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2021/0377 (COD)
Navrh
NARIADENIA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY, ktorym sa meni nariadenie (EI'J)
2015/760, pokial’ ide o rozsah opravnenych aktiv a investicii, poZiadavky na zloZenie
a diverzifikaciu portfélia, vypozifiavanie hotovosti a iné pravidla fondov, ako aj pokial’ ide
o poziadavky tykajice sa udelovania povoleni, investi¢nych politik a podmienok vykonu

¢innosti eurépskych dlhodobych investi¢nych fondov

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Unie, a najmé na jej ¢lanok 114,
so zretel'om na navrh Eur6pskej komisie,

po postipeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurépskeho hospodarskeho a socialneho vyboru!,

konajuc v sulade s riadnym legislativnym postupom,

1 U.v.EUC,,s..
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ked’ze:

(1)  Od prijatia nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/7602 bolo udelené povolenie
len niekol’kym eurdpskym dlhodobym investiénym fondom (d’alej len ,,ELTIF*). Sthrnny objem
Cistych aktiv uvedenych fondov sa v roku 2021 odhadoval priblizne na 2 400 000 000 EUR.

(2)  Z dostupnych tdajov o trhu vyplyva, Ze aj napriek zameraniu Unie na podporu dlhodobého

financovania v Unii sa vyvoj v segmente ELTIF nezlepsil podl'a odakavani.

(3) Niektor¢ vlastnosti trhu s ELTIF, ako st maly pocet fondov, maly objem ¢istych aktiv, maly
pocet jurisdikcii, v ktorych maju ELTIF sidlo, a zlozenie portfolia, v ktorom prevazuji urcité
kategorie opravnenych investicii, poukazuju na koncentrovani povahu tohto trhu z geografického
hl'adiska aj z hl'adiska druhov investicii. Preto je potrebné preskimat’ fungovanie pravneho ramca
pre ELTIF, aby sa zabezpecilo nasmerovanie d’alSich investicii do podnikov, ktoré potrebuju

kapital, ako aj do dlhodobych investi¢nych projektov.

(4) ELTIF majua potencial ul'ahcovat’ dlhodobé investicie do realnej ekonomiky. Dlhodobé
investicie do projektov, podnikov a projektov infrastruktary v tretich krajinach mozu pre ELTIF
priniest’ kapital, a tym priniest’ uZitok hospodarstvu Unie. Tieto prinosy mozu vzniknut' rozne,
napriklad prostrednictvom investicii, ktorymi sa podporuje rozvoj pohrani¢nych regionov, posiliiuje
sa obchodnd, finan¢na a technologicka spolupraca a ul'ahcuju sa investicie do projektov v oblasti
zivotného prostredia a energie z udrzatelnych zdrojov. Investicie do kvalifikovanych podnikov

a opravnenych aktiv z tretich krajin mo6Zu znamenat’ vyznamné prinosy pre investorov a spravcov
ELTIF, ako aj pre ekonomiky, infraStruktiru, klimaticka a environmentalnu udrZatel'nost’ a obcanov
tychto tretich krajin. Preto by sa malo umoznit’, aby sa vicSina takychto aktiv a investicii alebo

hlavnych prijmov ¢i ziskov pochadzajucich z takychto aktiv a investicii nachadzala v tretej krajine.

2 Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady,(EU) 2015/760 z 29. aprila 2015 o eurdpskych
dlhodobych investi¢nych fondoch (U. v. EU L 123, 19.5.2015, s 98).
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(4a—nove) S ciel'om zabezpecit' pre investorov, spravcov ELTIF a prislusné organy
transparentnost’ a integritu investicii do aktiv nachadzajtcich sa v tretich krajinach by sa
poziadavky na investicie do kvalifikovanych portféliovych podnikov z tretich krajin mali zosuladit’
s normami stanovenymi v smernici Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/849. Mali by sa
zostladit’ aj s normami stanovenymi v spoloénom postupe ¢lenskych $tatov EU, pokial’ ide

o jurisdikcie, ktoré nespolupracuju na danové tcely, co sa odraza v zaveroch Rady o revidovanom

zozname EU obsahujucom jurisdikcie, ktoré nespolupracuju na danové ucely.

(5) Pravidla ELTIF pre profesionalnych a retailovych investorov st takmer totozné, a to vratane
pravidiel tykajucich sa vyuzivania pakového efektu, diverzifikacie aktiv a zlozenia portfolii, limitov
koncentracie a limitov opravnenych aktiv a investicii. Na uvedené dva druhy investorov sa vSak
vzt'ahuju iné ¢asové horizonty, tolerancie rizika a investi¢né potreby. Z dovodu tychto takmer
identickych pravidiel a z nich vyplyvajiceho vysokého administrativneho zatazenia a suvisiacich
nakladov, ktoré sa spajaji s ELTIF urenymi pre profesionalnych investorov, spravcovia aktiv len
neochotne ponukaju takymto investorom prispdsobené produkty. Profesionélni investori maju
vyssiu toleranciu rizika ako retailovi investori a vzh'adom na svoju povahu a ¢innosti mézu mat’
odli$né Casové horizonty a ciele v oblasti navratnosti. Preto je vhodné stanovit’ osobitné pravidla
pre ELTIF, ktoré sa maju uvadzat na trh pre profesionalnych investorov, a to najmé pokial’ ide

o diverzifikaciu a zloZzenie dotknutého portfélia, minimalne limity pre oprdvnené aktiva, limity

koncentracie a vypozi¢iavanie hotovosti.
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(6) Je potrebné posilnit flexibilitu spravcov aktiv pri investovani do realnych aktiv r6znych
kategorii. Priame alebo nepriame drzby realnych aktiv by sa preto mali povazovat’ za samostatna
kategoriu opravnenych aktiv, ak tieto redlne aktiva maji hodnotu vyplyvajucu z ich povahy alebo
podstaty. Takéto redlne aktiva zahfiiaju nehnutelny majetok, napriklad komunikac¢nu,
environmentalnu, energeticku alebo dopravnu infrastruktiru, socidlnu infraStruktaru vratane
domovov dochodcov alebo nemocnic, ako aj infrastrukturu pre vzdelavacie a zdravotnicke
zariadenia a zariadenia socidlnej podpory alebo priemyselné zariadenia a d’alSie aktiva vratane
dusevného vlastnictva, plavidiel, vybavenia, strojovych zariadeni, lietadiel alebo Zelezni¢ného

vozového parku.

(7) Investicie do obchodného majetku, vzdelavacich, vyskumnych, Sportovych alebo vyvojovych
zariadeni alebo do bytovej vystavby, napriklad do byvania pre seniorov alebo socidlneho byvania,
by sa takisto mali povazovat’ za opravnené aktiva, ktoré predstavuju dlhodobé investicie do redlnej
ekonomiky. S cielom umozZnit’ investi¢né stratégie tykajuce sa redlnych aktiv v oblastiach,

v ktorych priame investicie do redlnych aktiv nie st mozné alebo st nehospodarne, by mali
opravnené investicie do realnych aktiv zahfiat’ aj investicie do prav na vodu, lesy, vystavbu

a nerastné suroviny. Podl'a odporuc¢aného chapania opravnené investicné aktiva nezahtiiaji
umelecké diela, rukopisy, zdsoby vina, Sperky alebo iné aktiva, ktoré samy osebe nepredstavuju

dlhodob¢ investicie do redlnej ekonomiky.

(8) S cielom podporit’ zodpovedné investicie a zabezpecit’ primerané zverejiiovanie informécii
o vplyve investi¢nej stratégie by sa mali investicie do nehnute'ného majetku zdokumentovat’
vratane rozsahu, v ktorom reédlne aktiva tvoria neoddelite'nt sucast’ alebo pridruzeny prvok
dlhodobého investiéného projektu prispievajuceho k dosahovaniu ciel'a Unie, ktorym je

inteligentny, udrzatelny a inkluzivny rast.
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(9) Je potrebné zvysit atraktivnost ELTIF pre spravcov aktiv a rozsirit’ Skalu investi¢nych
stratégii dostupnych pre spravcov ELTIF, a tym zabranit’ zbyto¢nému obmedzovaniu rozsahu
opravnenosti aktiv a investi¢nych ¢innosti ELTIF. Opravnenost’ realnych aktiv by nemala zavisiet
od ich povahy a ciel’a, pripadne od zverejiiovania informadcii o zivotnom prostredi, udrzatel'nosti ¢i
socialnej oblasti a riadeni a od podmienok suvisiacich so zivotnym prostredim, udrzatel'nost’ou ¢i
socialnou oblastou a riadenim, ktorych sa uZ tyka nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)

2019/20883 a nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2020/8524.

(10) Je potrebné rozsirit’ rozsah opravnenych aktiv a podporit’ investicie ELTIF do
sekuritizovanych aktiv. Preto by sa malo objasnit’, ze ak sa podkladové aktiva skladaja

z dlhodobych expozicii, oprdvnené investicné aktiva by mali zahfiat’ aj jednoduché, transparentné
a Standardizované (STS) sekuritizcie, ako sa uvadzaji v ¢lanku 18 nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) 2017/24025. Uvedené dlhodobé expozicie zahfiaji sekuritizacie iverov na
nehnutel'ny majetok uréeny na byvanie, ktoré¢ st zabezpecené jednou alebo viacerymi hypotékami
na nehnutel'ny majetok urceny na byvanie (cenné papiere zabezpecené hypotékami na obytné
nehnutelnosti — RMBS), obchodnych tverov, ktoré si zabezpecené jednou alebo viacerymi
hypotékami na nehnutel'ny majetok ur¢eny na podnikanie, podnikovych uverov vratane iverov
poskytnutych malym a strednym podnikom (MSP) a obchodnych pohl'addvok alebo inych
podkladovych expozicii, ktoré podla origindtora tvoria odliSny druh aktiva, za predpokladu, ze
prijmy zo sekuritizacie tychto obchodnych pohl'adavok alebo inych podkladovych expozicii sa

pouzijui na financovanie alebo refinancovanie dlhodobych investicii.

3 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/2088 z 27. novembra 2019
o zverejiiovani informacii o udrzatelnosti v sektore finanénych sluzieb (U. v. EU L 317,
9.12.2019, s. 1).

4 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2020/852 z 18. juna 2020 o vytvoreni
ramca na ul'ahéenie udrzatenych investicii a o zmene nariadenia (EU) 2019/2088 (U. v. EU
L 198, 22.6.2020, s. 13).

5 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 z 12. decembra 2017, ktorym sa
stanovuje vSeobecny ramec pre sekuritizaciu a vytvara sa osobitny ramec pre jednoduchu,
transparentnu a Standardizovanu sekuritizaciu, a ktorym sa menia smernice 2009/65/ES,
2009/138/ES a 2011/61/EU a nariadenia (ES) &. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012 (U. v. EU
L 347,28.12.2017, s. 35).
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(11) S ciel'om zlepsit’ pristup investorov k aktualnejSim a tiplnej$im informéciam o trhu s ELTIF je
potrebné zvysit’ uroven podrobnosti a v€asnost’ poskytovania informacii v ramci ustredného
verejného registra uvedeného v ¢lanku 3 ods. 3 druhom pododseku nariadenia (EU) 2015/760 (dalej
len ,,register ELTIF). Register ELTIF by mal preto okrem informaécii, ktoré uz obsahuje,
obsahovat’ aj d’alSie informadcie vratane (v pripade dostupnosti) identifikatora pravneho subjektu
(LEI) a narodného identifikacného kodu ELTIF, ndzvu, adresy a identifikatora pravneho subjektu
spravcu ELTIF, kodov medzinarodnych identifikacnych ¢isel cennych papierov (ISIN) ELTIF

a kazdej osobitnej triedy podielovych listov alebo akcii, prislusného organu pre ELTIF

a domovského ¢lenského statu daného ELTIF, ¢lenskych Statov, v ktorych sa ELTIF uvadza na trh,
informacie, ¢i mozno ELTIF uvadzat’ na trh pre retailovych investorov alebo sa méze uvadzat’ na
trh vylu¢ne pre profesionalnych investorov, datumu udelenia povolenia ELTIF a datumu zacatia
uvadzania ELTIF na trh. S cielom zabezpecit’ aktudlnost’ registra ELTIF je vhodné vyzadovat’ od
prislusnych organov, aby raz za mesiac oznamovali ESMA vsetky zmeny informacii o ELTIF

vratane udelenych a zruSenych povoleni.

(12) Niektoré investicie ELTIF sa m6zu uskuto¢novat’ prostrednictvom tcasti
sprostredkovatel’skych subjektov vratane ucelovo vytvorenych subjektov a sekuritiza¢nych alebo
agrega¢nych subjektov, pripadne holdingovych spolognosti. V nariadeni (EU) 2015/760 sa

v stcasnosti vyzaduje, aby sa investicie do nastrojov vlastného kapitalu alebo néstrojov kvazi
vlastného kapitalu kvalifikovaného portféliového podniku mohli uskuto¢iiovat’ iba vtedy, ak st tieto
podniky dcérskymi spolocnost'ami vo vacSinovom vlastnictve, ¢im sa podstatne obmedzuje
potencialny rozsah zakladne opravnenych aktiv. ELTIF by preto mali mat’ moZnost’ uskuto¢iiovat’
v ramci investicnych prileZitosti minoritné spolo¢né investicie. Vdaka tejto moznosti by ELTIF
mali byt schopné ziskat’ dodato¢nu flexibilitu pri vykonavani svojich investi¢nych stratégii,
pritiahnut’ viac realizatorov investi¢nych projektov a rozsirit’ Skalu moznych opravnenych
cielovych aktiv, pricom to vSetko je mimoriadne dolezité na vykonédvanie stratégii nepriameho

investovania.
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(13) Vzhladom na obavy, Ze stratégie fondu fondov mézu viest’ k vykonavaniu investicii, ktoré
by nepatrili do rozsahu opravnenych investi¢nych aktiv, nariadenie (EU) 2015/760 v stiéasnosti
obsahuje obmedzenia tykajice sa investicii do inych fondov pocas zivotnosti ELTIF. Stratégie
fondu fondov st vSak beznym a vel'mi t¢innym sposobom na ziskanie rychlej expozicie voci
nelikvidnym aktivam, najmé pokial’ ide o nehnutel'nosti a v stvislosti so Struktirami s plne
splatenym kapitalom. Preto je potrebné dat” ELTIF moZnost’ investovat’ do inych fondov, pretoze by
to ELTIF umoznilo zabezpecit’ rychlejsie vyuzivanie kapitalu. Ul'ah¢enim investicii ELTIF do
fondu fondov by sa umoznilo aj opédtovné investovanie prebytoénych peitaznych prostriedkov do
fondov, ked’Ze rozne investicie s odliSnymi splatnostami mézu znizit’ Cast’ portfolia, ktora drzi
ELTIF v hotovosti. Preto je potrebné rozsirit’ opravnenost’ stratégii fondu fondov pre spravcov
ELTIF nad ramec investicii do eurdpskych fondov rizikového kapitalu (EuVECA) alebo
eurdpskych fondov socidlneho podnikania (EuSEF). Rozsah podnikov kolektivneho investovania,
do ktorych m6zu ELTIF investovat’, by sa mal preto rozsirit’ aj na podniky kolektivneho
investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) a alternativne investiéné fondy z EU
(AIF z EU) spravované spravcami AIF z EU. S cielom zabezpe¢it' G¢inna ochranu investorov je
vSak takisto potrebné stanovit’, ze ked’ ELTIF investuje do inych ELTIF, europskych fondov
rizikového kapitalu (EuVECA), eurdpskych fondov socidlneho podnikania (EuSEF), PKIPCP a AIF
z EU spravovanych spravcami AIF z EU, tieto podniky kolektivneho investovania by takisto mali
investovat’ do opravnenych investicii a nemali by investovat’ viac nez 10 % svojho kapitalu do
inych podnikov kolektivneho investovania. S cielom zabranit’ obchadzaniu pravidiel a zabezpecit’,
aby ELTIF na trovni sthrnného portfolia dodrziavali poziadavky tohto nariadenia, by sa aktiva a
pozicia ELTIF vyplyvajlca z vypozi€iavania hotovosti mali kombinovat’ s aktivami a takymito
poziciami podnikov kolektivneho investovania, do ktorych ELTIF investoval, s cielom posudit’, ¢i

sa dodrziavaju pravidla tykajlce sa zloZenia a diverzifikécie portfolia a limit vypoZi€iavania.
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(14) S ciel'om lepsie vyuzit odborné znalosti spravcov ELTIF a z dévodu prinosov diverzifikacie
moze byt’ v niektorych pripadoch pre ELTIF prinosné investovat’ vSetky alebo takmer vsetky svoje
aktiva do diverzifikovaného portfolia hlavného ELTIF. ELTIF by preto mali mat’ moznost’

zdruzovat’ svoje aktiva a vyuzivat Struktury ,,hlavny — zberny* investovanim do hlavnych ELTIF.

(15) Poziadavky na diverzifikaciu stanovené v stiéasnej verzii nariadenia (EU) 2015/760 boli
zavedené s cielom zabezpecit, aby ELTIF dokézali zvladnut’ nepriaznivé situdcie na trhu. Tieto
limity diverzifikacie vSak znamenaja, ze ELTIF musia uskuto¢nit’ priemerne desat’ roznych
investicii. Pri investiciach do projektov alebo infrastruktar vel'kého rozsahu moze byt’ zlozité splnit’
poziadavku vykonat’ desat’ investicii na jeden ELTIF a zaroven to moze byt nadkladné z hl'adiska
transak¢énych nakladov a rozdelenia kapitalu. S cielom zniZit’ transakéné a administrativne naklady
vznikajuce ELTIF a v kone¢nom désledku aj ich investorom by preto ELTIF mali mat’ moznost’
uskuto¢novat’ koncentrovanejsie investi¢né stratégie, a tak byt’ vystavené mensiemu poctu
opravnenych aktiv. Preto je potrebné upravit’ poziadavky na diverzifikaciu expozicii ELTIF voci
jednému kvalifikovanému portféliovému podniku, jednému redlnemu aktivu, podnikom
kolektivneho investovania a ur¢itym d’al$im opravnenym investicnym aktivam, zmluvam

a finanénym nastrojom. Uvedena dodato¢na flexibilita zlozenia portfélia ELTIF a zmiernenie
poziadaviek na diverzifikdciu by nemali mat’ podstatny vplyv na schopnost’ ELTIF zniest’ volatilitu
trhu, ked’ze ELTIF zvyc¢ajne investuju do aktiv, ktoré ¢asto nemaji okamzite dostupnu trhova

kotaciu, m6zu byt’ vysoko nelikvidné a asto maju dlhu splatnost’ alebo dlhy ¢asovy horizont.
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(16) Narozdiel od retailovych investorov mozu mat’ profesionalni investori za urcitych okolnosti
dlhsi Casovy horizont, odlisné ciele finan¢nej navratnosti, viac odbornych znalosti, vyssiu toleranciu
rizika nepriaznivych trhovych podmienok a vyssiu schopnost’ absorbovat’ straty. Preto je potrebné
stanovit’ pre takychto profesionalnych investorov diferencovany subor opatreni na ochranu
investorov. Je teda vhodné odstranit’ poziadavky na diverzifikaciu pre ELTIF, ktoré st uvadzané na

trh vylucne pre profesionalnych investorov.

(17) V &lankoch 28 a 30 nariadenia (EU) 2015/760 sa v su¢asnosti vyzaduje, aby spravcovia
ELTIF alebo distributori vykonavali posudenie vhodnosti. Uvedena poziadavka je uz ustanovena

v ¢lanku 25 smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EUS. Tato duplicitna poziadavka
predstavuje d’alSiu vrstvu administrativneho zat'aZenia, ktoré vedie k vy$S§im ndkladom pre
retailovych investorov a vyrazne odradza spravcov ELTIF od pontikania novych ELTIF retailovym
investorom. Preto je potrebné odstranit’ uvedent duplicitna poZiadavku z nariadenia (EU)

2015/760.

6 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch
s finan¢nymi nastrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v.
EU L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(18) V ¢&lanku 30 nariadenia (EU) 2015/760 sa takisto vyZzaduje, aby spravcovia ELTIF alebo
distribttori poskytovali pri uvadzani ELTIF na trh pre retailovych investorov primerané investicné
poradenstvo. Nepresnost’ stanovenia toho, ¢o predstavuje primerané investicné poradenstvo,

v nariadeni (EU) 2015/760 a nedostato&né krizové odkazy na smernicu 2014/65/EU, ktora obsahuje
vymedzenie investicného poradenstva, vedu k nedostatocnej pravnej istote a zmétku medzi
spravcami ELTIF a distributormi. Okrem toho by povinnost’ poskytovat’ investi¢né poradenstvo
znamenala, ze externi distributori by na uvadzanie ELTIF na trh pre retailovych investorov museli
mat’ povolenie podla smernice 2014/65/EU. Tym by sa vytvarali zbyto¢né prekazky pri uvadzani
ELTIF na trh pre uvedenych investorov a na ELTIF by sa vzt'ahovali prisnejsSie poziadavky ako na
distribtciu inych zlozitych finan¢nych produktov vratane poziadaviek na sekuritizaciu
ustanovenych v nariadeni Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/24027 a poziadaviek na
podriadené opravnené zavizky stanovenych v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/593,
Preto nie je potrebné vyzadovat’ od distributorov a spravcov ELTIF, aby poskytovali investicné

poradenstvo retailovym investorom.

7 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 z 12. decembra 2017, ktorym sa
stanovuje vSeobecny ramec pre sekuritizaciu a vytvara sa osobitny ramec pre jednoduchu,
transparentnu a Standardizovanu sekuritizaciu, a ktorym sa menia smernice 2009/65/ES,
2009/138/ES a 2011/61/EU a nariadenia (ES) &. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012 (U. v. EU
L 347,28.12.2017, s. 35).

8 Smernica Eurdopskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU z 15. maja 2014, ktorou sa stanovuje
ramec pre ozdravenie a rieSenie krizovych situacii uverovych institlcii a investicnych
spolo¢nosti a ktorou sa meni smernica Rady 82/891/EHS a smernice Europskeho
parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2005/56/ES, 2007/36/ES,
2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
¢.1093/2010 a (EU) ¢. 648/2012 (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 190).
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(18a — nove) Na zabezpecenie silnej ochrany retailovych investorov by sa malo vyzadovat’
vykonanie skusky vhodnosti bez ohl'adu na to, ¢i akcie alebo podielové listy ELTIF nadobudaju
retailovi investori od spravcu ELTIF alebo distributora, alebo prostrednictvom sekunddrneho trhu.
V stilade s ¢lankom 25 ods. 2 smernice 2014/65/EU by postidenie vhodnosti malo obsahovat’
informacie o o¢akavanom trvani investicie, tolerancii retailového investora voci riziku a ucele
investicie ako sucast’ informéacii o investi¢nych ciel'och retailovych investorov, tolerancii rizika

a finan¢nej situdcii vratane ich schopnosti znasat straty. Vysledok postidenia by sa mal ozndmit’
retailovému investorovi vo forme vyhlasenia o vhodnosti v stlade s ¢lankom 25 ods. 6 smernice
2014/65/EU. V zaujme Uplnosti treba objasnit’, Ze odkazy na ¢lanok 25 ods. 2 a 6 smernice
2014/65/EU by sa mali chapat tak, e zahffiajii uplatiiovanie delegovanych aktov, ktorymi sa

uvedené ustanovenia doplnaju.

(18b — nové) Retailovy investor by mal okrem toho dostat’ jasné pisomné upozornenie, ktoré ho
informuje o vzniknutych rizikach, ak sa ELTIF na zéklade vykonaného posudenia povazuje za
nevhodny a retailovy investor si napriek tomu Zeld pokracovat’ v transakcii. V takom pripade by sa
vyslovny suhlas retailového investora mal ziskat’ pred tym, ako spravca ELTIF alebo distributor

pristupi k transakcii.

(18c — noveé) S cielom zabezpecit’ u¢inny dohl'ad nad uplatiiovanim poziadaviek tykajacich sa
uvadzania ELTIF na trh pre retailovych investorov by sa na distribttora alebo, v pripade priameho
pontikania alebo umiestiiovania podielovych listov alebo akcii ELTIF retailovému investorovi, na

spravcu ELTIF mali vztahovat’ pravidla vedenia zaznamov stanovené v smernici 2014/65/EU.
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(18d — noveé) Ak uvédzanie alebo umiestiiovanie ELTIF na trh pre retailovych investorov
uskutotiuje distribtor, takyto distributor by mal spifiat’ prislusné poZiadavky smernice
2014/65/EU a nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014°. S cielom zabezpegit
pravnu istotu a zabranit’ duplicitnym opatreniam by sa poziadavka na poskytnutie postidenia
vhodnosti mala povazovat’ za splnent, ak sa retailovému investorovi poskytlo investicné

poradenstvo podl’a smernice 2014/65/EU.

(18e — nove) S cielom zabranit’ nadmernej koncentracii finan¢ného portfolia v ELTIF by
distributor alebo, pri priamom ponukani alebo umiestiiovani podielovych listov alebo akcii ELTIF
retailovému investorovi, spravca ELTIF mal vydat’ aj jasné pisomné upozornenie, v ktorom
informuje retailového investora, Ze investovanie suhrnnej sumy presahujicej 10 % jeho portfolia

finan¢nych néstrojov do ELTIF mdze predstavovat’ nadmerné prijimanie rizika.

(18f —nové) Ked'Ze podielové listy a akcie ELTIF su finanénymi nastrojmi, pravidla riadenia
produktov stanovené v smernici 2014/65/EU sa uplatiiuju vtedy, ked’ sa ELTIF uvadzajii na trh s
poskytovanim investi¢nych sluzieb. Podielové listy alebo akcie ELTIF sa vSak mozu nakupit’ aj bez
poskytovania investi¢nych sluzieb. S cielom zohl'adnit’ tieto pripady sa v ¢lanku 27 nariadenia
2015/760 vyzaduje, aby spravca ELTIF vypracoval postup interného hodnotenia ELTIF
uvadzanych na trh pre retailovych investorov. Sti€asny rezim je inSpirovany pravidlami riadenia
produktov uvedenymi v smernici 2014/65/EU, ale obsahuje niekol'ko rozdielov, ktoré nie st
opodstatnené a mohli by znizit’ ochranu investorov. Je preto potrebné upresnit, Ze by sa mali
uplatiovat’ pravidla riadenia produktov stanovené v ¢lanku 16 ods. 3 druhom az piatom a v
siedmom pododseku a v &lanku 24 ods. 2 smernice 2014/65/EU. V zaujme tplnosti treba objasnit’,
ze odkazy na ¢lanky smernice 2014/65/EU by sa mali chapat tak, Ze zahffiaju uplatiiovanie

delegovanych aktov, ktorymi sa uvedené ustanovenia dopiiaj.

? Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch s
finanénymi nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) €. 648/2012 (U. v. EU L 173,
12.6.2014, s. 84).
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(19) V ¢&lanku 30 ods. 3 nariadenia (EU) 2015/760 sa v stiéasnosti od potencialnych retailovych
investorov, ktorych portfélio finanénych nastrojov nepresahuje hodnotu 500 000 EUR, vyzaduje
minimalna pociato¢na investicia do jedného alebo viacerych ELTIF vo vyske 10 000 EUR, a aby
takito investori neinvestovali do ELTIF celkovu sumu presahujicu 10 % hodnoty ich portfolia
finan¢nych nastrojov. Spolo¢ne poziadavka na minimalnu pociatocnu investiciu vo vyske 10 000
EUR a 10 % obmedzenie celkovej sumy investicie predstavuju pre retailovych investorov
vyznamnu prekazku pri investovani do ELTIF, ¢o je v rozpore s cielom ELTIF zriadit’ produkt
retailového alternativneho investi¢ného fondu. Preto je potrebné uvedenu poziadavku na minimalnu

pociatocnu investiciu vo vySke 10 000 EUR a 10 % obmedzenie celkovej sumy investicie odstranit’.

(20) V ¢lanku 10 pism. e) nariadenia (EU) 2015/760 sa v sti¢asnosti vyzaduje, aby opravnené
investicné aktiva, ktoré su jednotlivymi redlnymi aktivami, mali hodnotu aspoii 10 000 000 EUR.
Portfolia realnych aktiv sa vSak Casto skladaji z viacerych jednotlivych redlnych aktiv, ktoré maju
hodnotu menej ako 10 000 000 EUR. Hodnota jednotlivych redlnych aktiv by sa preto mala znizit’
na 1 000 000 EUR. Této suma vychadza z odhadovanej hodnoty jednotlivych redlnych aktiv, ktoré
modzu zvycajne tvorit’ vel'ké portfolia redlnych aktiv, a teda moézu prispievat’ k diverzifikacii

investi¢ného portfolia.

(21) V ¢lanku 11 ods. 1 pism. b) bode ii) nariadenia (EU) 2015/760 sa v su¢asnosti vyzaduje, aby
kvalifikované portféliové podniky, ktoré su prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu alebo

v ramci multilateralneho obchodného systému, mali trhovu kapitalizaciu najviac 500 000 000 EUR.
Mnohé kétované spolocnosti s nizkou trhovou kapitalizaciou vSak maji obmedzenu likviditu, ktora
brani spravcom ELTIF vybudovat’ si v primeranom ¢ase dostato¢nl poziciu v takychto koétovanych
spolo¢nostiach, ¢im sa zuzuje $kala dostupnych investi¢nych ciel'ov. S cielom zabezpecit' ELTIF
lepsi profil likvidity by sa preto mala trhova kapitalizacia kotovanych kvalifikovanych podnikov, do
ktorych m6zu ELTIF investovat’, zvys$it’ z maximalne 500 000 000 EUR na maximalne

1 000 000 000 EUR. S cielom zabranit’ potencidlnym zmenam opravnenosti takychto investicii

v dosledku menovych vykyvov alebo inych faktorov by sa malo urcenie limitu trhovej kapitalizacie

uskutocnit’ az v ¢ase pociatocnej investicie.
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(22) Spravcovia ELTIF s ucast'ou v portféliovom podniku mo6zu uprednostnit’ svoje vlastné
zdujmy pred zdujmami investorov v ELTIF. S ciel'om zabranit’ takymto konfliktom zaujmov

a zabezpe¢it' riadnu spravu a riadenie spolo¢nosti sa v sti¢asnej verzii nariadenia (EU) 2015/760
vyzaduje, aby ELTIF investoval len do aktiv, ktoré nie st spojené so spravcom ELTIF, s vynimkou
pripadov, ked’ ELTIF investuje do podielovych listov alebo akcii inych podnikov kolektivneho
investovania, ktoré spravuje spravca ELTIF. Ustalenou trhovou praxou je vSak spolocné
investovanie jedného alebo viacerych investi¢nych nastrojov spravcu aktiv s inym fondom, ktory
ma podobny ciel a stratégiu ako dany ELTIF. Takéto spolo¢né investovanie spravcu AIF a d’alSich
prepojenych subjektov patriacich do tej istej skupiny umoziuje pritiahnut’ vacsie objemy kapitalu
na investovanie do vel'kych projektov. Na tento ucel spravcovia aktiv zvyc€ajne investuji sucasne

s ELTIF do ciel'ového subjektu a svoje investicie Struktiruju prostrednictvom nastrojov spoloéného
investovania. V rdmci mandatu na spravu aktiv sa od spravcov portfolii a vedicich pracovnikov
spravcov aktiv zvy€ajne vyZaduje alebo ofakava spolocné investovanie do toho fondu, ktory
spravuju. Preto je vhodné stanovit, Ze ustanovenia o konflikte zdujmov by nemali branit’ spravcovi
ELTIF alebo podniku z danej skupiny spolo¢ne investovat’ do daného ELTIF a spolo¢ne investovat
s danym ELTIF do toho istého aktiva. S cielom zabezpecit’ zavedenie u¢innych zaruk ochrany
investorov pri vykonévani takychto spolo€nych investicii by mali spravcovia ELTIF zaviest’
organiza¢né a administrativne opatrenia podl'a poziadaviek stanovenych v smernici 2011/61/EU na
identifiké4ciu, riadenie a monitorovanie konfliktov zaujmov, ako aj na predchadzanie konfliktom

zdujmov, a zabezpecit, aby sa takéto konflikty zdujmov primerane oznamovali.
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(23) S ciel'om predchadzat’ konfliktom zaujmov, vyhybat sa transakciam, ktoré sa neuskutociuju
za komercnych podmienok, a zabezpecit’ riadnu spravu a riadenie spolocnosti sa v stiCasnej verzii
nariadenia (EU) 2015/760 neumoziuje zamestnancom spravcu ELTIF a podnikom patriacim do tej
istej skupiny ako spravca ELTIF investovat’ do dan¢ho ELTIF ani spolo¢ne s ELTIF investovat’ do
toho istého aktiva. Ustalenou trhovou praxou vsak je, Ze sa od zamestnancov spravcu ELTIF

a d’alSich prepojenych subjektov patriacich do tej istej skupiny, ktori investuji spolo¢ne so
spravcom ELTIF, vratane spravcov portfdlia a vedtcich pracovnikov zodpovednych za kl'aicové
finan¢né a prevadzkové rozhodnutia spravcu ELTIF, vzh'adom na povahu mandatu na spravu aktiv
casto vyzaduje, aby spolo¢ne investovali do toho istého fondu alebo toho istého aktiva s ciel'om
podporit’ zosuladenie financnych stimulov uvedenych zamestnancov a investorov, alebo sa to od
nich o¢akava. Preto je vhodné stanovit,, Ze ustanovenia o konflikte zaujmov by nemali branit’
zamestnancom spravcu ELTIF alebo podnikov patriacich do danej skupiny spolo¢ne investovat’
vo svojom mene do daného ELTIF a spoloc¢ne investovat’ s danym ELTIF do toho istého aktiva.

S cielom zabezpecit’ zavedenie G€innych zaruk ochrany investorov pri vykondvani takychto
spolo¢nych investicii zamestnancami by mali spravcovia ELTIF zaviest’ organiza¢né

a administrativne opatrenia na identifikaciu, riadenie a monitorovanie konfliktov zaujmov, ako aj
na predchadzanie konfliktom zaujmov, a zabezpecit,, aby sa takéto konflikty zdujmov primerane

oznamovali.
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(24) V ¢&lanku 13 ods. 1 nariadenia (EU) 2015/760 sa v stéasnosti vyzaduje, aby ELTIF
investovali aspont 70 % svojho kapitalu do opravnenych investi¢nych aktiv. Tento vysoky limit pre
zloZenie opravnenych investi¢nych aktiv v portfoélidch ELTIF bol pdvodne stanoveny s oh'adom na
zameranie sa ELTIF na dlhodobé investicie a na prispievanie takychto investicii k financovaniu
udrZatel'ného rastu hospodarstva Unie. Vzhladom na nelikvidnd a svojraznu povahu niektorych
opravnenych investi¢nych aktiv v rdmci portfolii ELTIF vSak moze byt pre spravcov ELTIF zlozité
a nakladné riadit’ likviditu ELTIF, plnit’ Ziadosti o vyplacanie, uzatvérat’ dohody o vypozi¢iavani

a vykonavat’ d’alsie prvky investi¢nych stratégii ELTIF tykajice sa prevodu a oceniovania takychto
opravnenych investi¢nych aktiv a ich poskytovania ako zalohy. Znizenim limitu pre opravnené
investi¢né aktiva by sa spravcom ELTIF umoznilo lepsie riadit’ likviditu ELTIF. Na ucely
posudenia suladu ELTIF s minimalnou prahovou hodnotou pre investicie do opravnenych aktiv by
sa mali kombinovat’ len opravnené investi¢né aktiva ELTIF iné ako podniky kolektivneho
investovania a opravnené investi¢né aktiva podnikov kolektivneho investovania, do ktorych ELTIF

investoval.

(25) Na vykonavanie kazdodennych ¢innosti ELTIF a realizaciu osobitnej investi¢nej stratégie sa
Casto vyuziva pakovy efekt. Malé objemy pakového efektu dokazu zvysit’ ndvratnost’ a ak st
primerane riadené, tak aj bez vzniku alebo prehibenia nadmernych rizik. Okrem toho mozu pakovy
efekt Casto vyuzivat’ aj r6zne podniky kolektivneho investovania na dosiahnutie vyssej efektivnosti
alebo prevadzkovych vysledkov. Vzhl'adom na moZné rizikd pakového efektu maji ELTIF
moznost’ vypoziciavat’ si hotovost’ az do vysky 30 % hodnoty kapitdlu ELTIF. Limit 30 % je
primerany vzhl'adom na limity celkového vypoZiciavania hotovosti, ktoré su spolo¢né pre fondy
investujuce do redlnych aktiv s podobnym profilom likvidity a vyplacania. V pripade ELTIF
uvadzanych na trh vyluéne pre profesiondlnych investorov by v§ak mal byt’ povoleny vyssi limit
pakového efektu, pretoze profesionalni investori maju vyssiu toleranciu rizika ako retailovi
investori. Limit vypoZiciavania hotovosti pre ELTIF uvadzané na trh iba pre profesionalnych

investorov by sa preto mal zvysit na 100 % kapitalu ELTIF.
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(26) S ciel'om poskytnut’ ELTIF SirSie investi¢né prilezitosti by mali mat’ ELTIF moznost’
vypoziciavat’ si v mene, v ktorej spravca ELTIF ocakava nadobudnutie aktiva. Je vSak potrebné
zmiernit’ riziko nesuladu mien, a teda obmedzit’ devizové riziko pre investiéné portfolio. ELTIF by
preto mali bud’ zaviest’ primerané zabezpecenia menovej expozicie, alebo si vypozi¢iavat' v ingj

mene, ak expozicie voci cudzej mene nespdsobujil vyznamné devizové rizika.

(27) ELTIF by mali byt’ schopné zat’azit’ svoje aktiva, aby mohli vykonavat’ svoju stratégiu
vypoziiavania. S ciel'om riesit’ obavy tykajlce sa ¢innosti tieového bankovnictva by sa vSak
hotovost’, ktort si ELTIF vypozicali, nemala pouzivat’ na poskytovanie tiverov kvalifikovanym
portfoliovym podnikom. S ciel'om zvysit’ flexibilitu ELTIF pri vykonavani ich stratégie
vypozi€iavania by sa vSak dohody o vypozZiciavani nemali povazovat’ za vypozi€iavanie, ak je dana

vypozicka plne kryta kapitalovymi zavazkami investorov.

(28) Vzhl'adom na zvySenie maximalnych limitov vypozi¢iavania hotovosti zo strany ELTIF
a odstranenie niektorych obmedzeni vypozi¢iavania hotovosti v cudzich menéch by mali mat’
investori komplexnejSie informécie o stratégii vypozi€iavania a limitoch, ktoré uplatiiuje ELTIF.
Preto je primerané vyzadovat’ od spravcov ELTIF, aby v prospekte dotknutého ELTIF vyslovne

zverejnili limity vypozi€iavania.
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(29) V ¢&lanku 18 ods. 4 nariadenia (EU) 2015/760 sa v stéasnosti vyzaduje, aby mohli investori

v ELTIF pozadovat’ ukoncenie ¢innosti daného ELTIF, ak ich ziadosti o vyplatenie predlozené

v stlade s politikou vyplatenia ELTIF nie su uspokojené do jedného roka od datumu ich
predlozenia. Vzhl'adom na dlhodobt orientaciu ELTIF a Casto svojrazny a nelikvidny profil aktiv

v portféliach ELTIF mdze byt pravo akéhokol'vek investora alebo skupiny investorov pozadovat’
ukoncenie ¢innosti ELTIF neprimerané a Skodlivé pre Gispesné vykonavanie investi¢nej stratégie
ELTIF, ako aj zdujmy inych investorov alebo skupin investorov. Preto je primerané odstranit’
moznost investorov pozadovat’ ukoncenie ¢innosti ELTIF, ak dany ELTIF nie je schopny uspokojit’

ziadosti o vyplatenie.

(30) V stidasnej verzii nariadenia (EU) 2015/760 nie su jasne stanovené kritéria na posudenie
percentualnej hodnoty vyplateni za urcity ¢as, ani minimalne informacie, ktoré sa maji poskytovat’
prislusnym organom o moznosti vyplatenia. Podobne aj sucasna verzia uvedeného nariadenia nie je
konkrétna, pokial’ ide o obsah systému riadenia likvidity, ktory by sa mal vypracovat’, ak spravca
ELTIF poskytuje moznost’ vyplacania pred skon¢enim zivotnosti ELTIF, pri€om je potrebné
zabranit’ likviditnym medzerdm. Vzhl'adom na tstredna Glohu organu ESMA pri uplatiiovani
nariadenia (EU) 2015/760 a jeho odborné znalosti tykajuce sa cennych papierov a trhov s nimi je
vhodné poverit’ organ ESMA vypracovanim navrhu regula¢nych technickych predpisov, v ktorych
sa stanovia kritéria na posudenie percentualneho podielu vyplacania, minimalnych informécii, ktoré
sa majt poskytnut’ prislusnym organom, a poziadaviek, ktoré ma spravca ELTIF spliiat’ pri vyvoji

vhodného systému riadenia likvidity vratane nastrojov riadenia likvidity.

8840/1/22 REV 1 bie/ah 19
ECOFIN.1.B SK



(31) V ¢&lanku 19 ods. 1 su¢asnej verzie nariadenia (EU) 2015/760 sa vyzaduje, aby sa v §tatiite ani
zakladajucich dokumentoch ELTIF nebrénilo tomu, aby podielové listy alebo akcie ELTIF boli
prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu alebo v ramci multilaterdlneho obchodného systému.
Napriek tejto moznosti spravcovia ELTIF, investori a G€astnici trhu len vel'mi zriedka vyuZzivaji
mechanizmus sekundarneho obchodovania na obchodovanie s akciami alebo podielovymi listami
ELTIF. Na podporu sekundarneho obchodovania s podielovymi listami alebo akciami ELTIF je
vhodné umoznit’ spravcom ELTIF zaviest’ moznost’ pred¢asného odchodu investorov ELTIF pred
skoncenim Zivotnosti ELTIF. S cielom zabezpecit’ G¢inné fungovanie takéhoto mechanizmu
sekundarneho obchodovania by mal byt takyto pred¢asny odchod mozny len vtedy, ak spravca
ELTIF zaviedol politiku parovania potencialnych investorov a ziadosti o odchod. V uvedene;j
politike by sa mali okrem iného uvadzat’ proces prevodu, tloha spravcu ELTIF a administratora
ELTIF, periodicita a trvanie ramca likvidity, pocas ktorého mozno vymienat’ podielové listy alebo
akcie ELTIF, pravidléa urcujice vykonavaciu cenu, podmienky pomerného rozdelenia, poziadavky
na zverejiilovanie, poplatky, ndklady a platby a d’alSie podmienky tykajice sa tohto mechanizmu
ramca likvidity. S ciel'om spresnit’ niektoré technické aspekty tykajliice sa okolnosti moznosti
uplného alebo ¢iastoéného parovania ziadosti odchadzajtcich investorov ELTIF o prevod so
ziadost'ami potencialnych investorov o prevod by mal byt organ ESMA povereny vypracovanim

navrhu regula¢nych predpisov v tejto stvislosti.
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S cielom zabranit’ nespravnemu vnimaniu zo strany retailovych investorov, pokial’ ide o pravnu
povahu mechanizmu sekundarneho obchodovania a potencialnu likviditu, ktort umoznuje,
distributor alebo, v pripade priameho pontikania alebo umiestiiovania podielovych listov alebo akcii
ELTIF retailovému investorovi, spravca ELTIF by mal retailovym investorom vydat’ jasné pisomné
upozornenie, Ze dostupnost’ takéhoto mechanizmu parovania nezarucuje sparovanie ani neopraviuje
retailovych investorov na odchod z fondu alebo vyplatenie ich podielovych listov alebo akcii
dotknutého ELTIF. Pri uvddzani v marketingovych ozndmeniach uréenych retailovym investorom
by sa dostupnost’ takéhoto mechanizmu parovania nemala propagovat’ ako nastroj, ktory na

poziadanie zarucuje likviditu.

(32) V &lanku 26 sucasnej verzie nariadenia (EU) 2015/760 sa vyzaduje, aby spravcovia ELTIF
zriadili miestne sluzby v kazdom ¢lenskom $tate, v ktorom maji v imysle uvadzat’ ELTIF na trh.
Poziadavka na zriadenie miestnych sluzieb tykajica sa PKIPCP a alternativnych investi¢nych
fondov uvéadzanych na trh pre retailovych investorov vSak bola odstranena smernicou Eur6épskeho
parlamentu a Rady (EU) 2019/1160 z 20. jiina 201919, ked’ze takéto miestne sluzby predstavuju
dodato¢né naklady a prekazku cezhrani¢ného uvadzania ELTIF na trh. Okrem toho sa
uprednostiiovany spdsob kontaktovania investorov zmenil z fyzickych stretnuti v ramci miestnych
sluzieb na priamu interakciu medzi spravcami fondov alebo distributormi a investormi
elektronickymi prostriedkami. Odstranenie tejto povinnosti z nariadenia o ELTIF pre vSetkych
investorov ELTIF by teda bolo konzistentné so smernicou (EU) 2019/1160 a sa¢asnymi spdsobmi
uvadzania finanénych produktov na trh a mohlo by zvysit atraktivnost’ ELTIF pre spravcov aktiv,
ktori by uz nemuseli znasat’ naklady vyplyvajice z prevadzkovania miestnych sluzieb. Clanok 26

by sa preto mal vypustit’.

10 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/1160 z 20. juna 2019, ktorou sa meni

smernica 2009/65/ES a smernica 201 1{61/EU,, pokial’ ide o cezhrani¢nu distribtciu
podnikov kolektivneho investovania (U. v. EU L 188, 12.7.2019, s. 106).
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(33) V sucasnej verzii ¢lanku 21 ods. 1 nariadenia (EU) 2015/760 sa vyZaduje, aby ELTIF prijali
podrobny harmonogram riadneho odpredaja svojich aktiv v zaujme vyplatenia podielovych listov
alebo akcii investorov po skonceni zivotnosti ELTIF. V uvedenom ustanoveni sa takisto vyzaduje,
aby ELTIF oznamili tento podrobny harmonogram prislusnym orgdnom. Uvedené poziadavky
predstavuju pre spravcov ELTIF zna¢né administrativne a regulacné zat’aZzenie, pricom sa nimi
prislusne nezvysuje ochrana investorov. S cielom zmiernit’ toto zat'azenie bez toho, aby sa znizila
ochrana investorov, by ELTIF mali byt povinné informovat’ prislusny organ pre ELTIF o riadnom
odpredaji svojich aktiv v zaujme vyplatenia podielovych listov alebo akcii investorov po skonceni
zivotnosti ELTIF a podrobny harmonogram poskytnut’ prisluSnému organu pre ELTIF len vtedy, ak

ich o to prislusny organ pre ELTIF vyslovne poziada.

(34) Primerané zverejiiovanie poplatkov a platieb je mimoriadne dolezité na vyhodnotenie ELTIF
ako potencialneho investi¢éného ciel’a investorov. Toto zverejiiovanie je dolezité aj vtedy, ked’ sa
ELTIF uvédza na trh pre retailovych investorov v pripade Struktir ,,hlavny — zberny*. Je teda
primerané vyzadovat’ od spravcu ELTIF zaclenenie vykazu celkovych poplatkov zberného ELTIF
a hlavného ELTIF do vyro¢nej spravy zberného ELTIF. Investori by mali byt chraneni pred
uctovanim neodévodnenych dodato¢nych nakladov tym, ze hlavnému ELTIF sa zakaze uctovat
zbernému ELTIF poplatky za upisovanie a vyplacanie. Hlavny ELTIF by v§ak mal mat’ moZnost’

uctovat’ poplatky za upisovanie alebo vyplacanie inym investorom v hlavnom ELTIF.
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(35) V nariadeni (EU) 2015/760 sa od spravcov ELTIF vyzaduje, aby v prospekte ELTIF uvadzali
informacie o poplatkoch stvisiacich s investovanim do daného ELTIF. Nariadenie Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) &. 1286/2014!! viak takisto obsahuje poziadavky tykajuce sa
zverejiiovania poplatkov. S cielom zvysit transparentnost’ Struktury poplatkov by sa mala

poziadavka stanovend v nariadeni (EU) 2015/760 zostladit’ s poZiadavkou stanovenou v nariadenti

(EU) ¢. 1286/2014.

(36) Ustalenou trhovou praxou je vyzadovat od spravcu portfdlia alebo veducich zamestnancov
spravcu ELTIF, aby investovali do ELTIF spravovanych danym spravcom ELTIF, alebo to od nich
ocakévat’. Tieto osoby by mali byt’ finan¢ne zdatné a dobre informované o dotknutom ELTIF. Za
tychto okolnosti je zbytocné vyzadovat’ od tychto osdb, aby podstupili skusku postudenia vhodnosti
na investovanie do ELTIF. Preto je primerané nevyzadovat’ od spravcov ELTIF alebo distributorov

vykonanie postudenia vhodnosti v pripade tychto oséb.

(37) Prospekt zberného ELTIF méze obsahovat informacie, ktoré su pre investorov vysoko
relevantné a na zadklade ktorych mozu investori lepSie posudit’ potencidlne rizika a prinosy
investicie. Preto je primerané vyzadovat, aby v pripade Struktury ,,hlavny — zberny* obsahoval
prospekt zberného ELTIF informadcie o Strukture ,,hlavny — zberny*, zbernom ELTIF a hlavnom
ELTIF, opis vSetkych odmien alebo nahrad nakladov splatnych zo strany zberné¢ho ELTIF a opis
danovych dosledkov, ktoré ma investovanie do hlavného ELTIF pre zberny ELTIF.

1 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1286/2014 z 26. novembra 2014
o dokumentoch s kI'i€¢ovymi informéciami pre Strukturalizované retailové investi¢né
produkty a investi¢né produkty zalozené na poisteni (PRIIP) (U. v. EU L 352, 9.12.2014,
s. 1.
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(38) V ¢&lanku 30 ods. 7 nariadenia (EU) 2015/760 sa v stiiéasnosti vyZzaduje, aby sa s investormi
zaobchadzalo rovnako, a zakazuje sa poskytovanie prednostného zaobchadzania jednotlivym
investorom alebo skupindm investorov a poskytovanie osobitnych hospodarskych vyhod uvedenym
investorom. ELTIF v§ak m6zu mat’ viacero tried akcii alebo podielovych listov s mierne alebo
podstatne odlisSnymi podmienkami, pokial’ ide o poplatky, pravnu Struktaru, pravidla uvadzania na
trh a d’alSie poziadavky. S cielom zohl'adnit’ tieto rozdiely by sa malo stanovit’, Zze uvedené
poziadavky by sa mali uplatiiovat’ iba na jednotlivych investorov alebo skupiny investorov, ktori

investuju do tej istej triedy alebo tych istych tried ELTIF.

(38a — nové) Ked’ze ciele tohto nariadenia, a to zabezpecenie ucinného ramca pre vykon ¢innosti
ELTIF v celej Unii na podporu dlhodobého financovania prostrednictvom ziskavania a smerovania
kapitalu na dlhodobé investicie do realnej ekonomiky v stlade s cielom Unie, ktorym je
inteligentny, udrzatel'ny a inkluzivny rast, nie je mozné uspokojivo dosiahnut’ na tirovni ¢lenskych
Statov, ale z dovodov rozsahu a u¢inkov tohto nariadenia ich mozno lepSie dosiahnut’ na Grovni
Unie, moze Unia prijat’ opatrenia v stlade so zasadou subsidiarity podl'a ¢lanku 5 Zmluvy o
Europskej tnii. V stilade so zasadou proporcionality podl'a uvedeného ¢lanku toto nariadenie

neprekracuje ramec nevyhnutny na dosiahnutie tychto ciel'ov.

(39) Nariadenie (EU) 2015/760 by sa preto malo zodpovedajucim spésobom zmenit'.
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(40) S ciel'om poskytnat’ spravcom ELTIF dostatok ¢asu na prispdsobenie sa novym poziadavkam
vratane poziadaviek tykajucich sa uvadzania ELTIF na trh pre investorov by sa toto nariadenie malo

zacat’ uplatiiovat’ Sest’ mesiacov po nadobudnuti G¢innosti.

(41 — nové) Vzhl'adom na potencidlne nelikvidnu povahu opravnenych aktiv a svoju dlhodobu
orientaciu maju ELTIF inherentné t'azkosti s dodrziavanim zmien pravidiel fondov a regula¢nych
poziadaviek zavedenych pocas ich zivotného cyklu bez toho, aby to malo vplyv na doveru ich
investorov. Preto je potrebné stanovit’ prechodné pravidla pre tie ELTIF, ktorym bolo udelené

povolenie pred nadobudnutim ucinnosti tohto nariadenia.

PRIJALI TOTO NARIADENIE:
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Clanok 1

Nariadenie (EU) 2015/760 sa meni takto:

1. V ¢lanku 1 sa odsek 2 nahradza takto:

,»2. Cielom tohto nariadenia je ziskavat’ a smerovat kapital na dlhodobé investicie do realneho

hospodarstva v sulade s cielom Unie, ktorym je inteligentny, udrzatelny a inkluzivny rast.;

2. Clanok 2 sa meni takto:

a)  Bod 6 sa nahradza takto:

,0. ,realne aktivum® je aktivum, ktoré ma na zaklade svojej podstaty a vlastnosti vntitorna

hodnotu;*;
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b)  Vklada sa tento bod 14a:

,14a),,jednoducha, transparentnd a Standardizovana sekuritizacia“ je sekuritizacia, ktora splna

podmienky stanovené v &lanku 18 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/2402";

*l Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 z 12. decembra 2017, ktorym sa stanovuje

v§eobecny ramec pre sekuritizaciu a vytvara sa osobitny ramec pre jednoduchq, transparentnu a Standardizovanti
sekuritizaciu, a ktorym sa menia smernice 2009/65/ES, 2009/138/ES a 2011/61/EU a nariadenia (ES) &. 1060/2009
a (EU) &. 648/2012 (U. v. EU L 347, 28.12.2017, s. 35).%

c)  Vklada sa tento bod 14b:

,,14b),,skupina‘“ je skupina v zmysle vymedzenia v ¢lanku 2 bode 11 smernice Eurépskeho

parlamentu a Rady 2013/34/EU%;

*2 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/34/EU z 26. jiina 2013 o roénych uétovnych zavierkach,

konsolidovanych u¢tovnych zavierkach a stvisiacich spravach uréitych druhov podnikov (U. v. EU L 182, 29.6.2013,
s. 19).

8840/1/22 REV 1 bie/ah 27

ECOFIN.1.B SK



d)  Dopiiaju sa tieto body 20 a 21:

,»20. ,,zberny ELTIF* je ELTIF alebo jeho podfond, ktory ma opravnenie investovat’ asponl 85 %
svojich aktiv do podielovych listov alebo akcii iného ELTIF alebo podfondu ELTIF;*

,»21. ,hlavny ELTIF* je ELTIF alebo jeho podfond, v ktorom investuje iny ELTIF aspoil 85 %
svojich aktiv do podielovych listov alebo akcii iného ELTIF alebo podfondu ELTIF;*

3. V ¢lanku 3 sa odsek 3 nahradza takto:

,»3. Prislusné organy pre ELTIF kazdy mesiac informuji ESMA o povoleniach udelenych alebo
zrusenych podla tohto nariadenia a o vSetkych zmenach informécii o ELTIF obsiahnutych

v ustrednom verejnom registri uvedenom v druhom pododseku.

ESMA aktualizuje Gstredny verejny register, v ktorom su pre kazdy ELTIF, ktorému bolo udelené

povolenie podla tohto nariadenia, uvedené tieto udaje:

a) identifikator pravneho subjektu (LEI) a ndrodny identifikacny kod daného ELTIF, ak existuje;
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b)

g)

h)

nazov spravcu ELTIF a adresa a identifikator pravneho subjektu daného spravcu;

kody ISIN daného ELTIF a kazdej osobitnej triedy podielovych listov alebo akcii, ak existuju;

identifikator pravneho subjektu hlavného fondu, ak existuje;

identifikator pravneho subjektu zbernych fondov, ak existuji;

prislusny organ pre ELTIF a domovsky ¢lensky stat daného ELTIF;

Clensky stat, v ktorom sa ELTIF uvadza na trh;

informadcia, ¢i sa ELTIF moze uvadzat’ na trh aj pre retailovych investorov alebo sa moze

uvadzat’ na trh vyluéne pre profesionalnych investorov;

)

k)

)

datum udelenia povolenia pre ELTIF;

datum zacatia uvadzania ELTIF na trh;

vypusta sa

datum poslednej aktualizacie informacii o ELTIF vykonanej organom ESMA.

Register je pristupny v elektronickej podobe.*
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4. Clanok 5 sa meni takto:

a)  Vodseku 1 sa druhy pododsek nahradza takto:

,Ziadost’ o udelenie povolenia ako ELTIF obsahuje vietky tieto tidaje:
a)  Statut alebo zakladajice dokumenty fondu;

b)  nazov navrhovaného spravcu ELTIF;

c) nazov depozitara, a ak to vyzaduje prislusny organ pre ELTIF uvadzany na trh pre retailovych

investorov, pisomny stuhlas depozitara;

d) ak samda ELTIF uviest na trh pre retailovych investorov, opis informacii, ktoré sa maju

spristupnit’ investorom, vratane opisu mechanizmov na rieSenie staznosti retailovych investorov;
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e) v pripade potreby tieto informacie o Strukture ,,hlavny — zberny* ELTIF:
1) vyhlasenie o tom, Ze zberny ELTIF je zbernym fondom hlavného ELTIF;

i1)  Statat alebo zakladajice dokumenty hlavného ELTIF a dohodu medzi zbernym

a hlavaym ELTIF alebo interné pravidla vykonu ¢innosti uvedené v ¢lanku 29 ods. 6;

ii1)  ak maju hlavny ELTIF a zberny ELTIF odlisnych depozitarov, dohodu o vzajomnom

poskytovani informécii uvedent v ¢lanku 29 ods. 7;

iv)  ak je zberny ELTIF usadeny v inom ¢lenskom Stéte, nez je domovsky Clensky stat
hlavného ELTIF, osvedc¢enie od prislusnych organov domovského ¢lenského statu hlavného

ELTIF o tom, ze hlavny ELTIF je ELTIF, predloZzené zbernym ELTIF.

b)  V odseku 2 sa druhy pododsek nahradza takto:

,.Bez toho, aby bol dotknuty odsek 1, spravca AIF z EU, ktory Ziada o spravovanie ELTIF
usadeného v inom ¢lenskom $tate, poskytne organu prislusnému pre tento ELTIF tto

dokumentéciu:
a)  pisomny sthlas depozitara;

b) informacie o podmienkach delegovania, pokial’ ide o riadenie portfolia a rizik a spravu v

suvislosti s ELTIF;

c) informécie o investicnych stratégiach, rizikovom profile a d’alSich charakteristickych

vlastnostiach AIF, na ktorych spravovanie bolo spravcovi AIF z EU udelené povolenie.*
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c) odsek 3 sa nahradza takto:

,»3. Ziadatelia su informovani do dvoch mesiacov od datumu predlozenia uplnej ziadosti o tom, ¢i

bolo udelené povolenie ako ELTIF.

d)  V odseku 5 sa pismeno b) nahradza takto:

,b) ak sa méd ELTIF uviest na trh pre retailovych investorov, opis informéacii, ktoré sa maja

spristupnit’ investorom, vratane opisu mechanizmov na rieSenie st'aznosti retailovych investorov.*

5. Clanok 10 sa nahradza takto:
,,Clanok 10
Opravnené investicné aktiva

1. Aktiva uvedené v &lanku 9 ods. 1 pism. a) spifiaju podmienky na investovanie ELTIF len

v pripade, ked’ patria do jednej z tychto kategorii:

a)  nastroje vlastného kapitalu alebo nastroje kvazi vlastného kapitalu, ktoré:

1) emitoval kvalifikovany portfoliovy podnik uvedeny v ¢lanku 11 a ktoré ELTIF
nadobudol od uvedeného kvalifikovaného portféliového podniku alebo od tretej strany

prostrednictvom sekundérneho trhu;
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i1)  emitoval kvalifikovany portféliovy podnik uvedeny v ¢lanku 11 vymenou za néstroj
vlastného kapitalu alebo kvazi vlastného kapitalu, ktory ELTIF predtym nadobudol od
uvedeného kvalifikovaného portféliového podniku alebo od tretej strany prostrednictvom

sekundarneho trhu;

i)  emitoval podnik, v ktorom ma kvalifikovany portféliovy podnik uvedeny v ¢lanku 11
kapitalovu ucast’, vymenou za nastroj vlastného kapitalu alebo kvazi vlastného kapitalu, ktory

ELTIF nadobudol v sulade s bodmi i) alebo ii) tohto odseku;
b)  dlhové néstroje emitované kvalifikovanym portféliovym podnikom uvedenym v ¢lanku 11;

c) uvery poskytnuté zo strany ELTIF kvalifikovanému portféliovému podniku uvedenému

v ¢lanku 11, ktorych splatnost’ nepresahuje Zivotnost’ ELTIF;

d) podielové listy alebo akcie jedného alebo viacerych inych ELTIF, EuVECA, EuSEF, PKIPCP
a AIF z EU spravovanych spravcami AIF z EU za predpokladu, Ze tieto ELTIF, EuVECA, EuSEF,
PKIPCP a AIF z EU investujti do opravnenych investicii, ako sa uvadza v ¢lanku 9 ods. 1 a 2,

a sami neinvestovali viac nez 10 % svojich aktiv do ziadneho iného podniku kolektivneho

investovania;

e) realne aktiva s hodnotou asponi 1 000 000 EUR alebo ekvivalentnou hodnotou v mene,

v ktorej vydavky vznikajl, a v ¢ase, ked’ vznikaj;

8840/1/22 REV 1 bie/ah 33
ECOFIN.1.B SK



f)  jednoduché, transparentné a Standardizované sekuritizacie, ak podkladové expozicie

zodpovedaju niektorej z tychto kategorii:

1)  aktivauvedené v ¢lanku 1 pism. a) bodoch 1), ii) alebo iv) delegovaného nariadenia

Komisie 2019/185173;

i1)  aktiva uvedené v Clanku 1 pism. a) bodoch vii) a viii) delegovaného nariadenia
2019/1851 za predpokladu, ze prijmy zo sekuritizacnych dlhopisov sa pouziji na

financovanie alebo refinancovanie dlhodobych investicii.

*3 Delegované nariadenie Komisie (EU) 2019/1851 z 28. maja 2019, ktorym sa doplia nariadenie Eurépskeho

parlamentu a Rady (EU) 2017/2402, pokial’ ide o regulacné technické predpisy tykajiice sa homogenity podkladovych

expozicii v sekuritizacii (U. v. EU L 285, 6.11.2019, s. 1).
Obmedzenie stanovené v pismene d) sa nevztahuje na zberné ELTIF.

,»2. Natucely zistenia stladu s limitom stanovenym v ¢lanku 13 ods. 1 sa investicie do

podielovych listov alebo akcii ELTIF, EuVECA, EuSEF, PKIPCP a AIF z EU zohladiiuju len vo

vyske investicii tychto podnikov kolektivneho investovania do aktiv vymedzenych v ¢lanku 10 ods.

1 pism. a), b), ¢), e) a f).
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Na ucely zistenia suladu s ostatnymi limitmi stanovenymi v ¢lanku 13 a ¢lanku 16 ods. 1 sa
skombinuju aktiva a pozicie ELTIF vyplyvajucej z vypozi¢iavania hotovosti a ostatnych podnikov

kolektivneho investovania, do ktorych ELTIF investoval.

Zistenie suladu s limitmi stanovenymi v ¢lanku 13 a ¢lanku 16 ods. 1 v sulade s tymto odsekom
prebieha na zaklade informacii aktualizovanych aspon Stvrtrocne, a ak tieto informacie nie su k

dispozicii Stvrtro¢ne, na zaklade najnovsich dostupnych informacii.*

6. Clanok 11 ods. 1 sa meni takto:

a)  Uuvodna veta sa nahradza takto:

»l. ,,Kvalifikovany portfoliovy podnik uvedeny v ¢lanku 10 je podnik, ktory v ase pociatocnej

investicie splna tieto poziadavky:*
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b) v pismene b) sa bod ii) nahradza takto:

,»11) je prijaty na obchodovanie na regulovanom trhu alebo v ramci multilateralneho obchodného

systému a jeho trhova kapitalizcia je v Case pocCiato¢nej investicie najviac 1 000 000 000 EUR;*.
c) pismeno c) sa nahradza takto:
»C) je usadeny v Clenskom §tate, alebo v tretej krajine za predpokladu, Ze tretia krajina:

i)  nie je identifikovana ako vysokorizikova tretia krajina podl'a ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU)

2015/849;

ii)  nie je uvedena v prilohe I k zdverom Rady o zozname EU obsahujiicom jurisdikcie, ktoré

nespolupracuju na danové ucely.*
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7. Clanok 12 sa nahradza takto:
,,Clanok 12

Konflikt zaujmov

,»1. ELTIF nesmie investovat’ do opravneného investi¢ného aktiva, v ktorom spravca ELTIF ma
alebo nadobtuida priamy alebo nepriamy podiel inak ako drzbou podielovych listov alebo akcii

ELTIF, EuSEF, EuVECA, PKIPCP alebo AIF z EU, ktoré spravuje.

»2. Spravca AIF spravujuci ELTIF a podniky, ktoré patria do tej istej skupiny ako spravca AIF
spravujuci ELTIF, a ich zamestnanci mozu spolo¢ne investovat’ do daného ELTIF, ako aj spolo¢ne
s ELTIF investovat’ do toho istého aktiva za predpokladu, ze spravca ELTIF zaviedol v stlade s
poziadavkami stanovenymi v ¢lanku 14 smernice 2011/61/EU organizaéné a administrativne
opatrenia na identifikaciu, riadenie a monitorovanie konfliktov zaujmov, ako aj na predchadzanie

konfliktom z&dujmov, a za predpokladu, ze takéto konflikty zaujmov sa primerane oznamuju.

8.  Clanok 13 sa meni takto:
a)  Odseky 1, 2 a 3 sa nahradzaju takto:

,»1. ELTIF investuje asponi 60 % svojho kapitalu do opravnenych investi¢nych aktiv uvedenych v

¢lanku 9 ods. 1 pism. a).
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,»2. ELTIF neinvestuje viac nez:

a) 20 % svojho kapitalu do néstrojov emitovanych jednym kvalifikovanym portféliovym
podnikom alebo do tiverov, ktoré boli poskytnuté jednému kvalifikovanému portféliovému

podniku;
b) 20 % svojho kapitalu priamo alebo nepriamo do jediného realneho aktiva;

c) 20 % svojho kapitalu do podielovych listov alebo akcii jedného ELTIF, EuVECA, EuSEF,
PKIPCP alebo AIF z EU spravovaného spravcom AIF z EU;

d) 10 % svojho kapitalu do aktiv uvedenych v ¢lanku 9 ods. 1 pism. b), ak tieto aktiva emitoval

jeden subjekt.

3. Sthrnna hodnota podielovych listov alebo akcii EuVECA, EuSEF a AIF z EU spravovanych
spravcom AIF z EU v portfoliu ELTIF nepresahuje 40 % hodnoty kapitilu ELTIF.;

b)  Vklada sa tento odsek 3a:

,»3a. Sthrnnd hodnota jednoduchych, transparentnych a Standardizovanych sekuritizécii v portfoliu

ELTIF nepresahuje 20 % hodnoty kapitalu ELTIF.*;
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c) odsek 4 sa nahradza takto:

»4.  Sthrnna expozicia ELTIF voci riziku protistrany vyplyvajlca z transakcii s mimoburzovymi
(OTC) derivatmi, zo zmluv o repo obchodoch alebo zo zmluv o obratenych repo obchodoch

nepresahuje 10 % hodnoty kapitalu ELTIF.*;

d)  Odsek 5 sa vypusta;
e)  V odseku 6 sa prva veta nahradza takto:

,,Odchylne od odseku 2 pism. d) moze ELTIF zvysit’ 10 % limit stanoveny v uvedenom bode na

25 % v pripade, ak dlhopisy emituje Gverova institucia, ktord ma svoje registrované sidlo

v ¢lenskom Stéte a zo zdkona podlieha osobitnému verejnému dohl'adu ur¢enému na ochranu
drzitel'ov dlhopisov. Najmi sumy ziskané z vydania tychto dlhopisov sa investuju v sulade so
zakonom do aktiv, ktoré pocas celého obdobia platnosti dlhopisov dokazu kryt’ naroky vyplyvajuce
z tychto dlhopisov a ktoré by sa v pripade zlyhania emitenta prednostne pouzili na vyplatenie istiny

a platbu vzniknutého troku.*;

f)  Doplia sa tento odsek 8:

,»3. Limity investicii stanovené v odsekoch 2 az 4 sa neuplatiiuji, ked’ sa ELTIF uvadzaji na trh
vyluéne pre profesionalnych investorov. Limity investicii stanovené v odseku 2 pism. c) a odseku 3

sa neuplatiiuja, ak je ELTIF zbernym fondom.*;
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9. Clanok 15 sa meni takto:

a)  Odsek 1 sa nahradza takto:

,»1. ELTIF nesmie nadobudnut’ viac nez 30 % podielovych listov alebo akcii jedného ELTIF,
EuVECA, EuSEF, PKIPCP alebo AIF z EU spravovaného spravcom AIF z EU. Tento limit sa
neuplatiiuje na ELTIF uvadzané na trh vylu¢ne pre profesiondlnych investorov, ani na zberné

ELTIF investujuce do svojich hlavnych ELTIF.*

b)  V odseku 2 sa dopina tento pododsek:

,Uvedené limity koncentracie sa neuplatiiujt, ked’ sa ELTIF uvadzaju na trh vylucne pre

profesiondlnych investorov.*

10. Clanok 16 sa meni takto:
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a)  odsek 1 sa meni takto:

i)  pismend a), b) a c) sa nahradzaju takto:

,»a) nepredstavuje viac nez 30 % hodnoty kapitalu ELTIF a viac nez 100 % hodnoty kapitalu
ELTIF v pripade ELTIF uvadzanych na trh vylu¢ne pre profesionalnych investorov;

b)  slazi na tcely uskutociiovania investicii alebo poskytovania likvidity vratane thrady nakladov
a vydavkov s vynimkou uverov uvedenych v ¢lanku 10 pism. ¢) za predpokladu, Ze hotovost’ alebo

jej ekvivalenty v drzbe ELTIF nepostacuji na uskuto¢nenie dotknutej investicie;

c)  uzatvéra sa v rovnakej mene ako aktiva, ktoré sa maju nadobudnut’ za vypozi¢ani hotovost,
alebo v inej mene, ak bola menova expozicia zabezpecena alebo ak mozno inak preukéazat, ze

vypozic¢ka v inej mene nevystavuje ELTIF zdvaznym devizovym rizikam;*
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i1)  pismeno e) sa nahradza takto:

,€) zat'azuje aktiva na ucely vykonavania stratégie vypoziciavania dotknutého ELTIF, ak si to

veritel' vyzaduje.*

b)  vkladé sa tento odsek 1a:

»la. Dohody o vypozi¢iavani, ktoré¢ su plne kryté kapitalovymi zavdazkami investorov, sa

nepovazuju za vypozic¢iavanie na ucely odseku 1.*

c) odsek 2 sa nahradza takto:

,»2. Spravca ELTIF v prospekte ELTIF uvedie, ¢i ELTIF ma alebo nemé v umysle si ako sucast’
investi¢nej stratégie ELTIF vypozi€iavat’ hotovost’, a podrobne predstavi stratégiu a limity
vypozi¢iavania daného ELTIF. Konkrétne spravca ELTIF uvedie, ako vypozi€iavanie prispeje

k vykonavaniu stratégie ELTIF a zmierneniu rizik tykajicich sa vypoziciavania a trvania

a devizovych rizik.“
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11.  Clanok 18 sa meni takto:
a)  V odseku 2 sa pismeno b) nahradza takto:

,b) Vv Case udelenia povolenia a pocas zivotnosti ELTIF je spravca ELTIF schopny preukazat
prislusnym organom, ze je zavedeny vhodny systém riadenia likvidity vratane nastrojov riadenia
likvidity a G¢inné postupy sledovania rizika likvidity ELTIF, ktoré su zlucitelné s dlhodobou

investi¢nou stratégiou ELTIF a navrhovanou politikou vyplacania;*;
b)  Vklada sa tento odsek 2a:

,»2a. Ak spravcovia ELTIF poskytuju moznost’ vyplatenia pred skon¢enim zivotnosti ELTIF, tito
spravcovia ELTIF nepodliehajii povinnostiam podl'a [¢lanku 16 pism. 2b)] smernice 2011/61/EU.
Ak vSak spravca ELTIF vybral jeden alebo viacero néstrojov riadenia likvidity zo zoznamu
uvedeného v bodoch 2 az 7 prilohy V k smernici 2011/61/EU na mozné pouzitie v zaujme

investorov AIF, spravca ELTIF dodrziava ¢lanok 16 ods. 2¢ a 2d smernice 201 1/61/EU.%;

c)  Odsek 4 sa vypusta;
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12. 'V ¢lanku 18 sa odsek 7 nahradza takto:

»71.  ESMA vypracuje navrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych blizsie urci okolnosti,
za akych sa zivotnost’ ELTIF povazuje za dostato¢ne dlhu na to, aby zahrnula Zivotny cyklus

vsetkych jednotlivych aktiv ELTIF, ako sa uvadza v odseku 3.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov, v ktorych sa spresnia minimalne
informacie, ktoré sa maji poskytovat’ prislusSnym organom, ako aj poziadavky, ktoré ma spravca
ELTIF spinat’ pri vyvoji vhodného systému riadenia likvidity vratane nastrojov riadenia likvidity
podl’a ¢lanku 18 ods. 2 pism. b), a kritéria na postidenie percenta uvedeného v clanku 18 ods. 2

pism. d), pricom sa zohl'adnia o¢akavané penazné toky a zavizky ELTIF.

Regula¢né technické predpisy uvedené v élanku 16 ods. 2f, 2g a 2h smernice 2011/61/EU sa
uplatiiuji na ELTIF, priCom sa stanovuje moznost’ vyplatenia pred skonenim ich Zivotnosti, ako sa

uvadza v ¢lanku 18 ods. 2.

ESMA predlozi Komisii tento navrh regulaénych technickych predpisov do [Siestich mesiacov

od datumu prijatia tohto pozmenujiceho nariadenial.

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom a druhom

pododseku v sulade s ¢lankami 10 a2 14 nariadenia (EU) &. 1095/2010.
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13.  Clanok 19 sa meni takto:

1)  vklada sa tento odsek 2a:

,2a. Statit alebo zakladajice dokumenty ELTIF moZu obsahovat moznost pred skonéenim
zivotnosti ELTIF 1plne alebo cCiasto¢ne sparovat ziadosti odchadzajucich investorov ELTIF
o prevod podielovych listov alebo akcii ELTIF so ziadostami potencialnych investorov o prevod,

pokial su splnené vsetky tieto podmienky:

a)  spravca ELTIF stanovil politiku parovania ziadosti, v ktorej sa jednoznacne stanovuju vsetky

tieto skutocnosti:
1)  proces prevodu v pripade odchadzajucich aj potencidlnych investorov;

i1)  uloha spravcu fondu alebo administratora fondu pri vykonavani prevodov a parovani

prislusnych ziadosti;

iii)  Casové obdobia, pocas ktorych mézu odchadzajici a potencialni investori poziadat’ o prevod

akcii alebo podielovych listov ELTIF;
iv)  pravidla uréujuce vykonavaciu cenu;

v)  pravidla uréujuce podmienky pomerného rozdelenia;

vi) nacasovanie a povaha zverejiiovania informacii v stivislosti s procesom prevodu;

vii) pripadné poplatky, naklady a platby suvisiace s procesom prevodu;
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b)  politika a postupy parovania ziadosti odchadzajucich investorov a ziadosti potencialnych
investorov ELTIF zabezpecuju spravodlivé zaobchadzanie s investormi a pomerné parovanie

v pripade nesuladu medzi odchédzajicimi a potencidlnymi investormi;

c)  parovanie ziadosti umoziuje spravcovi ELTIF monitorovat’ riziko likvidity ELTIF a je

zluciteI'né s dlhodobou investi¢nou stratégiou ELTIF.*;
ii)  dopliia sa tento odsek 5:

,»J. ESMA vypracuje navrh regula¢nych technickych predpisov, v ktorych sa spresnia okolnosti
pouzitia moznosti uvedenej v ¢lanku 19 ods. 2a, ako aj informacie, ktoré musia ELTIF oznamovat’

investorom.

ESMA predlozi Komisii tento ndvrh regulaénych technickych predpisov do [Siestich mesiacov

od datumu prijatia tohto pozmenujiceho nariadenia].

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ regulaéné technické predpisy uvedené v prvom pododseku

v sulade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) &. 1095/2010.
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14. 'V ¢lanku 21 sa odsek 1 nahradza takto:

,»1. ELTIF informuje svoj prislusny organ o riadnom odpredaji svojich aktiv v zaujme vyplatenia
podielovych listov alebo akcii investorov po ukonéeni zivotnosti ELTIF najneskor rok pred
datumom ukoncenia zivotnosti ELTIF. Na ziadost prisluSného organu pre ELTIF predlozi ELTIF

svojmu prislusnému organu podrobny harmonogram riadneho odpredaja uvedenych aktiv.*

15.  Clanok 23 sa meni takto:

a)  vklada sa tento odsek 3a:

,»3a. Prospekt zberného ELTIF obsahuje tieto informécie:

a)  vyhlasenie, ze zberny ELTIF je zberny fond urcitého hlavného ELTIF a ako taky nepretrzite
investuje 85 % alebo viac svojich aktiv do podielovych listov tohto hlavného ELTIF;
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b) investi¢ny ciel a politiku vratane rizikového profilu a informacie o tom, ¢i sa vykonnost’

zberného a hlavného ELTIF zhoduju, alebo do akej miery a z akych dovodov sa odlisuju;

c)  strucny opis hlavného ELTIF, jeho organizécie, investi¢ného ciel’a a politiky vratane

rizikového profilu, ako aj informécie o tom, ako mozno ziskat’ prospekt hlavného ELTIF;

d)  zhrnutie dohody uzavretej medzi zbernym ELTIF a hlavnym ELTIF alebo internych pravidiel

vykonu ¢innosti uvedenych v ¢lanku 29 ods. 6;

e) ako moézu podielnici ziskat’ d’al$ie informacie o hlavnom ELTIF a o dohode uzavretej medzi

zbernym ELTIF a hlavnym ELTIF uvedenej v ¢lanku 29 ods. 6;
f)  opis vSetkych odmien alebo ndhrad ndkladov splatnych zo strany zberného ELTIF na zéklade
jeho investovania do podielovych listov hlavného ELTIF, ako aj celkovych poplatkov zberného

ELTIF a hlavného ELTIF;

g) (vypusta sa)
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b) v odseku 5 sa dopiiia tento pododsek:

,»Ak sa ELTIF uvadza na trh pre retailovych investorov, spravca ELTIF zahfiia do vyrocnej spravy
zberného ELTIF vykaz celkovych poplatkov zberného ELTIF a hlavného ELTIF. Vo vyrocnej
sprave zberného ELTIF sa uvadza, ako mozno ziskat’' vyrocnu spravu alebo spravy hlavného
ELTIF.

16. 'V ¢lanku 25 sa odsek 2 nahradza takto:

,»2. V prospekte sa zverejnuje celkovy pomer nakladov ELTIF.*

17.  Clanok 26 sa vypusta.
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17a. Clanok 27 sa nahradza takto:
,»Clanok 27
Postup interného hodnotenia ELTIF uvadzanych na trh pre retailovych investorov

Spravca ELTIF, ktorého podielové listy alebo akcie st ur¢ené na uvadzanie na trh pre retailovych
investorov, podlicha poziadavkam stanovenym v ¢lanku 16 ods. 3 druhom az piatom a siedmom

pododseku a v ¢lanku 24 ods. 2 smernice 2014/65/EU.

18. Clanok 28 sa vypusta.
19. V ¢&lanku 29 sa dopliaji tieto odseky 6 a 7:

,0.  V pripade Struktury ,,hlavny — zberny* poskytuje hlavny ELTIF zbernému ELTIF vSetky
dokumenty a informacie, ktoré zberny ELTIF potrebuje na plnenie poziadaviek stanovenych

v tomto nariadeni. Zberny ELTIF na tento ucel uzavrie s hlavnhym ELTIF dohodu.

Téato dohoda musi byt k dispozicii na poziadanie a bezplatne vSetkym podielnikom. V pripade, ak
hlavny aj zberny ELTIF spravuje té ista spravcovska spolo¢nost’, dohodu moZu nahradit’ interné

pravidla vykonu ¢innosti, ktorymi sa zabezpeci stilad s poZiadavkami stanovenymi v tomto odseku.
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,»7. Ak maju hlavny a zberny ELTIF roznych depozitarov, tito depozitari uzavrit dohodu
o vzajomnom poskytovani informacii s cielom zabezpecit’ plnenie povinnosti obidvoch
depozitarov. Zberny ELTIF nesmie investovat’ do podielovych listov hlavného ELTIF predtym, ako

tato dohoda nadobudne ucinnost’.

Plnenie poziadaviek stanovenych v tomto odseku depozitarom hlavného ELTIF ¢i depozitdrom
zberného ELTIF sa nepovazuje za porusenie pravidiel obmedzujucich zverejiiovanie informacii
alebo tykajucich sa ochrany udajov, ak st takéto pravidla stanovené v zmluve alebo akomkol'vek
zéakone, inom pravnom predpise alebo spravnom opatreni. Z takéhoto plnenia nevyplyva pre

depozitara ani osobu konajicu v jeho mene Ziadna zodpovednost.

Zberny ELTIF alebo pripadne spravcovska spolo¢nost’ zberného ELTIF zodpoveda za to, aby sa
vSetky informdcie o hlavnom ELTIF, ktoré st potrebné na plnenie povinnosti depozitara zberné¢ho
ELTIF, oznamovali depozitarovi zberného ELTIF. Depozitar hlavného ELTIF okamzite informuje
prislusné organy domovského statu hlavného ELTIF, zberny ELTIF alebo pripadne spravcovska
spolo¢nost’ a depozitara zberného ELTIF o akychkol'vek nezrovnalostiach, ktoré zisti v stivislosti

s hlavnym ELTIF a v pripade ktorych sa predpoklada negativny vplyv na zberny ELTIF.*
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20. Clanok 30 sa nahradza takto:
,,Clanok 30

Osobitné pozZiadavky tykajuce sa distribucie ELTIF a ich uvadzania na trh pre retailovych

investorov

,»1. Podielové listy alebo akcie ELTIF sa mézu uvadzat na trh pre retailového investora len vtedy,
ak sa vykonalo posudenie vhodnosti v sulade s ¢lankom 25 ods. 2 smernice 2014/65/EU a tomuto
retailovému investorovi bolo poskytnuté vyhlasenie o vhodnosti v stlade s ¢lankom 25 ods. 6

druhym a tretim odsekom uvedenej smernice.

Posudenie vhodnosti uvedené v prvom pododseku sa vykonava bez ohl'adu na to, ¢i retailovi
investori nadobudaju akcie alebo podielové listy ELTIF od spravcu ELTIF alebo od distriblitora

alebo prostrednictvom sekundarneho trhu v stilade s ¢lankom 19.

Vyslovny suhlas retailového investora, v ktorom sa uvadza, ze chape rizika investovania do ELTIF,

sa ziska, ak st splnené vSetky tieto podmienky:
a)  posudenie vhodnosti sa neposkytuje v suvislosti s investicnym poradenstvom;

b)  ELTIF sa povazuje za nevhodny na zaklade postdenia vykonaného podla prvého pododseku;

ako aj
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c) retailovy investor chce pokraCovat’ v transakceii napriek skutocnosti, ze ELTIF sa nepovazuje

za vhodny pre tohto investora.

Distributor alebo, v pripade priameho pontkania alebo umiestiiovania podielovych listov alebo
akcii ELTIF retailovému investorovi, spravca ELTIF vypracuje zaznam uvedeny v ¢lanku 25 ods. 5

smernice 2014/65/EU.

,»2. Distributor alebo, v pripade priameho pontkania alebo umiestnenia podielovych listov alebo
akcii ELTIF retailovému investorovi, spravca ELTIF vyda jasné pisomné upozornenie, ze
investovanie v suhrnnej vyske viac ako 10 % portfélia financnych nastrojov retailového investora

do ELTIF moZe predstavovat’ nadmerné prijimanie rizika.

Ak zZivotnost’ ELTIF, ktory sa ponuka alebo umiestiiuje na trhu pre retailovych investorov,
presahuje 10 rokov, distributor alebo, v pripade priameho ponukania alebo umiestiiovania
podielovych listov alebo akcii ELTIF retailovému investorovi, spravca ELTIF vyda jasné pisomné
upozornenie, Ze produkt ELTIF nemusi byt vhodny pre retailovych investorov, ktori nie st ochotni

prevziat’ na seba takyto dlhodoby a nelikvidny zavazok.

Ak sa v Statate alebo zakladajucich dokumentoch ELTIF poskytuje moznost’ parovania podielovych
listov alebo akcii ELTIF stanovena v ¢lanku 19 ods. 2a, distributor alebo, v pripade priameho
pontkania alebo umiestiiovania podielovych listov alebo akcii ELTIF retailovému investorovi,
spravca ELTIF vyda jasné pisomné upozornenie, ze dostupnost’ takéhoto mechanizmu parovania
nezaru€uje sparovanie ani neopraviuje retailovych investorov na odchod z fondu alebo vyplatenie

ich podielovych listov alebo akcii daného ELTIF.
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»3. Odseky 1 a 2 sa neuplatiiuji, ak je retailovy investor jednym z veducich pracovnikov,
spravcom portfolia, riaditelom, iradnikom, zastupcom alebo zamestnancom spravcu alebo

prepojené¢ho subjektu spravcu a ma dostato¢né znalosti o danom ELTIF.*

(vypusta sa)

»J. Zberny ELTIF zverejiuje v kazdom marketingovom ozndmeni, zZe nepretrzite investuje 85 %

alebo viac svojich aktiv do podielovych listov hlavného ELTIF.

,0.  V Statute alebo zakladajiicich dokumentoch ELTIF uvadzaného na trh pre retailovych
investorov v prislusnej triede podielovych listov alebo akcii sa stanovuje, ze so vSetkymi investormi
sa zaobchéadza rovnako a Ze jednotlivym investorom ani skupindm investorov sa v ramci prislusnej

triedy alebo tried neposkytuje prednostné zaobchddzanie ani ziadne osobitné hospodarske vyhody.

7. Pravna forma ELTIF uvadzaného na trh pre retailovych investorov nesmie viest’ k ziadne;j
d’alSej zodpovednosti pre retailového investora alebo vyzadovat’ akékol'vek d’alSie zaviazky v mene

takéhoto investora okrem povodného kapitalového zavézku.

,»8. Retailovi investori m6zu pocas lehoty na upisovanie a pocas dvoch tyzdiiov po podpise
zmluvy o zavdzku alebo upisani podielovych listov alebo akcii ELTIF zrusit’ svoje upisanie a maja

narok na vratenie peniazi bez pokuty.

,»9.  Spravca ELTIF uvadzaného na trh pre retailovych investorov zavedie primerané postupy
a mechanizmy na rieSenie st'aznosti retailovych investorov, ktoré retailovym investorom umoziuju

predkladat’ staznosti v uradnom jazyku alebo v jednom z uradnych jazykov ich ¢lenského Statu.*
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20a. V clanku 31 ods. 4 sa pism. c¢) vypusta.

20b. V ¢lanku 34 sa odsek 2 nahradza takto:

2. Pravomoci ESMA v sulade so smernicou 2011/61/EU sa vykonavaji aj v savislosti s tymto

nariadenim a v sulade s nariadenim (EU) 2018/1725.«

21.  V ¢lanku 37 sa odsek 1 nahradza takto:

,»1. Komisia za¢ne preskiimanie uplatiiovania tohto nariadenia najneskor [datum nadobudnutia

ucinnosti + 5 rokov]. Pri preskiimani sa analyzuje najma:
a) uplatilovanie ¢lanku 18 a vplyv tohto uplatiiovania na politiku vyplacania a Zivotnost’ ELTIF;
b)  uplatiovanie ustanoveni o udel'ovani povoleni pre ELTIF, ako je stanovené v ¢lankoch 3 az 6;

c) Cibysamali aktualizovat’ ustanovenia o ustrednom verejnom registri ELTIF uvedené

v Clanku 3;

d)  vplyv uplathovania minimalnych limitov opravnenych investicnych aktiv uvedenych

v ¢lanku 13 ods. 1 na diverzifikaciu aktiv;
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e)  rozsah, v akom sa ELTIF uvadzaj( na trh v Unii, vratane otazky, &i by o uvadzanie ELTIF na

trh mali pripadne zaujem spravcovia AIF uvedeni v ¢lanku 3 ods. 2 smernice 2011/61/EU;

f)  ¢i by sa mali aktualizovat’ zoznam opravnenych aktiv a investicii, pravidla diverzifikacie,
pravidla tykajuce sa zloZenia portfolia, pravidla koncentracie a limity tykajuce sa vypoziciavania
hotovosti;

g)  Ciby samali aktualizovat’ ustanovenia o konfliktoch zaujmov stanovené v ¢lanku 12;

h)  ¢ist poziadavky na transparentnost’ stanovené v kapitole IV primerané;

1) ¢isu ustanovenia o uvadzani podielovych listov alebo akcii ELTIF na trh stanovené v kapitole

V primerané a zabezpecuje sa nimi G¢inna ochrana investorov vratane retailovych investorov.*
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21a. Vklada sa tento ¢lanok 37a:
,,Clanok 37a
Prechodné ustanovenia

ELTIF, ktorym bolo udelené povolenie v stlade s tymto nariadenim v zneni platnom pred [datum
nadobudnutia G¢innosti tohto pozmetiujuceho nariadenia], sa povazuju za spiiiajuce poziadavky
stanovené v tomto nariadeni [do 5 rokov + datum zacatia uplatiiovania pozmenujiceho nariadenia].
ELTIF, ktorym bolo udelené povolenie v stlade s tymto nariadenim v jeho zneni platnom pred
[datum zacatia uplatiiovania tohto pozmenujuceho nariadenia], ktoré neziskavaji dodato¢ny kapital,

sa povazuju za spliajice poziadavky stanovené v tomto nariadeni.*

8840/1/22 REV 1 bie/ah 57
ECOFIN.1.B SK



Clanok 2

Toto nariadenie nadobuda tc¢innost’ dvadsiatym ditom po jeho uverejneni v Uradnom vestniku

Eurdpskej nie.

Uplatiiuje sa od [nadobudnutie u¢innosti + 12 mesiacov].

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnite'né vo vSetkych ¢lenskych statoch.
\Y%

Za Eurdpsky parlament

predseda/predsednicka

Za Radu

predseda/predsednicka
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