnung in Artikel 7 
auf sechs Monate nach Inkrafttreten der Verordnung festgesetzt. 

Die delegierte Verordnung ist für den gesamten Europäischen Wirtschaftsraum (EWR) von 
Bedeutung und sollte daher auch für diesen gelten. 

4. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT 

Die delegierte Verordnung wirkt sich weder auf den EU-Haushalt noch auf den Haushalt der 
ESMA aus. Aus diesem Grund erfordert sie weder zusätzliche Mittel noch zusätzliche Stellen 
für die ESMA. 
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) .../... DER KOMMISSION 

vom 4.2.2019 

zur Ergänzung der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und 
des Rates im Hinblick auf Interessenkonflikte bei Europäischen Risikokapitalfonds 

(Text von Bedeutung für den EWR) 

DIE EUROPÄISCHE KOMMISSION — 

gestützt auf den Vertrag über die Arbeitsweise der Europäischen Union, 

gestützt auf die Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 17. April 2003 über Europäische Risikokapitalfonds3, insbesondere auf Artikel 9 
Absatz 5, 

in Erwägung nachstehender Gründe: 

(1) Um bei Europäischen Risikokapitalfonds eine wirkungsvolle Kontrolle und 
Behandlung von Interessenkonflikten zu gewährleisten, muss bestimmt werden, in 
welchen Fällen es leicht zu Interessenkonflikten kommen könnte.  

(2) Bei qualifizierten Risikokapitalfonds können je nach Rolle, Interessen und Anreizen 
der beteiligten Personen unterschiedliche Arten von Interessenkonflikten auftreten. 
Um in diesem Kontext die Ermittlung von Interessenkonflikten zu erleichtern, sollten 
all die Situationen aufgelistet werden, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie 
Interessenkonflikte nach sich ziehen. Diese Auflistung sollte so umfassend sein, dass 
sie alle bei Europäischen Risikokapitalfonds möglichen Arten von 
Interessenkonflikten erfasst. Aus diesem Grund sollten die Arten von 
Interessenkonflikten Situationen umfassen, in denen eine Aussicht auf finanziellen 
Gewinn oder Vermeidung finanzieller Verluste besteht oder Anreize in einer Weise 
vermittelt werden, die spezielle Interessen begünstigt und zulasten der Interessen des 
qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieses Fonds geht.  

(3) Die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds sollten Verfahren und Maßnahmen 
festlegen, die sicherstellen, dass die für diese Fonds tätigen Personen bei der 
Ausübung ihrer Tätigkeit im besten Interesse sowohl der Fonds als auch der Anleger 
solcher Fonds handeln. Um in der Union einen harmonisierten Anlegerschutz zu 
erreichen und es diesen Verwaltern zu ermöglichen, einheitliche und wirksame 
Maßnahmen zur Prävention, Überwachung und Behandlung von Interessenkonflikten 
festzulegen und zu praktizieren, sollten ihre Grundsätze für die Behandlung von 
Interessenkonflikten eine gewisse Mindestanzahl an Schritten umfassen. Um 
unnötigen Verwaltungsaufwand zu vermeiden, zugleich aber einen angemessenen 
Anlegerschutz zu gewährleisten, sollten die Grundsätze für die Behandlung von 
Interessenkonflikten der Art, dem Umfang und der Komplexität der Geschäfte der 
Verwalter angemessen sein. 

                                                 
3 Verordnung (EU) Nr. 345/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 über 

Europäische Risikokapitalfonds (ABl. L 115 vom 25.4.2013, S. 1). 
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(4) Sollten die in den Grundsätzen für die Behandlung von Interessenkonflikten 
vorgesehenen Verfahren und Maßnahmen nicht ausreichen, um die Interessen des 
qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieses Fonds zu schützen, sollten 
die Verwalter dieser Fonds alle notwendigen weiteren Schritte zum Schutz dieser 
Interessen unternehmen. Dies sollte sowohl die Unterrichtung der Geschäftsleitung 
oder einer anderen zuständigen internen Stelle des qualifizierten Risikokapitalfonds als 
auch Entscheidungen oder Maßnahmen umfassen, die sich im besten Interesse des 
qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieses Fonds als notwendig 
erweisen.  

(5) Die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds können auch an der Verwaltung von 
Unternehmen beteiligt sein, in die die qualifizierten Risikokapitalfonds investieren. 
Um Interessenkonflikten vorzubeugen und zu gewährleisten, dass die Stimmrechte 
dieser Verwalter sowohl zum Nutzen des betreffenden Fonds als auch zum Nutzen 
seiner Anleger ausgeübt werden, müssen für die Ausübung dieser Stimmrechte 
detaillierte Anforderungen festgelegt werden. Um einen ausreichenden 
Anlegerschutzstandard zu gewährleisten, sollten die Verwalter qualifizierter 
Risikokapitalfonds in dieser Hinsicht angemessene und wirksame Strategien 
entwickeln und auf Anfrage eine Zusammenfassung dieser Strategien und der von 
ihnen ergriffenen Maßnahmen vorlegen. 

(6) Zur Gewährleistung einer wirksamen Offenlegung von Interessenkonflikten sollten die 
gelieferten Angaben regelmäßig aktualisiert werden. Angesichts der Risiken, die die 
Nutzung einer Website für die Offenlegung von Interessenkonflikten unweigerlich mit 
sich bringt, müssen für die Veröffentlichung dieser Angaben auf einer Website 
Kriterien festgelegt werden. 

(7) Damit die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds sich auf die neuen 
Anforderungen einstellen können, sollte der Geltungsbeginn dieser Verordnung sechs 
Monate nach ihrem Inkrafttreten liegen — 

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN: 

Artikel 1 

Arten von Interessenkonflikten 

Für die Zwecke von Artikel 9 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 345/2013 sind unter Arten 
von Interessenkonflikten Situationen zu verstehen, in denen der Verwalter eines qualifizierten 
Risikokapitalfonds, eine Person, die die Geschäfte dieses Verwalters tatsächlich führt, ein 
Mitarbeiter oder jede andere Person, die diesen Verwalter oder einen anderen, von demselben 
Verwalter verwalteten qualifizierten Risikokapitalfonds oder Organismus für gemeinsame 
Anlagen, einschließlich eines Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren 
(OGAW), oder einen Anleger eines solchen Fonds direkt oder indirekt kontrolliert oder direkt 
oder indirekt von diesem kontrolliert wird, 

a) auf Kosten des qualifizierten Risikokapitalfonds oder seiner Anleger voraussichtlich 
einen finanziellen Gewinn erzielen oder einen finanziellen Verlust vermeiden wird; 

b) ein Interesse am Ergebnis einer für den qualifizierten Risikokapitalfonds oder für 
dessen Anleger erbrachten Dienstleistung oder ausgeführten Tätigkeit hat, das sich 
nicht mit den Interessen des qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger 
dieses Fonds deckt; 
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c) ein Interesse am Ergebnis einer im Namen des qualifizierten Risikokapitalfonds oder 
der Anleger dieses Fonds durchgeführten Transaktion hat, das sich nicht mit den 
Interessen des qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieses Fonds deckt; 

d) einen finanziellen oder sonstigen Anreiz hat, 

– die Interessen eines Anlegers, einer Gruppe von Anlegern oder eines anderen 
Organismus für gemeinsame Anlagen, einschließlich eines OGAW, über die 
Interessen des qualifizierten Risikokapitalfonds oder der Anleger dieses Fonds 
zu stellen; 

– die Interessen eines Anlegers des qualifizierten Risikokapitalfonds über die 
Interessen eines anderen Anlegers oder einer anderen Gruppe von Anlegern 
dieses Fonds zu stellen; 

e) für den qualifizierten Risikokapitalfonds, für einen anderen Organismus für 
gemeinsame Anlagen, einschließlich eines OGAW, oder für einen Anleger dieselben 
Tätigkeiten ausführt; 

f) andere Gebühren oder Provisionen zahlt oder erhält oder andere nicht in Geldform 
angebotene Zuwendungen gewährt oder erhält als die in Artikel 24 Absatz 1 der 
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission4 genannten; 

g) aus persönlichem Interesse die Entwicklung eines qualifizierten 
Portfoliounternehmens zuungunsten des qualifizierten Risikokapitalfonds oder der 
Anleger dieses Fonds oder zuungunsten der Ziele des qualifizierten 
Risikokapitalfonds beeinflusst. 

Artikel 2 

Grundsätze für die Behandlung von Interessenkonflikten 

(1) Der Verwalter eines qualifizierten Risikokapitalfonds legt schriftliche Grundsätze für 
die Behandlung von Interessenkonflikten fest, die angesichts der Art, des Umfangs 
und der Komplexität seiner Geschäfte seiner Größe und Organisationsstruktur 
angemessen sind, und setzt diese dauerhaft um. 

(2) Aus den in Absatz 1 genannten Grundsätzen für die Behandlung von 
Interessenkonflikten muss gemäß Artikel 1 hervorgehen, welche Umstände einen 
Interessenkonflikt nach sich ziehen können und welche Maßnahmen und Verfahren 
laufend zu treffen bzw. einzuhalten sind. 

Artikel 3 

Verfahren und Maßnahmen zur Prävention, Behandlung und Überwachung von 
Interessenkonflikten 

Die in Artikel 2 Absatz 2 genannten Maßnahmen und Verfahren umfassen zumindest 
Folgendes: 

                                                 
4 Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergänzung der 

Richtlinie 2011/61/EU des Europäischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Ausnahmen, die 
Bedingungen für die Ausübung der Tätigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transparenz und 
Beaufsichtigung (ABl. L 83 vom 22.3.2013, S. 1). 
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a) das Verbot eines Informationsaustauschs zwischen den in Artikel 1 genannten 
Personen oder Stellen, wenn ein solcher Informationsaustausch einen 
Interessenkonflikt bewirken oder begünstigen könnte; 

b) die Trennung der Beaufsichtigung der in Artikel 1 genannten Personen oder Stellen, 
deren Interessen möglicherweise kollidieren; 

c) die Beseitigung der Verbindung zwischen oder der Abhängigkeit von der Vergütung 
der in Artikel 1 genannten, hauptsächlich mit einer Tätigkeit befassten Personen oder 
Stellen und der Vergütung oder den Einkünften von Personen oder Stellen, die 
hauptsächlich mit einer anderen Tätigkeit befasst sind, sofern im Zusammenhang mit 
diesen Tätigkeiten ein Interessenkonflikt entstehen könnte; 

d) die Verhinderung einer ungebührlichen Einflussnahme auf die Verwaltung des 
qualifizierten Risikokapitalfonds durch die in Artikel 1 genannten Personen oder 
Stellen; 

e) die Verhinderung oder Kontrolle einer Beteiligung der in Artikel 1 genannten 
Personen oder Stellen an jeder Tätigkeit, die einen Interessenkonflikt bewirken 
könnte. 

Artikel 4 

Umgang mit den Folgen von Interessenkonflikten 

Reichen die in den Grundsätzen für die Behandlung von Interessenkonflikten nach Artikel 2 
Absatz 2 und Artikel 3 festgelegten Maßnahmen und Verfahren nicht aus, um dem Risiko 
einer Schädigung der Interessen des qualifizierten Risikokapitalfonds oder seiner Anleger 
nach vernünftigem Ermessen vorzubeugen, unternehmen die Verwalter qualifizierter 
Risikokapitalfonds folgende Schritte:  

a) Sie unterrichten ihre Geschäftsleitung oder eine andere zuständige interne Stelle oder 
die Geschäftsleitung oder eine andere zuständige interne Stelle des qualifizierten 
Risikokapitalfonds umgehend über das Risiko einer Schädigung der Interessen dieses 
Fonds oder seiner Anleger; 

b) sie treffen alle erforderlichen Beschlüsse oder Maßnahmen, um zu gewährleisten, 
dass sie im besten Interesse des qualifizierten Risikokapitalfonds oder seiner Anleger 
handeln. 

Artikel 5 

Strategien für die Ausübung von Stimmrechten mit dem Ziel, Interessenkonflikten 
vorzubeugen 

(1) Um zu bestimmen, wann und wie Stimmrechte im Portfolio qualifizierter 
Risikokapitalfonds zum Nutzen sowohl des betreffenden qualifizierten 
Risikokapitalfonds als auch der Anleger dieses Fonds ausgeübt werden sollten, 
arbeiten die Verwalter eines qualifizierten Risikokapitalfonds schriftlich 
angemessene und wirksame Strategien aus.  

(2) In den in Absatz 1 genannten Strategien werden die zu beschließenden Maßnahmen 
und die zu befolgenden Verfahren bestimmt; diese Strategien sehen zumindest 
Folgendes vor: 
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a) Verfolgung der relevanten Handlungen des Unternehmens; 

b) Sicherstellung, dass die Stimmrechte den Anlagezielen und der Anlagestrategie 
des qualifizierten Risikokapitalfonds entsprechend ausgeübt werden; 

c) Prävention und Behandlung aller aus der Ausübung dieser Stimmrechte 
resultierenden Interessenkonflikte. 

(3) Die Verwalter eines qualifizierten Risikokapitalfonds stellen den Anlegern auf 
Anfrage eine Kurzbeschreibung der in den Absätzen 1 und 2 genannten Strategien 
sowie detaillierte Angaben zu den gemäß diesen Strategien getroffenen Maßnahmen 
zur Verfügung. 

Artikel 6 

Offenlegung von Interessenkonflikten 

(1) Die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds stellen die in Artikel 9 Absatz 4 der 
Verordnung (EU) Nr. 345/2013 genannten Angaben auf einem dauerhaften 
Datenträger im Sinne von Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe m der Richtlinie 2009/65/EG 
des Europäischen Parlaments und des Rates5 zur Verfügung und halten sie stets auf 
neuestem Stand. 

(2) Die Verwalter qualifizierter Risikokapitalfonds können die in Absatz 1 genannten 
Angaben auch über eine Website bereitstellen, anstatt sie an den Anleger persönlich 
zu richten, wenn dabei alle folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) den Anlegern wurde mitgeteilt, unter welcher Adresse sie die Website finden 
und an welcher Stelle dieser Website sie diese Angaben abrufen können; 

b) die Anleger haben der Bereitstellung dieser Angaben über eine Website 
zugestimmt; 

c) die Angaben können so lange laufend von dieser Website abgerufen werden, 
wie dies nach vernünftigem Ermessen für die Anleger erforderlich ist. 

Artikel 7 

Inkrafttreten und Geltungsbeginn 

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veröffentlichung im Amtsblatt der 
Europäischen Union in Kraft. 

Sie gilt ab dem [OP: Bitte Datum 6 Monate nach Inkrafttreten einfügen]. 

                                                 
5 Richtlinie 2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur 

Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffen bestimmte Organismen für 
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABl. L 302 vom 17.11.2009, S. 32). 
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Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem 
Mitgliedstaat. 

Brüssel, den 4.2.2019 

 Für die Kommission 
 Der Präsident 
 Jean-Claude JUNCKER 
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