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Simpts vagledning har tagits fram av sju organisationer i finansbranschen och deras medlemmar.
Den utgar fran medlemmarnas behov av vagledning och &r inte avsedd att vara heltdckande.

Vagledningen beskriver hur branschen tolkar och tillampar penningtvattsregelverket i aktuella delar.

Vagledningen ersatter inte lagar, foreskrifter och andra rattskallor. Dessa maste alltid beaktas och
tillampas i forekommande fall.

Det finns inte nagon skyldighet att anvanda vagledningen. Den som anvander vagledningen maste
alltid gora bedémningen om vagledningen ar tillamplig i det enskilda fallet.

Denna del av vagledningen ar branschgemensam. Den ar relevant for alla verksamhetsutdvare, om
inte annat anges. Vagledningen ska lasas tillsammans med och kompletterar den grundlaggande
vagledningen om kundkdannedom. Rubriknumreringen motsvarar numreringen i den grundlaggande
vagledningen.

| denna del av vagledningen hanvisas bl.a. till lagen (2017:630) om atgarder mot penningtvatt och
finansiering av terrorism (penningtvattslagen).

3 Kundkannedom nar kunden finns i en Private Equity-struktur

Inledning

Syftet med denna végledning &r att beskriva tva Private Equity-strukturer som férekommer pa den
svenska marknaden och att lyfta nagra sarskilda fragor om kundkdnnedom nar kunden finns i en sadan
struktur. | fokus star frdgan om att kartldgga kontrollstrukturen och utreda verklig huvudman.
Beskrivningen omfattar dels svenska strukturer dar fonden ar konstruerad som aktiebolag, dels
utlandska strukturer dar fonden ar konstruerad som ett Limited Partnership.

De strukturer som beskrivs utgdr grundstrukturer, som ofta ingar i storre strukturer med flera bolag,
enheter och verksamheter i olika jurisdiktioner. Det finns ocksa andra strukturer an de som beskrivs
har. Beskrivningen ar generell och inte avsedd att vara heltackande.

| det foljande anvands begreppen riskkapitalfond for Private Equity-fond och riskkapitalbolag for
”Private Equity-bolaget”, som kan vara fondférvaltaren (jfr prop. 2012/13:155). | samband med fram-
for allt beskrivningen av Limited Partnership anvands dock en del vedertagna engelska begrepp.

Véagledningen utgar fran att det antingen &ar riskkapitalfonden eller ett bolag som riskkapitalfonden
investerat i (portfoljbolag) som ar verksamhetsutovarens kund. Det forekommer ocksa att andra
aktorer i strukturen, t.ex. en investerare, ar verksamhetsutdvarens kund. De situationerna tas dock
inte upp har.

Det finns flera likheter i fraga om atgarder for kundkdannedom och utredning om verklig huvudman vad
avser strukturer dar fonden ar konstruerad som aktiebolag respektive Limited Partnership. Det finns
ocksa likheter i dessa avseenden nar fonden respektive portfoljbolaget dr kund. Exempelvis finns
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verklig huvudman ofta i strukturen ovanfor fondférvaltaren, dvs. bland dgarna av riskkapitalbolaget.
Likartade bedémningar kan ocksa goéras i fraga om verklig huvudman ska anses finnas bland
investerarna. De atgarder som vidtas for kundkdannedom och utredning om verklig huvudman kan dock
skilja sig at. En uppdelning har darfor gjorts i vagledningen, bade utifran konstruktion och vem som ar
kund. Uppdelningen medfor darmed viss upprepning.

Riskkapitalfond

| forarbetena till lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder, prop. 2012/13:155,
uttalas féljande om riskkapitalfonder (s. 176 och 177) vilket ger en bakgrund och introduktion till denna
typ av strukturer. Termen riskkapital ar ett samlingsnamn for alla investeringar i féretags dgarkapital,
dvs. investeringar i sadana andelar som ger innehavaren dganderétt i ett foretag. Riskkapitalfonder
anvands emellertid ofta som beteckning pa bolag med en begransad livstid som specialiserat sig pa
investeringar i onoterade foretag eller noterade foretag som avnoteras efter att de forvarvats av
bolaget. En sadan riskkapitalfond bildas ofta av ett s.k. riskkapitalbolag som skoter administrationen
av fonden och kontakten med investerarna. Kdnnetecknande for riskkapitalfonder ar att de ar slutna
till formen pa sa satt att andelarna ar begransade till antalet och inte kan l6sas in pa begaran. Kapitalet
investeras i stallet utifran en i forvag bestamd tidshorisont och fonden likvideras nar denna period har
|6pt ut. Det kapital som investeras i fonden ar dessutom i regel avtalat pa forhand. Riskkapitalfonder
ar till skillnad fran investeringsfonder slutna till formen i den meningen att de baseras pa ett i foérvag
begrdnsat kapital och det saknas rétt till inlésen under fondens livslangd, som normalt ar ca 10 ar.
Livslangden beror bl.a. pa mognadsfasen i de bolag fondens investeringsstrategi ar inriktad mot. Risk-
kapitalfonder riktar sig inte heller till allmdnheten utan vanligtvis endast till en begrdnsad krets
institutionella investerare eller personer vars professionella verksamhet inbegriper investeringar i
riskkapital. Det ar dven vanligt att férvaltaren eller till forvaltaren narstaende personer parallellt med
fondens oOvriga investerare sjdlva investerar i en viss andel av fondens totala kapital. Utover
avkastningen pa sadana investeringar tar forvaltaren arvode i form av en i forvag avtalad andel av
eventuell vinst vid avveckling av fonden. Den del som tillfaller férvaltaren brukar kallas carried interest
(sarskild vinstandel) och ar i regel forvaltarens huvudsakliga kalla till avkastning.

| en typisk Private Equity-struktur bildar riskkapitalbolaget riskkapitalfonden och skdter administration
och marknadsféring av fonden. | manga fall 4r det ledande befattningshavare i riskkapitalbolaget med
egna agarintressen i bolaget, deldgare (eng. partners), som har de inledande kontakterna med presum-
tiva investerare i riskkapitalfonden, i andra fall &r det en mellanhand, t.ex. en placement agent som
har de inledande kontakterna.

Riskkapitalfonder som &r etablerade i Sverige ar normalt konstruerade som aktiebolag eller
kommanditbolag. Utomlands ar det vanligt att fonden ar konstruerad som ett Limited Partnership (nar
fondens hemvist t.ex. ar i Storbritannien, pa Jersey eller Guernsey), SCSp, SCS eller S.A.R.L. (ndr fondens
hemuvist ar i Luxemburg). Det férekommer ocksa andra konstruktioner.

Oavsett konstruktion utdvas kontrollen 6ver fonden normalt av den som kontrollerar riskkapital-
bolaget, vilket normalt sett ar riskkapitalbolagets partners, antingen direkt eller genom enkla eller mer
avancerade holdingbolagsstrukturer.
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Konstruktion som aktiebolag

Definitioner
Alternativ investeringsfond (AIF): Det/de bolag som utgor riskkapitalfonden.

AML-brev: Brev som investerare i riskkapitalfonder normalt behover besvara. Dokumentet innehaller
regelmassigt ett antal bekraftelser som investeraren ska lamna avseende, bl.a. medlens ursprung,
verklig huvudman och férekomsten av personer i politiskt utsatt stallning.

Fondférvaltare (AIFM): Forekommer vid extern férvaltning av en AIF. AIFM &r en juridisk person som
forvaltar och kontrollerar riskkapitalfonden samt fattar beslut och agerar for riskkapitalfondens
rakning. Kan dven bendmnas Fund Manager, manager eller managementbolag. Ags normalt sett av
riskkapitalbolaget (om fondforvaltaren inte ar riskkapitalbolaget sjélvt) eller av en utomstaende tredje
part.

Investerare: De aktorer som investerar i riskkapitalfonden. Det ar vanligtvis professionella och
institutionella investerare, men det kan ocksa vara fysiska personer, s.k. High Net Worth Individuals
(HNWI-investerare). Investerarnas ansvar eller risk ar normalt begransat till verenskommet investerat
eller utfast kapital.

Managementbolag: Forekommer regelmassigt i strukturen mellan riskkapitalfonden och ett portfdlj-
bolag. Genom managementbolaget ges ledning och anstallda i portfoljbolaget en mdjlighet att
investera i portfoljbolaget tillsammans med riskkapitalbolaget. Genom managementbolaget etableras
ibland dven incitamentsprogram for ledning och anstallda.

Partners: Delagare i och ofta dven grundare av riskkapitalbolaget. Personerna kan vara bade aktiva och
passiva.

Riskkapitalbolag: Bildar vanligen riskkapitalfonden. | de flesta fall ar det ledande befattningshavare i
riskkapitalbolaget som har de inledande kontakterna med investerarna i riskkapitalfonden. | andra fall
ar det en mellanhand, t.ex. en placement agent som har de inledande kontakterna.

Rddgivningsorgan: Det finns normalt tva olika radgivningsorgan eller kommittéer. Det ena bestar av
representanter fran stora investerare, till vilket organ vissa typiska fragor lyfts, t.ex. intressekonflikter
som identifieras i riskkapitalfondstrukturen. Den andra typen radgivningsorgan bestar av represen-
tanter fran riskkapitalbolaget (ofta partners eller anstéllda experter inom sarskilda sektorer), som ger
radgivning till fondférvaltaren infor investeringsbeslut i portféljbolag.

Strukturen

Riskkapitalfonder som ar etablerade i Sverige ar normalt etablerade som aktiebolag. Det férekommer
ocksa att fonden har etablerats som ett kommanditbolag. Fonden bestar ofta av flera bolag, som
tillsammans utgor riskkapitalfonden.
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Fonden bildas av riskkapitalbolaget och ar en svensk alternativ investeringsfond (AIF). Nar fonden
bestar av flera aktiebolag ar varje aktiebolag en AIF. Fonden kan vara antingen internt eller externt
forvaltad. Intern foérvaltning (sjalvforvaltning) innebar att fonden forvaltas av en egen styrelse. Vid
extern forvaltning forvaltas fonden av en fondférvaltare (AIFM), som antingen star under tillsyn av eller
ar registrerad hos Finansinspektionen.

Oavsett forvaltningsstruktur kontrolleras normalt sett aktierna i fonden av riskkapitalbolagets
partners, antingen via ett gemensamt agt holdingbolag eller genom personliga holdingbolag. Om
andelarna i fonden utgors av aktier har riskkapitalfonden normalt olika aktieslag, dar fondandelarna
representeras av preferensaktier eller ett aktieslag med farre antal roster an o6vriga aktier i fonden.
Riskkapitalbolaget kontrollerar i dessa fall stamaktier eller aktieslaget med de rostrattsstarka aktierna.
Normalt dr emellertid att fondandelarna inte utgbrs av aktier utan i stillet representeras av vinst-
och/eller kapitalandelsbevis som aktiebolaget ger ut. | dessa fall kontrollerar riskkapitalbolaget
normalt samtliga aktier i fonden.

Investerarna investerar i fonden genom att teckna aktier och/eller genom att tillhandahalla fonden
kapitalandelslan/vinstandelslan. Om fondandelarna utgdrs av aktier &r det ocksa vanligt att
investerarna investerar genom en kombination av aktier och aktieagartillskott.

Kundkannedom

Det &r viktigt att verksamhetsutdvaren forstar hela strukturen och hur fonden kontrolleras samt vilka
investerarna ar. Verksamhetsutévaren behdver vara klar 6ver vilka uppgifter som behéver hamtas in
for att kunna vidta atgarder for kundkdnnedom. Det kan vara en omfattande lista med uppgifter som
behéver hdamtas in. Listan kan se olika ut fran fall till fall beroende pa vilken typ av struktur som &r
aktuell. Verksamhetsutdvaren bor dock initialt alltid efterfraga fullstandig strukturkarta och AML-brev.

Av strukturkartan bor alla aktorer i riskkapitalfondstrukturen framga, fran eventuellt férekommande
portféljbolag upp till riskkapitalbolagets partners. Aven fondstrukturen bér vara beskriven pd ett
sadant satt att det framgar vilka bolag som finns i fonden.

I AML-brevet finns bl.a. uppgift om vilka kontroller som fondférvaltaren har gjort pa investerarna,
daribland vissa atgarder som har vidtagits enligt penningtvattslagen. Verksamhetsutovaren bor géra
en riskbaserad bedémning av i vilken utstrackning det gar att forlita sig pa uppgifterna i AML-brevet.
Som en del av riskbedémningen av kunden bor verksamhetsutovaren ocksa skapa sig en forstaelse for
vilka investerarna ar. Verksamhetsutévaren kan ta del av uppgifter fran 6ppna kéllor, t.ex. pa risk-
kapitalbolagets hemsida, men ocksa uppgifter som kunden lamnar. Det kan t.ex. ha betydelse om
fondens investerare utgors av pensionsfonder eller andra etablerade institutionella investerare eller
om det &r HNWI-investerare eller investerare fran hogriskjurisdiktioner.
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Nar fonden ar kund
Riskkapitalfonden kan vara kund till verksamhetsutévaren, exempelvis nar fonden behdver
finansiering eller ett konto.

Fonden utgdrs av ett eller flera aktiebolag (kan ocksa vara kommanditbolag) och har ddrmed egen
rattshandlingsférmaga och egna foretradare. Fonden ska vara foremal for verksamhetsutovarens
atgarder for kundkannedom. Det &r viktigt att veta vem som kontrollerar fonden. Vid extern forvaltning
ar det darfér, utifran detta kontrollperspektiv, aktuellt att dven AIFM blir foremal for verksamhets-
utodvarens atgarder for kundkannedom.

Verklig huvudman
Verklig huvudman for fonden kan finnas bland aktiedgarna och undantagsvis bland investerarna.

Verksamhetsutdvarens utredning om verklig huvudman ska omfatta sékning i registret dver verkliga
huvudman. En fond som ar internt férvaltad dgs normalt sett av riskkapitalbolaget. Vid extern
forvaltning dger AIFM oftast mer dn 25 procent i fonden. AIFM &gs i regel i sin tur av riskkapitalbolaget.
Oavsett om det &r frdga om intern eller extern férvaltning finns darfor verklig huvudman oftast bland
de som star bakom riskkapitalbolaget, dvs. riskkapitalbolagets partners.

Det &r relevant att utreda om investerarna utévar nagon kontroll. Tidigt i processen, nar investerare
tillkommer, kan det forekomma att ndgon har investerat i mer dn 25 procent av fondens varde. Nar
ytterligare investerare har tillkommit och fonden ar stangd for ytterligare investerare och varje
investerares andel av fondens totala varde har minskat i storlek, ar det dock mycket ovanligt med en
investerarandel som overstiger 25 procent av fondens varde. Om det dnda skulle visa sig vara fallet
bor verksamhetsutdvaren ga vidare i utredningen for att forsta investerarens roll i strukturen.

Utredningen kring investerarna gérs normalt sett utifran de uppgifter som inhdmtas fran fonden,
framst investerarlistor och AML-brevet. Investeringarna i fonden sker vanligtvis genom teckning av
aktier eller genom kapitalandelslan/vinstandelslan. Om fondandelarna utgors av aktier ar det ocksa
vanligt att investerarna investerar genom en kombination av aktier och aktiedgartillskott. Nar
investeringen har skett genom kop av aktier bor investerarens dgande och ekonomiska rattigheter
utredas. Vid kapitalandelslan/vinstandelsldn saknar investerarna rostrattsrattigheter och har endast
ekonomiska rattigheter och fragan som kan vara relevant att utreda dr om de ekonomiska rattig-
heterna representerar mer an 25 procent av fondens varde. Det kan dven forekomma att stora
investerare har ytterligare rattigheter eller utévar annan kontroll.

Om det skulle visa sig att nagon av investerarna har investerat i mer dn 25 procent av fondens varde
eller om de ekonomiska rattigheterna éverstiger 25 procent av fondens varde, kan det innebéara sadan
kontroll att det kan finnas en verklig huvudman i investeraren, dven om detta alltsa 4r mycket ovanligt.
Utredningen kan dock visa att investeraren intar en passiv roll, vilket kan innebara att det finns
anledning att gora avsteg fran presumtionsregeln och inte anse att det finns en verklig huvudman
bakom investeraren.

Om det inte finns en verklig huvudman utses alternativ verklig huvudman i fonden. Om fonden bestar
av flera bolag, utses alternativ verklig huvudman for varje bolag i fonden.
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Nar portféljbolaget ar kund

Portfoljbolaget kan vara kund till verksamhetsutévaren sedan tidigare eller bli kund i samband med att
riskkapitalfonden investerar i portfoljbolaget. De kan vara fraga om en méangd olika produkter och
tjanster som verksamhetsutévaren tillhandahaller portféljbolaget, exempelvis konto och radgivning.
Atgarderna for kundkannedom skiljer sig i princip inte fran de atgarder som vidtas i andra fall nar
kunden ar ett aktiebolag, med vissa undantag for utredningen om fonden och dess verkliga huvudman,
som bl.a. ofta 4r mer omfattande an annars. | de fall portféljbolaget ar kund sedan tidigare och blir
uppkopt av en riskkapitalfond, behéver kundkdannedomen uppdateras framst utifran det nya dgandet.

Verklig huvudman
Utredningen om verklig huvudman liknar den som gors nar fonden ar kund, med vissa undantag. Det

kan finnas flera — &tminstone tvd — bolag i strukturen mellan portféljbolag och fond. Agande och
kontroll behover da utredas i fler led dn nar fonden ar kund.

Vanligtvis bildas olika dgarbolag i samband med férvarvet av portféljbolaget i strukturen mellan fonden
och portfoljbolag. Syftet med dessa bolag ar bland annat att finansiera forvarvet av portféljbolaget.
Nar portfoljbolaget forvarvas genom ett av dessa bolag blir det bolaget kund till verksamhetsutdvaren.
Bolagen benamns ofta utifran dess funktion i strukturen; "BidCo” (bolaget som lamnar ett erbjudande
om forvarv av aktier i portféljbolaget), “HoldCo” (holdingbolaget till BidCo) och "TopCo” (det yttersta
holdingbolaget i dgarkedjan under riskkapitalfonden), men det férekommer ocksa andra bendmningar.
Det ar viktigt att se till syftet med vart och ett av dessa bolag och vilken funktion de fyller i strukturen,
dven om det normalt sett séllan finns nagon verklig huvudman for portféljbolaget i dessa bolag.
Dessutom kan det bildas ett managementbolag i strukturen mellan fonden och portféljbolaget.
Genom managementbolaget ges ledning och anstéllda i portféljbolaget en mojlighet att investera i
portfoljbolaget tillsammans med riskkapitalbolaget. Genom managementbolaget etableras ibland
aven incitamentsprogram for ledning och anstallda.

Om det inte finns nagon verklig huvudman, utses alternativ verklig huvudman i portfoljbolaget.

Konstruktionen som aktiebolag illustreras pa néasta sida.
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Illustration konstruktion som aktiebolag
Illustrationen visar hur dgande- och kontrollstrukturen kan se ut nar fonden respektive portféljbolaget

ar kund och fonden har konstruktion som aktiebolag. Agarskap illustreras med pilar och kontroll med
streckade pilar. Streckad linje visar avtal.

Partners

Riskkapitalbolag

AIFM, vid extern e
- N - Radgivningsorgan
forvaltning

Investerare
.‘—

Managementbolag

Vanligen minoritetsdgande

<«—— Agarskap (kapital)

P Kontroll
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Konstruktion som Limited Partnership

Definitioner

AML-brev: Brev som investerare i riskkapitalfonder normalt behover besvara. Dokumentet innehaller
regelmassigt ett antal bekraftelser som investeraren ska lamna avseende bl.a. medlens ursprung,
verklig huvudman och forekomsten av personer i politiskt utsatt stallning.

General Partner (GP) (sv. komplementar): Kontrollerar formellt fonden samt fattar beslut och agerar
for fondens rakning. Kan delegera olika uppgifter till tredje parter, bl.a. férvaltningen av fonden till en
extern fondforvaltare.

Initial Limited Partner (sv. initial kommanditdeldgare): Den férsta kommanditdeldgaren i fonden. Ar
oftast ett bolag som &gs av riskkapitalbolaget och inte en extern part. Den initiala kommanditdeldgaren
behovs normalt for att kunna etablera fonden som ett Limited Partnership (sv. kommanditbolag),
varvid bolagsméannen till Limited Partnership initialt utgérs av General Partner och Initial Limited
Partner.

Investerarna (Limited Partners) (sv. kommanditdeldgare): De aktorer som investerar i
riskkapitalfonden. Det ar vanligtvis professionella och institutionella investerare, men det kan ocksa
vara fysiska personer, s.k. High Net Worth Individuals (HNW!I-investerare). Investerarnas ansvar eller
risk ar normalt begransat till 6verenskommet investerat eller utfast kapital (commitment).

Limited Partnership Agreement (LPA): Kommanditbolagsavtal mellan General Partner och investerarna
i fonden (Limited Partners). LPA lagger grunden for strukturen for fonden och innehaller villkoren
(terms and conditions) for partnerskapet. Av LPA framgar bl.a. hur fonden styrs och kontrolleras. |
samband med bildandet av Limited Partnership ingas ofta ett Initial Limited Partnership Agreement
mellan General Partner och Initial Limited Partner. Detta avtal ersatts i samband med den forsta
stangningen av fonden av ett (normalt bendmnt) Amended and Restated Limited Partnership
Agreement. | vagledningen ar det detta senare ingangna avtal som avses med LPA.

Managementbolag: Forekommer regelmassigt i strukturen mellan riskkapitalfonden och ett
portféljbolag. Genom managementbolaget ges ledning och anstallda i portféljbolaget en mojlighet att
investera i portfoljbolaget tillsammans med riskkapitalbolaget. Genom managementbolaget etableras
ibland dven incitamentsprogram for ledning och anstallda.

Partners: Delagare i och ofta aven grundare av riskkapitalbolaget. Personerna kan vara bade aktiva och
passiva. Aktiva partners aterfinns ofta dven i fondférvaltaren eller pa annat stalle i fondstrukturen.

Riskkapitalbolag: Bildar vanligen riskkapitalfonden. | de flesta fall &r det ledande befattningshavare i
riskkapitalbolaget som har de inledande kontakterna med investerarna i riskkapitalfonden.

Rddgivningsorgan: Det finns normalt tva olika radgivningsorgan eller kommittéer. Det ena bestar av

representanter fran stora investerare, till vilket organ vissa typiska fragor lyfts, t.ex. intressekonflikter
som identifieras i riskkapitalfondstrukturen. Denna kommitté regleras vanligtvis i LPA och bendmns

10
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ofta Investors’ Committee. Den andra typen radgivningsorgan bestar av representanter fran
riskkapitalbolaget (ofta partners eller anstéllda experter inom séarskilda sektorer), som ger radgivning
till fondforvaltaren eller General Partner infor investeringsbeslut. Detta radgivningsorgan kan
bendamnas Investment Committee, Advisory Committee eller Investment Advisory Committee.

Subscription Agreement: Avtal mellan General Partner och investerare som bl.a. utgor investerarnas
utfastelse att investera i fonden. | avtalet hanvisas till LPA. Av avtalet framgar bl.a. hur stor utfastelse
investeraren 6nskar gora i Limited Partnership, vilken typ av verksamhet som investeraren (Limited
Partner) bedriver och i vilken jurisdiktion som denne ar etablerad.

Strukturen
I manga fall nar riskkapitalfonden ar etablerad utomlands, exempelvis pa Jersey eller Guernsey, ar den
konstruerad som ett Limited Partnership, men det forekommer ocksa andra konstruktioner.

Ett Limited Partnership kan liknas vid ett svenskt kommanditbolag. | ett Limited Partnership finns alltid
minst en General Partner, som kan jamstallas med komplementar, vars ansvar for bolagets - i detta fall
fondens - skyldigheter ar obegransat. Investerarna ar deldgare i Limited Partnership som Limited
Partners, vilket kan jamstallas med kommanditdelagare, vars ansvar for riskkapitalfondens for-
bindelser ar begrénsat till investerat eller utfast kapital. Fonden bestar vanligtvis av flera Limited
Partnerships anpassade till investerare i olika jurisdiktioner, investerare av olika status och med olika
valutor.

Kundkannedom

Generellt sett ar sadant som effektivitets- och skatteskal styrande for var fonden ar etablerad. Det &r
viktigt att verksamhetsutovaren forstar syftet med valet av jurisdiktion och gor en riskbaserad
bedémning av detta.

En fond som ar ett Limited Partnership bygger pa ett Limited Partnership Agreement (LPA), som ingas
mellan General Partner (GP) och Limited Partners. Investerarna ingar Subscription Agreement med GP.
Verksamhetsutdvaren kan komma in tidigt i processen och behoéver — nar fonden ar kund — hantera de
forandringar som sker nar nya investerare tillkommer, till dess att fonden stiangs for ytterligare
investeringar.

Det ar viktigt att verksamhetsutovaren forstar hela strukturen och hur den kontrolleras samt vilken typ
av investerare som har investerat i fonden. Verksamhetsutdvaren behdver vara klar éver vilka
uppgifter som behdver hamtas in fér att kunna vidta atgarder for kundkdannedom. Det kan vara en
omfattande lista med uppgifter som behdéver hamtas in. Listan kan se olika ut beroende pa vilken typ
av struktur som det ar fraga om. Verksamhetsutévaren bor dock alltid efterfraga strukturkarta och
AML-brev.

Av strukturkartan bor alla aktorer i riskkapitalfondstrukturen framga, fran eventuellt férekommande

portfoljbolag upp till riskkapitalbolagets partners. Aven fondstrukturen bér vara beskriven pd ett
sadant satt att det framgar vilka bolag som finns i fonden.
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| AML-brevet finns bl.a. uppgift om vilka kontroller som genomférs pa investerarna. Verksamhets-
utdvaren bor gora en riskbaserad bedomning av i vilken utstrackning det gar att forlita sig pa upp-
gifterna i AML-brevet. Som en del av riskbedémningen av kunden bor verksamhetsutévaren ocksa
skapa sig en forstaelse for vilka investerarna ar. Verksamhetsutévaren kan ta del av uppgifter fran
Oppna kéllor, t.ex. pa riskkapitalbolagets hemsida, men ocksa uppgifter som kunden Iamnar. Det kan
t.ex. ha betydelse om fondens investerare utgdrs av pensionsfonder eller andra etablerade
institutionella investerare eller om det ar HNWI-investerare eller investerare fran hogriskjurisdiktioner

Nar fonden ar kund
Riskkapitalfonden kan vara kund till verksamhetsutévaren, exempelvis nar fonden behover
finansiering, t.ex. for kdp av ett portfoljbolag eller ett konto, for t.ex. valutatransaktioner.

Avtalet ingas med fonden som motpart. Fonden foéretrdds dock av General Partner (GP), som ingar
avtalet for fondens rdkning och det ar hos GP som styrelsen for fonden finns. GP ar inte kund, men
atgarder for kundkdnnedom vidtas aven betriffande GP, eftersom det i annat fall inte gar att uppna
tillracklig kundkdnnedom vad avser fonden. Atgéarderna utférs dock inom ramen for affarsforbindelsen
med fonden.

Uppgifter om fondens struktur och hur den kontrolleras finns framfor allt i Limited Partnership
Agreement (LPA). Dar kan det dven finnas uppgift om radgivningsorgan eller liknande och i sa fall vilken
roll de har.

Investerarna kan ha betydelse for riskbedémningen av fonden. Uppgifter om investerarna finns i
Subscription Agreement, men det ar inte alltid som verksamhetsutévaren far del av detta, sarskilt inte
nar fonden ar stangd for ytterligare investeringar. Verksamhetsutdvaren kan fa del av en investerarlista
men kan ocksa soka uppgifter i 6ppna kéllor eller stélla fragor till kunden for att utreda vilken typ av
investerare som har investerat i fonden. Utredningen boér goras riskbaserat.

Verklig huvudman
Verklig huvudman kan finnas i strukturen for General Partner (GP) och undantagsvis ocksa bland
investerarna.

Utredningen om verklig huvudman boér omfatta hur GP dgs och kontrolleras. Utredningen kan ta sin
utgangspunkt i Limited Partnership Agreement (LPA), dar det framgar hur fonden ar uppbyggd och vem
som representerar fonden. Ibland gar det att fa del av hela LPA, ibland delar av det. Darutéver behover
fragan vem som star bakom GP utredas. Det kan goras genom att hamta in en strukturkarta, som
normalt sett tillhandahalls av GP eller en extern part som agerar pa uppdrag av GP. Kompletterande
fragor kan ocksa behova stéllas till GP (eller till extern part som agerar pa GP:s uppdrag).

GP &gs och kontrolleras oftast av riskkapitalbolaget, som i sin tur dgs och kontrolleras av riskkapital-
bolagets partners. Om det finns nagon dar som indirekt dger och kontrollerar mer an 25 procent i
fonden, kan den personen normalt sett betraktas som verklig huvudman fér fonden. | vissa fall kan en
partner finnas i styrelsen for GP och samtidigt vara investerare i fonden, dock utan att dga och
kontrollera mer an 25 procent av fonden. Verksamhetsutévaren bor da utreda om partnern, genom
ett aktivt deltagande i GP, utévar sadan kontroll att denne darigenom bor anses vara verklig
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huvudman. Det &r relevant att utreda om investerarna utévar nagon kontroll. Tidigt i processen, nar
investerare tillkommer, kan det férekomma att nagon har investerat i mer an 25 procent av fondens
varde. Nar ytterligare investerare tillkommit, fonden ar stangd for ytterligare investerare och varje
investerares andel av fondens totala varde minskat i storlek, ar det dock mycket ovanligt med en
investerarandel som Overstiger 25 procent av fondens varde. Om det dnda skulle visa sig vara fallet
bor verksamhetsutévaren ga vidare i utredningen for att forsta investerarens roll i strukturen.

Fragan om investerarna ager eller kontrollerar mer an 25 procent i fonden samt de kontroller som GP
gor pa investerarna framgar av AML-brevet. AML-brevet kan tillhandahallas av GP, men ocksa av en
extern part som agerar pa uppdrag av GP. Nar AML-brevet tillhandahalls av en extern part bér det
sakerstallas och dokumenteras att GP har delegerat uppdraget till den externa parten. Det bor dven
gilla omfattningen pa det delegerade uppdraget. Verksamhetsutévaren bor géra en riskbaserad
beddmning av de uppgifter som finns i AML-brevet.

Om det skulle visa sig att nagon av investerarna dger mer dn 25 procent, kan det innebira sddan
kontroll att det kan finnas en verklig huvudman i investeraren, dven om detta alltsa ar mycket ovanligt.
Utredningen kan dock visa att investeraren intar en passiv roll, vilket kan innebara att det finns
anledning att gora avsteg fran presumtionsregeln och inte anse att det finns en verklig huvudman
bakom investeraren.

Av LPA kan det framga om det finns ett radgivningsorgan och vilken roll som det i sa fall har. | de fall
en investerare har en betydande roll i radgivningsorganet och har maojlighet att utéva kontroll, kan det
inverka pa bedémningen av om investeraren ska anses vara verklig huvudman.

Om det inte finns nagon verklig huvudman, utses alternativ verklig huvudman vanligtvis i GP.

Nar portféljbolaget ar kund

Portfoljbolaget kan vara kund till verksamhetsutévaren sedan tidigare eller bli kund i samband med att
riskkapitalfonden investerar i portféljbolaget. De kan vara fraga om en méangd olika produkter och
tjdnster som verksamhetsutdvaren tillhandahaller portféljbolaget, exempelvis konto och radgivning.
Atgarder for kundkdnnedom ska da vidtas pa portfoljbolaget pa i princip samma sitt som nar andra
aktiebolag ar kunder, med vissa undantag for utredningen om fonden och dess verkliga huvudman,
som bl.a. ofta &r mer omfattande @n annars. Det bor noteras att om verksamhetsutévaren har ett
portféljbolag som kund och portféljbolaget blir uppkdpt av en riskkapitalfond, kan kundkdnnedomen
behdva uppdateras frimst med det nya dgandet.

Investerarna kan ha betydelse for riskbeddmningen av portféljbolaget. Verksamhetsutovaren far i
regel inte del av Subscription Agreement eller investerarlista och behdver darfor séka uppgifter pa
annat satt, t.ex. via 6ppna kallor, sasom riskkapitalbolagets hemsida, eller stélla fragor till kunden for
att utreda vilken typ av investerare som har investerat i fonden. Utredningen bor goras riskbaserat.
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Verklig huvudman

Om portféljbolaget ar ett svenskt bolag, ska utredningen om verklig huvudman omfatta sdkning i
registret over verkliga huvudman. Verklig huvudmanutredningen i fraga om portféljbolaget motsvarar
annars i princip den utredning som gors nar fonden ar kund, under férutsattning att fonden utévar
kontroll 6ver portféljbolaget. Det kan dock vara svarare att begara in information om strukturen och
kontrollen nar portféljbolaget &r kund an nar fonden ar kund. Verksamhetsutovaren far i regel inte del
av Limited Partnership Agreement (LPA) eller investerarlistor. Det finns dock inget som hindrar att
detta efterfragas av verksamhetsutdvaren. Portfoljbolaget har inte heller samma insyn i strukturen
som General Partner (GP) och behdver ofta sjalv efterfrdga denna information fran GP eller riskkapital-
bolaget. AML-brevet och strukturkarta blir darfor viktiga. Verksamhetsutévaren bor gora en risk-
baserad bedomning av innehallet i dessa.

En annan skillnad fran utredningen om verklig huvudman nar det géller fonden ar att det kan finnas
flera— &tminstone tvd — bolag i strukturen mellan portfdljbolag och fond. Agande och kontroll behéver
da utredas i fler led &n nar fonden &r kund.

Vanligtvis bildas olika dgarbolag i samband med férvarvet av portféljbolaget i strukturen mellan fonden
och portfoljbolag. Syftet med dessa bolag ar bland annat att finansiera forvarvet av portfoljbolaget.
Nar portfoljbolaget forvarvas genom ett av dessa bolag blir det bolaget kund till verksamhetsutdvaren.
Bolagen bendamns ofta utifran dess funktion i strukturen; ”"BidCo” (bolaget som lamnat ett erbjudande
om forvarv av aktier i portféljbolaget), “HoldCo” (holdingbolaget till BidCo) och "TopCo” (det yttersta
holdingbolaget i dgarkedjan under riskkapitalfonden), men det férekommer ocksa andra bendmningar.
Det ar viktigt att se till syftet med vart och ett av dessa bolag och vilken funktion de fyller i strukturen,
dven om det normalt sett sdllan finns nagon verklig huvudman for portféljbolaget i dessa bolag.

Dessutom kan det bildas ett managementbolag i strukturen mellan fonden och portféljbolag. Genom
managementbolaget ges tidigare &gare, ledning och anstéllda i portféljbolaget en mojlighet att
investera i portfoljbolaget tillsammans med riskkapitalbolaget. Genom managementbolaget etableras
ibland dven incitamentsprogram for ledning och anstéllda. Detta managementbolag ar inte detsamma
som den externa part till vilkken GP kan delegera vissa uppgifter och som ocksa kan benamnas
managementbolag.

Om det inte finns nagon verklig huvudman, utses alternativ verklig huvudman i portféljbolaget.

Limited Partnership illustreras pa nasta sida.
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lllustration Limited Partnership
Illustrationen visar hur dgande- och kontrollstrukturen kan se ut nar fonden respektive portféljbolaget

ar kund och fonden &r konstruerad som ett Limited Partnership. Agarskap illustreras med pilar och
kontroll med streckade pilar. Streckade linjer visar avtal.

Partners

Riskkapitalbolag

P Radgivningsorgan

il Subscription
.. To--o Agreement

-

LA™ e

General Partner

Investerare
(Limited Partners)

Managementbolag

Vanligen minoritetsdgande

<« Agarskap (kapital)

PP Kontroll
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Sammanfattning kallor for information

Har visas sammanfattningsvis olika kdllor som kan anvandas for att inhdamta information nar fonden
respektive portfoljbolaget ar kund och néar atgarder vidtas for att skapa en forstaelse for kunden och
de investerare som har investerat i fonden (kundkdannedom allméant) respektive for att utreda verkliga
huvudman. Verksamhetsutévaren maste sjalv avgora vilka kallor som ska anvédndas i det enskilda fallet.
| vissa fall far verksamhetsutévaren inte del av alla kdllor. Det kan t.ex. vara svart att fa del av Limited
Partnership Agreement (LPA) nar portféljbolaget dr kund, men det ar inget som hindrar att det efter-
fragas.

\(
Konstruktion som aktiebolag Konstruktion som Limited Partnership

J\.

Fond ar kund

Portfoljbolag ar
kund

Fond &r kund

Portféljbolag ar
kund

Kundkdnne- | Strukturkarta Strukturkarta Strukturkarta Strukturkarta
dom allmant | AML-brev AML-brev LPA LPA
Investerarlista Oppna kéllor AML-brev AML-brev
Oppna killor Fraga kund Subscription Agreement | Oppna killor
Fraga kund Investerarlista Fraga kund
Oppna kéllor
Fraga kund
Verklig VH-registret VH-registret LPA LPA
huvudman AML-brev AML-brev Strukturkarta VH-registret, nar
(VH) Fraga kund Fraga kund AML-brev relevant
Fraga kund AML-brev

Fraga kund
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