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PASKAIDROJUMA RAKSTS

1. DELEGETA AKTA KONTEKSTS

Eiropas Parlamenta un Padomes 2011. gada 8. junija Direktiva 2011/61/ES par alternativo
ieguldijumu fondu parvaldniekiem (AIFPD) paredz saskanotu tiesisko reguléjumu alternativo
ieguldijumu fondu (AIF) darbibas atlausanai, darbibai un tirgvedibai Eiropas Savieniba. Ar Eiropas
Parlamenta un Padomes 2024. gada 13. marta Direktivu (ES) 2024/927 AIFPD ir ieviesti grozijumi,
kuru mérkis ir palielinat parredzamibu attieciba uz vienoSanos par delegésanu, saskanot likviditates
parvaldibas instrumentu pieejamibu un izmantoSanu, ka arT uzlabot uzraudzibas parskatu sniegSanas
sistemu.

Likviditates parvaldibas instrumenti lauj atvértu AIF parvaldniekiem labak parvaldit to AIF
likviditati, kurus tie parvalda, noverst atpakalpirkSanas spiedienu saspringtos tirgus apstaklos un
aizsargat iegulditaju intereses. Eiropas Sist€émisko risku kolégija (ESRK), Eiropas Veértspapiru un
tirgu iestade (EVTI), FinanSu stabilitates padome (FSP) un Starptautiska Vertspapiru komisiju
organizacija (IOSCO) ir ieteikusi saskanot noteikumus par likviditates parvaldibas instrumentu
izmantoSanu atvertos fondos.

Ar Direktivu (ES) 2024/927 tika ieviests saskanots noteikumu kopums AIFP par likviditates
parvaldibas instrumentu pieejamibu un izmantoSanu, lai palielinatu to parvaldito AIF noturibu pret
tirgus spriedzes situacijam un atpakalpirk$anas spiedienu un lidz minimumam samazinatu atskirigo
valstu praksi attieciba uz likviditates parvaldibas instrumentu izmantoSanu. Saja konteksta
Direktivas 2011/61/ES V pielikuma ir izveidots saskanots likviditates parvaldibas instrumentu
saraksts, un jaunie noteikumi paredz, ka AIFP katram ta parvalditajam atveértajam AIF no §a
saraksta jaizvelas vismaz divi piemeroti likviditates parvaldibas instrumenti iesp&amai
izmantoSanai iegulditaju interes€s. Jaunie noteikumi biis piemérojami no 2026. gada 16. aprila.

Ar 16. panta 2.g punktu Direktiva 2011/61/ES, kas grozita ar Direktivu (ES) 2024/927, EVTI ir
pilnvarota lidz 2025. gada 16. aprilim izstradat regulativo tehnisko standartu projektu, lai precizeétu
Direktivas 2011/61/ES V pielikuma izklastito likviditates parvaldibas instrumentu 1pasibas.

Saskana ar 16. panta 5. punktu Direktiva 2011/61/ES, kas grozita ar Direktivu (ES) 2024/927,
Komisija ir pilnvarota pienemt Sos regulativos tehniskos standartus ar delegéto aktu. Ar So delegéto
regulu pienem EVTI izstradatos RTS, kas iesniegti Komisijai saskana ar Eiropas Parlamenta un
Padomes Regulas (ES) Nr.10952010" 10.pantu. S1 delegéta regula papildina
Direktivu 2011/61/ES, precizgjot sadu likviditates parvaldibas instrumentu ipaSibas: parakstiSanas,
atpirkSanas un atpakalpirkSanas apturéSana, atpakalpirkSanas ierobeZojumi, bridindjuma terminu
pagarinaSana, atpakalpirkSanas maksas, mainigu cenu noteikSana, div€jadu cenu noteikSana,
vertibas samazinajuma noverSanas nodeva, atpakalpirkSana natiira un norobeZotie konti.

Mingto regulativo tehnisko standartu projekta izstrade EVTI ir némusi véra AIF ieguldijumu
stratégiju un pamata eso$o aktivu daudzveidibu. Sai regulai nevajadzétu ierobezot AIFP sp&ju
izmantot jebkuru atbilstoSu likviditates parvaldibas instrumentu visam aktivu klasém, jurisdikcijam
un tirgus apstakliem.

Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1095/2010 (2010. gada 24. novembris), ar ko izveido Eiropas
Uzraudzibas iestadi (Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadi), groza Leémumu Nr. 716/2009/EK un atce] Komisijas
Lémumu 2009/77/EK (OV L 331, 15.12.2010., 84. Ipp.).
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2. PIRMS AKTA PIENEMSANAS NOTIKUSI APSPRIESANAS

projekta, ar ko precizé likviditates parvaldibas instrumentu 1pasibas, saturu saskana ar 16. panta
2.g punktu Direktiva 2011/61/ES, kas grozita ar Direktivu (ES) 2024/927. Sabiedriska apsprieSana
noslédzas 2024. gada 8. oktobri. Nemot véra sabiedriskas apsprieSanas rezultatus, EVTI ir ieviesusi
vairakas izmainas regulativo tehnisko standartu projekta. Konkréti, lai ietvertu dazadas tirgus
prakses, EVTI ir ieviesusi lielaku elastibu gan attieciba uz to, ka AIF tiek izteikta atpakalpirkSanas
ierobezojumu aktiviz€Sanas robezvertiba, gan attieciba uz to, ka atpakalpirkSanas rikojumi butu
janem véra, aprékinot atpakalpirkSanas ierobezojumu aktivizé$anas robezvertibu. Turklat EVTI ir
svitrojusi 1paSus noteikumus par likviditates parvaldibas instrumentu piem&rosanu konkrétam akciju
kategorijam attieciba uz konkrétiem likviditates parvaldibas instrumentiem un preciz&jusi, ka
atpakalpirkSanas natiira mehanisma izmantoSana birza tirgotu fondu regularas darjjumu darbibas
nebiitu jauzskata par atpakalpirkSanas nattra likviditates parvaldibas instrumenta aktivizéSanu.
EVTI sabiedriskaja apsprieSsana sanéma 33 atbildes. EVTI ir apspriedusies ar1 ar Vertspapiru un
tirgu nozares ieintereséto personu grupu (SMSG), tacu SMSG izvelgjas nesniegt atzinumu par $o
regulativo tehnisko standartu projektu.

EVTI regulativo tehnisko standartu projektu ir papildindjusi ar izmaksu un ieguvumu analizi un
secindjusi, ka vispargjas uzraudzibas un atbilstibas nodroSinaSanas izmaksas, kas saistitas ar $o
regulativo tehnisko standartu istenoSanu, ir pamatotas un tas liela méra kompensés ieguvumi, ko
visam uzraudzibas iestadém, AIFP, AIF un iegulditajiem sniegs saskanots Savienibas méroga
likviditates parvaldibas instrumentu regul&jums.

3. DELEGETA AKTA JURIDISKIE ASPEKTI

EVTI 2025. gada 15. aprili publicgja galigo zinojumu par regulativo tehnisko standartu projektu
attiectba uz likviditates parvaldibas instrumentiem un iesniedza regulativo tehnisko standartu
projektu pienemsanai Eiropas Komisija’. Komisija veica iesniegta regulativo tehnisko standartu
projekta juridisko parskatiSanu un, nemainot pamatprasibas, pielagoja standartu noteikumus, lai
nodroSinatu §1s regulas likumibu un likumdoSanas kvalitati, ka arT §1s regulas noteikumu atbilstibu
Direktivai 2011/61/ES.

Regulas 1. panta ir precizetas parakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas apturéSanas ipasibas.
Taja ir konkretizéta prasiba vienlaikus apturét parakstiSanos, atpirkSanu un atpakalpirkSanu AIF
ietvaros, ka arT §2 likviditates parvaldibas instrumenta piemé&rosana visam AIF akciju kategorijam.

Regulas 2. panta ir precizétas atpakalpirkSanas ierobeZojumu 1paSibas. Taja ir izklastita metodika
aktiviz€Sanas robezvertibas aprékinasanai un $a likviditates parvaldibas instrumenta aktivizéSanai.
Panta ir sikak precizéta $§a likviditates parvaldibas instrumenta pieméroSana visiem AIF
iegulditajiem.

Regulas 3. panta ir precizétas bridindjuma terminu pagarinasanas ipaSibas. Taja ir konkretizéta
bridinajuma terminu pagarinasanas specifika gadijjumiem, kad tiek aktivizéts Sis likviditates
parvaldibas instruments.

Regulas 4. panta ir precizétas atpakalpirkSanas maksu 1pasibas. Taja ir konkretizeti elementi, kas

biitu janem veéra, aprékinot atpakalpirkSanas maksu diapazonu, un metodika min€to maksu limena
aprékinasanai.

2 Galigais zinojums par regulativo tehnisko standartu projektu attieciba uz likviditates parvaldibas

instrumentiem saskana ar AIFPD un PVKIU direktivu.
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Regulas 5. panta ir preciz€tas mainigu cenu noteikSanas ipaSibas. Taja ir izklastita mainiga
koeficienta aprékinasanas metodika un ta ietekme uz AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu
vertibu.

Regulas 6. panta ir precizétas divéjadu cenu noteikSanas paSibas. Taja ir izklastita $a likviditates
parvaldibas instrumenta aprékinaSanas metodika un elementi, kas biitu janem véra ta aktivizésana.

Regulas 7. panta ir precizétas vertibas samazinajuma noveérsanas nodevas ipasibas. Taja ir izklastita
nodevas aprékinasanas metodika un §a likviditates parvaldibas instrumenta aktivizéSanas
mehanisms.

Regulas 8. panta ir precizétas atpakalpirkSanas nattra ipasSibas. Taja ir izklastits $a rika
aktivizé€Sanas mehanisms. Taja arT konkretiz&ts, ka atpakalpirkSanas natiira mehanismu, ko birza
tirgoti AIF izmanto, veicot savas regularas darfjumu darbibas, neuzskata par sa likviditates
parvaldibas instrumenta aktivizéSanu.

Regulas 9. panta ir preciz€tas norobezoto kontu ipaSibas. Taja ir izklastiti dazadie norobezoto
kontu veidi un to aktiviz€Sanas mehanisms.

Regulas 10. panta ir noteikts parejas periods §is regulas pieméroSanai attieciba uz AIF, kas
izveidoti pirms 2026. gada 16. aprila.
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KOMISIJAS DELEGETA REGULA (ES) .../..
(17.11.2025),

ar ko Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivu 2011/61/ES papildina attieciba uz

regulativajiem tehniskajiem standartiem, kuros precize likviditates parvaldibas instrumentu

ipasibas

(Dokuments attiecas uz EEZ)

EIROPAS KOMISIJA,

nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,

nemot veéra Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivu 2011/61/ES (2011. gada 8. junijs) par
alternativo ieguldijjumu fondu parvaldniekiem un par grozijumiem Direktiva 2003/41/EK,
Direktiva 2009/65/EK, Regula (EK) Nr. 1060/2009 un Regula (ES) Nr. 1095/2010° un jo ipasi tas
16. panta 2.1 punkta otro dalu,

ta ka:

(1

2)

3)

Lai aizsargatu iegulditdjus un ierobezotu plasaku ietekmi, attieciba uz parakstiSanos,
atpirkSanu un atpakalpirkSanu apturéSana biitu japieméro vienlaikus un uz vienu un to pasu
laikposmu.

Lai aizsargatu esoSos iegulditdjus un parvalditu jaunu ieguldijumu plismu AIF, AIFP
vajadz&tu but iesp€jai ierobezot parakstiSanos, vienlaikus turpinot atlaut esoSajiem
iegulditajiem veikt atpirkSanu un atpakalpirkSanu (“dal€ja slégSana”). Tomer Sada dalgja
AIF sleégSana nebiitu jauzskata par likviditates parvaldibas instrumentu, kas minéts
Direktivas 2011/61/ES V pielikuma, jo tas mérkis nav parvaldit likviditates riskus vai
noverst atpakalpirkSanas spiedienu saspringtos tirgus apstaklos.

Nemot véra AIF ieguldijumu mérkus un atpakalpirkSanas politiku, robezveértiba
atpakalpirkSanas ierobezojuma aktiviz€Sanai bitu janosaka vai nu AIF Iimeni (“fonda
Iimena ierobezojums™), vai iegulditaju liment (“iegulditaju limena ierobeZojums”™), vai ka
abu kombinacija. Saskana ar Starptautiskas Vertspapiru komisiju organizacijas
noradijumiem par atvérto fondu likviditates riska parvaldibu* fonda Iimena ierobeZojuma
aktivizéSanas robezvertibas noteikSana biitu janem véra kopgjie neto vai bruto
atpakalpirkSanas rikojumi AIF Itmeni par konkrétu darfjuma datumu vai noteikta laikposma.
Turklat aktivizéSanas robeZvertiba biitu jaizsaka ka procentuala dala no AIF neto aktivu
vertibas, ka monetara vertiba, ka procentuala dala no likvidiem aktiviem, kas minéti Eiropas
Parlamenta un Padomes Direktivas 2009/65/EK® 50. panta 1. punkta, vai ka iepriek§ minéto
kombinacija. Lai mazinatu pirma tirgus dalibnieka priekSrocibu, kas var radit bazas par
iegulditaju aizsardzibu, un lai nemtu veéra atvertos AIF ar ierobeZotu profesionalo iegulditaju

OV L 174, 1.7.2011., 1. Ipp., ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2011/61/0j.

10SCO, Guidance for Open-ended Funds for Effective Implementation of the Recommendations for Liquidity
Risk Management, 2025. gada maijs, https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD799.pdf.

Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2009/65/EK (2009. gada 13. jilijs) par normativo un administrativo
aktu koordinaciju attiectba uz parvedamu vértspapiru kolektivo ieguldijumu uzpémumiem (PVKIU) (OV
L 302, 17.11.2009., 32. lpp., ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/65/0j).
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4

©)

(6)

(7

®)

©)

skaitu, iegulditaju limena ierobezojuma aktivizéSanas robezvertiba biitu jaapsver katra AIF
iegulditaja individualie atpakalpirkSanas rikojumi, un ta biitu jaizsaka vai nu ka iegulditaja
lidzdalibas AIF procentuala dala, vai ka procentuala dala no AIF neto aktivu veértibas
salidzinajuma ar minéta iegulditaja atpakalpirkSanas rikojumu. Ja aktiviz€Sanas robezvertiba
ir parsniegta, AIFP vajadzétu biit iesp&jai lemt par to, vai aktivizet atpakalpirkSanas
ierobezojumus vai turpinat izpildit atpakalpirkSanas rikojumus, nemot véra AIF likviditati,
tirgus apstaklus un iegulditaju intereses.

Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu mérkiem un atpakalpirkSanas politikai, AIFP vajadzétu
biit iespgjai aktivizét kombin€tu atpakalpirkSanas ierobezojumu, kas ietver iegulditaju
limena ierobezojuma un fonda [imena ierobezojuma elementus.

Lai nodro$inatu taisnigu attieksmi pret iegulditajiem, AIFP, kas aktivizé atpakalpirkSanas
ierobezojumus, vajadzetu bt iesp&jai rikoties ar neizpildito atpakalpirks$anas rikojumu dalu
tada veida, kas balstits uz iepriek§ noteiktiem nosacijumiem, kuri atklati iegulditajiem.
Mingtie nosacTjumi var ietvert atpakalpirkSanas rikojumu neizpilditas dalas automatisku
parneSanu uz nakamo darijuma datumu, tai pieskirot vai nepieskirot prioritati salidzinajuma
ar atpakalpirkSanas rikojumiem, kas iesniegti v€laka darjjuma datuma, vai min&to
neizpildito atpakalpirkSanas rikojumu atcelSanu.

Lai aizsargatu iegulditajus un saglabatu tirgus stabilitati spriedzes vai neierastas
atpakalpirkSanas darbibas laika, AIFP var aktivizét bridinajuma terminu pagarinasanu.
Atkariba no AIF ieguldijumu mérka un atpakalpirkSanas politikas pagarinatais bridinajuma
termin$ var but konkréts dienu, ned€lu vai méneSu skaits vai noteikts datums pirms
atpakalpirksanas datuma. Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu stratégijai un atpakalpirksanas
politikai, minimalais bridinajuma termins, kas iegulditajiem bitu japieSkir AIFP, kad tie
atpakalpérk savas ieguldijumu apliecibas vai dalas, var biit vienads ar nulli. Sada gadijuma
AIFP joprojam vajadz€tu bit iespgjai izveleéties un vajadzibas gadijuma aktivizét
bridinajuma terminu pagarinasanu, pagarinot bridindjuma terminu, kas var but ilgaks par
nulles bridinajuma terminu.

Ta ka nore€kinu procesu parasti nekontrole AIFP, Sis process nebitu jaieklauj pagarinataja
bridinajuma termina.

Lai aizsargatu iegulditajus, bridindjuma terminu pagarinaSanai nevajadzeétu ietekmét AIF
atpakalpirkSanas biezumu.

Saskana ar Starptautiskas Vertspapiru komisiju organizacijas noradijumiem par atverto
fondu likviditates riska parvaldibu un lai nodroSinatu, ka esoSos vai atlikuSos AIF
iegulditajus nelabveligi neietekmé& parakstiSanas un atpakalpirkSanas raditas likviditates
izmaksas, likviditates parvaldibas instrumentiem veértibas samazinajuma novérSanai, proti,
atpakalpirkSanas maksam, mainigu cenu noteikSanai, divgjadu cenu noteikSanai un vertibas
samazinajuma novérSanas nodevam, bitu janosaka likviditates apléstas izmaksas, kas
attiecinamas uz iegulditajiem, kuri veic parakstiSanos un atpakalpirkSanu. Likviditates
izmaksas veido tie$as un netieSas parakstiSanas vai atpakalpirkSanas darfjjumu izmaksas,
tostarp jebkada butiska ietekme uz tirgu. AIFP, kas aktiviz€ likviditates parvaldibas
instrumentu vertibas samazinajuma novérSanai, blitu janem véra apléstas tiesas darfjumu
izmaksas. Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu stratégijai, AIFP biitu janem véra ari netie$as
darjjumu izmaksas, tostarp jebkada bitiska ietekme uz tirgu no aktivu iegades vai
pardoSanas, ko veic, lai izpilditu atpakalpirkSanas rikojumus. Lai nemtu véra AIF pamata
esoSo aktivu daudzveidibu, ja informacija netieSo darjjumu izmaksu, tostarp biitiskas
ietekmes uz tirgu, aprékinasanai nav pieejama vai uzticama, minétas darijjumu izmaksas butu
jaaples, cik vien iesp&jams, precizi.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Lai segtu iegulditaju, kas veic atpakalpirkSanu, raditas likviditates izmaksas, ieguldijumu
apliecibu turétajiem vai akcionariem, atpakalpérkot savas ieguldijumu apliecibas vai dalas,
biitu jamaksa AIF atpakalpirkSanas maksas. Piemérojot atpakalpirkSanas maksas, AIFP
vajadzetu bit iesp€jai atskaitit S§is atpakalpirkSanas maksas no naudas summas, kas
samaksata iegulditajiem, kas veic atpakalpirkSanu.

Ka mainigu cenu noteikSanas ipaSiba AIFP butu janosaka mainigais koeficients, kas
jaizmanto, lai korigétu ta parvaldita AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vértibu.
Lai nodros$inatu, ka visi iegulditaji, kas veic parakstiSanos un atpakalpirkSanu, maksa vai
sanem vienadu cenu, perkot vai atperkot AIF ieguldijumu apliecibas vai dalas, minéta AIF
ieguldijumu apliecibu vai dalu publicétajai neto aktivu vertibai vajadz&tu bt neto aktivu
vertibai péc mainiga koeficienta pieméroSanas.

Lai nodrosinatu taisnigu attieksmi pret iegulditdjiem un mazinatu vértibas samazinajuma
ietekmi, ko rada darfjumu izmaksas, kuras rodas no iegulditajiem, kas veic parakstiSanos vai
atpakalpirkSanu, AIFP, kuri izmanto mainigu cenu noteikSanu, vajadz&€tu but tiestbam
korigét ta parvaldita AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vértibu katra darijuma
datuma (parasti to déve par “pilnigu mainigu cenu noteikSanu” [“full swing”]) vai tikai tad,
ja neto parakstiSanas vai atpakalpirkSana ir lielaka par ieprieks noteiktu robezvertibu (parasti
to déve par “daléju mainigu cenu noteikSanu” [“partial swing”]). Attieciba uz abiem mainigu
cenu noteikSanas veidiem mainigu cenu noteikSanas virzienu (t. i., vai mainigais koeficients
tiek pieskaitits AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vertibai vai atskaitits no tas)
nosaka neto kapitala darbiba darjjuma datuma. Tapéc attieciba uz konkrétu darfjuma datumu
ar neto parakstiSanos mainigais koeficients biitu japieskaita AIF ieguldijumu apliecibu vai
dalu neto aktivu vértibai, kas tiks korigéta uz augSu. Pret&ja gadijuma attieciba uz konkrétu
darjjuma datumu ar neto atpakalpirkSanu mainigais koeficients biitu jaatskaita no AIF
ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vértibas, kas tiks korigéta uz leju. Lai nodroSinatu
taisnigu attieksmi pret iegulditajiem un atvieglotu mainigu cenu noteikSanas izmantoSanu
gan normalos, gan saspringtos tirgus apstaklos, abos mainigu cenu noteikSanas veidos AIFP
vajadz€tu bt iespgjai lemt vai nu par viena mainiga koeficienta izmanto$anu, vai mainigo
koeficientu pieméroSanu atkariba no neto kapitala darbibas apjoma (ko parasti dévé par
“lItmenu pieeju”), vai citu iesp€ju, tostarp jauktu pieeju, piemerosanu.

Attieciba uz divéjadu cenu noteikSanas IpaSibam butu japieveérSas Sadu cenu noteikSanas
aprékina metodikai. Lai nemtu véra ieguldijumu strat€giju un atpakalpirksanas politikas
daudzveidibu un saskanpa ar starptautiskajiem ieteikumiem, AIFP biitu jaapsver divas
alternativas divéjadu cenu noteikSanas aprékinaSanas metodikas, aprékinot vai nu divas
atSkirigas neto aktivu vertibas, kuras ieklautas attiecigi aktivu pieprasijuma un piedavajuma
cenas, vai arl nosakot savu ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vertibai korigg€jamu
novirzi.

Lai aizsargatu atlikuSos AIF iegulditajus pret potenciali lielas parakstiSanas vai
atpakalpirkSanas vértibas samazinajuma ietekmi, AIFP, kas aktivizé vertibas samazinajuma
novérSanas nodevu, blitu japieméro minéta nodeva iegulditajiem, kas veic atpakalpirkSanu,
neto atpakalpirkSanas gadijuma, un iegulditajiem, kas veic parakstiSanos, neto parakstiSanas
gadfjuma.

AIFP vajadzeétu but iespgjai aktivizét atpakalpirkSanu nattira, lai novérstu apjomigu
vertspapiru bloku pardosanu, reag€jot uz atpakalpirkSanas rikojumiem, ja ta parvaldita AIF
akcionariem vai ieguldijumu apliecibu turétajiem $ada pardoSana, iesp&ams, raditu
ieveérojamas darijumu izmaksas un ietekmi uz tirgus cenu.
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

21

(22)

(23)

Pilnvaroti dalibnieki un Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2014/65/ES® 4. panta
1. punkta 7) apakSpunkta definétie tirgus uzturétaji veic butiskas funkcijas birza tirgotu AIF
ikdienas darbibu vajadzibam. Pilnvarotu dalibnieku un tirgus uzturétaju loma ietver birza
tirgota AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu iegadi vai pardosanu sekundaraja tirgi, palidzibu
birza tirgota AIF alternativo ieguldijumu fondu parvaldnieckam rikojumu izpildeé un
nepartrauktas likviditates un sekundara tirgus tirdzniecibas nodrosinasanu. Birza tirgota AIF
regularas darfjuma darbibas ietvaros ta turéjuma vai ta varda turétu pamata esoso vertspapiru
pilniba vai dalgji veikta piegade pilnvarotiem dalibniekiem un tirgus uzturétajiem, lai
izpilditu atpakalpirkSanas rikojumus, nebiitu jauzskata par Direktivas 2011/61/ES
V pielikuma 8. punktd minéta atpakalpirkSanas natiira likviditates parvaldibas instrumenta
aktivizesSanu, jo §ada darbiba nav saistita ar birza tirgota AIF portfela likviditates parvaldibu.

Lai mazinatu likviditates riskus saistiba ar AIF aktiviem, kuru ekonomiskas vai juridiskas
iezimes ir biitiski mainijusas vai kluvusas neskaidras arkartas apstaklu dél, AIFP vajadzétu
biit iespgjai aktivizét norobeZotos kontus, izmantojot uzskaites noskirSanu vai fizisku
nodaliSanu.

Ja AIF un ta iegulditaju interes@s ir saglabat norobezoto kontu esosaja fonda struktiira, AIFP
vajadzétu biit iespgjai izveidot norobeZoto kontu, izmantojot uzskaites noskirSanu. Sada
gadijuma aktivi, kuru ekonomiskas vai juridiskas iezimes ir biitiski mainijusas vai kluvusas
neskaidras arkartas apstaklu dél, biitu jaiedala 1pasa AIF akciju kategorija.

Ja AIF interes@s ir fiziski izolét aktivus, kuru ekonomiskas vai juridiskas iezimes ir butiski
maintjusas vai kluvusas neskaidras arkartas apstaklu del, AIFP vajadzétu bt iespgjai
izveidot norobezoto kontu, izmantojot fizisku nodalifanu. Sada gadijuma skartajiem
aktiviem vai nu japaliek sakotn&ja AIF, vai arf tie japarved uz jaunu AIF.

Lai aizsargatu iegulditajus un mazinatu kaitigas ietekmes izplatiSanas risku pargjam AIF,
norobezotie konti biitu jaslédz parakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas darbibam.
Tomér iegulditaju interes€s neatkarigi no ta, vai norobezotais konts ir radits uzskaites
noskirSanas vai fiziskas nodaliSanas rezultata, AIFP vajadzetu but iespgjai ta parvaldita AIF
varda atbrivoties no norobezota konta vai likvidét to un sadalit visus iep€mumus
galaiegulditajiem proporcionali vinu lidzdalibai norobeZotaja konta.

Lai nodroSinatu juridisko noteiktibu un konsekvenci ar Direktivu 2011/61/ES, attieciba uz
AlF, kas izveidoti péc §is regulas piemé&roSanas dienas, §1 regula biitu japieméro no
2026. gada 16. aprila. Lai nodroSinatu atbilstibu Sai regulai, biitu javeic izmainas fondu
dokumentacija un jaatjaunina AIFP un AIF esoSie procesi un tehniska infrastruktiira, lai
atbalstitu izvéleto likviditates parvaldibas instrumentu aktivizeéSanu. Tadél ir japaredz viena
gada parejas periods AIF, kas izveidoti pirms §is regulas pieméroSanas dienas, lai Sie AIF
varétu pielagoties jaunajam reZimam. Tomer minétajiem AIF joprojam vajadzetu biit
iespgjai izveleties piemérot So regulu no tas piemeroSanas dienas, t.1i., no 2026. gada
16. aprila.

Sis regulas pamata ir regulativo tehnisko standartu projekts, ko Komisijai iesniegusi Eiropas
Vertspapiru un tirgu iestade.

Eiropas Vertspapiru un tirgu iestade ir veikusi atklatu sabiedrisko apsprieSanu par regulativo
tehnisko standartu projektu, kas ir §is regulas pamata, izanaliz€jusi potencialas saistitas
izmaksas un ieguvumus un liigusi atzinumu no Vertspapiru un tirgu nozares ieintereséto

Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2014/65/ES (2014. gada 15. maijs) par finansu instrumentu tirgiem
un ar ko groza Direktivu 2002/92/ES un Direktivu 2011/61/ES (parstradata versija) (OV L 173, 12.6.2014.,
349. Ipp., ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).
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personu grupas, kas izveidota saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES)
Nr. 1095/20107 37. pantu,

IR PIENEMUSI SO REGULU.

1. pants
ParakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas aptureSana

1. AIFP aptur parakstiSanos, atpirkSanu un atpakalpirkSanu vienlaikus, uz vienu un to pasu
laikposmu un visiem AIF iegulditajiem.

AIFP neaptur atpakalpirkSanu, vienlaikus neapturot parakstiSanos un atpirkSanu.

2. ParakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas apturéSana ir 1slaiciga, stingri ierobeZota uz
laikposmu, kas nepiecieSams, lai noverstu arkartas apstaklus, kuri pamato $adu apturésanu,
un to var istenot tikai tad, ja ta ir pienacigi pamatota, nemot veéra iegulditaju intereses.

3. Tadam AIF, kam ir vairakas akciju kategorijas, parakstiSanas, atpirkSanas un
atpakalpirkSanas apturéSanu pieméro visam ta akciju kategorijam.

2. pants
AtpakalpirkSanas ierobeZojumi

1. AIFP, kas nolemj aktivizet atpakalpirkSanas ierobezojumus, min&tos atpakalpirkSanas
ierobezojumus vienadi pieméro visiem AIF iegulditajiem.

2. AtpakalpirkSanas ierobezojumam ir aktiviz€Sanas robezvertiba, zem kuras atpakalpirkSanas
ierobezojumu nevar aktivizet.

AktivizéSanas robezvértibu nosaka viena no $adiem limeniem:
(a) AIF Iiment (“fonda Iimena ierobezojums”);

(b) 1egulditaju limeni (“iegulditaju limena ierobezojums”);
(c) ka abu kombinaciju.

3. Ja aktivize€Sanas robezvertibu nosaka saskana ar 2. punkta otras dalas a) apakSpunktu, tas
pamata ir AIF kopgjie neto vai bruto atpakalpirkSanas rikojumi, kas sanemti par konkrétu
darfjuma datumu vai noteikta laikposma, un to izsaka ka vienu no turpmak miné&tajiem:

(a) ka proporcionalo dalu no AIF neto aktivu vertibas;

(b) ka monetaro vertibu;

(c) ka procentualo dalu no likvidajiem aktiviem, kas minéti Direktivas 2009/65/EK
50. panta 1. punkta;

(d) kaa), b) vai c) apakSpunkta kombinaciju.

4. Ja aktivizéSanas robeZveértibu nosaka iegulditaju Iimeni saskana ar 2. punkta otras dalas
b) apakSpunktu, tas pamata ir individualie bruto atpakalpirkSanas rikojumi, ko katrs
ieguldijumu apliecibu turétajs vai akcionars iesniedzis par konkrétu darfjjuma datumu vai
noteikta laikposma, un to izsaka ka vienu no turpmak minétajiem:

(a) ka procentualo dalu no ieguldijumu apliecibu turétaja vai akcionara Iidzdalibas AIF;

Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1095/2010 (2010. gada 24. novembris), ar ko izveido Eiropas
Uzraudzibas iestadi (Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadi), groza Leémumu Nr. 716/2009/EK un atce] Komisijas
Lémumu 2009/77/EK (OV L 331, 15.12.2010., 84. lpp., ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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(b) ka proporcionalo dalu no AIF neto aktivu vertibas.

AIFP, kas nolem;j aktivizét atpakalpirkSanas ierobezojumu, proporcionali izpilda visu AIF
iegulditaju atpakalpirkSanas rikojumus par konkrétu darfjuma datumu par summu, kas
atbilst vismaz attiecigajam aktivizéSanas robezvertibas Itmenim.

3. pants
Bridinajuma terminu pagarinasana

Pagarinatais bridinajuma terminS aptver laikposmu no briza, kad AIFP sanem
atpakalpirkSanas rikojumu, 11dz ta izpildei.

Pagarinatais bridinajuma termins neietver laiku, kas nepiecieSams norékinu procesam.

Bridinajuma termina pagarinaSana neietekmé& AIF atpakalpirkSanas biezumu.

4. pants
AtpakalpirkSanas maksas

Ieprieks noteiktaja atpakalpirkSanas maksu diapazona nem véra apléstas tieSas darfjumu
izmaksas. Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu stratégijai, iepriek§ noteiktaja
atpakalpirkSanas maksu diapazona nem vera ari netie$sas darfjumu izmaksas, tostarp
jebkadu butisku ietekmi uz tirgu no aktivu pardoSanas, ko veic, lai izpilditu mingto
atpakalpirkSanu. Ming&tas neties$as darfjjumu izmaksas aples, cik vien iesp&jams, precizi.

AtpakalpirkSanas maksas izsaka ka procentualo dalu no bruto atpakalpirksSanas rikojumiem
vai ka monetaro vertibu, vai ka abu kombinaciju. AtpakalpirkSanas maksu limenis var
atSkirties atkariba no atpakalpirkSanas rikojuma apjoma.

Sa panta 1. punkta un 5., 6. un 7. panta noliikos tie§as darfjumu izmaksas ir izmaksas, ko
tieSi sedz AIF, iegadajoties vai atsavinot aktivus, kuru summa ir stabila un kuri ir
kvantitativi nosakami pirms darfjuma. Minétas izmaksas var ietvert starpniecibas maksas,
tirdzniecibas nodevas, nodoklus un norékinu maksas.

NetieSas darjjumu izmaksas ir izmaksas, ko netiesi sedz AIF, iegadajoties vai atsavinot
aktivus, un kas galvenokart izriet no piedavajuma un pieprasijuma starpibas un ietekmes uz
tirgu. Minétas netieSas darfjumu izmaksas var atSkirties atkariba no pamata esoSo aktivu
veida un tirgus apstakliem.

5. pants
Mainigu cenu noteikSana

Mainigais koeficients ietver apléstas tieSas darjjumu izmaksas, kas mingtas 4. panta
3. punkta pirmaja dala. Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu stratégijai, mainigais koeficients
ietver ar1 4. panta 3. punkta otraja dala minétas netie$as darjjumu izmaksas, tostarp jebkadu
butisku ietekmi uz tirgu no aktivu iegades vai pardoSanas, ko veic, lai izpilditu min&to
parakstiSanos vai atpakalpirkSanu. Minétas netie$as darjjumu izmaksas aples, cik vien
iesp&jams, precizi.

Mainigo koeficientu izsaka ka procentualo dalu no AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto
aktivu vertibas.

AIFP var piemérot mainigu cenu noteikSanu, ja pastav starpiba starp atpakalpirkSanas
rikojumiem un parakstiSanas rikojumiem (“pilniga mainigu cenu noteikSana” [“full
swing”]) vai ja starpiba parsniedz iepriek$ noteiktu aktivizéSanas robezveértibu (“dalgja
mainigu cenu noteikSana” [“partial swing”]). Abos gadijumos:
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(a) ja starpiba starp atpakalpirkSanas rikojumiem un parakstiSanas rikojumiem par
konkrétu darfjuma datumu rada neto atpakalpirkSanu, mainigo koeficientu atskaita no
AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vértibas;

(b) ja starpiba starp atpakalpirkSanas rikojumiem un parakstiSanas rikojumiem par
konkrétu darfjuma datumu rada neto parakstiSanos, mainigo koeficientu pieskaita
AIF ieguldijumu apliecibu vai dalu neto aktivu vertibai.

Mainigu cenu noteikSana var ietvert dazadus mainigos koeficientus, kas atbilst dazadam
aktiviz€Sanas robezvertibam.

6. pants
Divejadu cenu noteikSana

AIFP, kas aktivizé div§jadu cenu noteikSanu, $im nolilkam izmanto vienu no S$adam
aprékina metodém:

(a) divu neto aktivu vertibu aprékinasana —

1) viena neto aktivu vertiba attieciba uz parakstiSanos, ko nosaka,
pamatojoties uz AIF turéto aktivu pieprasijuma cenam;

i)  viena neto aktivu vértiba attieciba uz atpakalpirkSanu, ko aprékina,
pamatojoties uz AIF turéto aktivu piedavajuma cenam,;

(b) tikai vienas neto aktivu vertibas aprékinasana — attiecas uz iegulditajiem, kas veic
parakstiSanos un atpakalpirkSanu.

Attieciba uz abam 1. punkta minétajam aprékina metodém likviditates izmaksas, pé&c
kuram korigé neto aktivu vértibu uz vienu ieguldijumu apliecibu vai dalu, ietver apléstas
tiesas darfjumu izmaksas, kas mingtas 4. panta 3. punkta pirmaja dala. Ja tas ir atbilstigi
AIF ieguldijumu strategijai, $adas likviditates izmaksas ietver ar 4. panta 3. punkta otraja
dala minétas netieSas darjjumu izmaksas, tostarp jebkadu bitisku ietekmi uz tirgu no
aktivu iegades vai pardoSanas, ko veic, lai izpilditu min€to parakstiSanos vai
atpakalpirkSanu. Mingétas netiesas darfjjumu izmaksas aples, cik vien iesp&jams, precizi.

7. pants
Vertibas samazinajuma noversanas nodeva
Veértibas samazinajuma noveérSanas nodevas ietver apléstas tieSas darjjumu izmaksas, kas
mingtas 4. panta 3. punkta pirmaja dala. Ja tas ir atbilstigi AIF ieguldijumu stratégijai,
vertibas samazinajuma noverSanas nodevas ietver ar1 4. panta 3. punkta otraja dala minétas
netie$as darjjumu izmaksas, tostarp jebkadu butisku ietekmi uz tirgu no aktivu iegades vai
pardoSanas, ko veic, lai izpilditu min€to parakstiSanos vai atpakalpirkSanu. Minétas
netieSas darfjumu izmaksas aples, cik vien iesp€&jams, precizi.

Vertibas samazinajuma novérsanas nodevas izsaka ka vienu no $adiem lielumiem:
(a) procentuala dala no parakstiSanas vai atpakalpirkSanas rikojumiem;
(b) monetara vertiba.

AIFP var aktiviz€t veértibas samazinajuma novérSanas nodevas, ja konkréta darfjuma
datuma:

(a) atpakalpirkSanas rikojumu kopsumma parsniedz parakstiSanas rikojumu kopsummu,
ka rezultata rodas neto atpakalpirksana;
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(b) parakstiSanas rikojumu kopsumma parsniedz atpakalpirkSanas rikojumu summu, ka
rezultata rodas neto parakstiSanas.

Sa punkta a) apak$punkta noliikos vértibas samazinajuma novérSanas nodevu atskaita no
summas, kas samaksata iegulditajiem, kuri veic atpakalpirkSanu.

Sa punkta b) apakSpunkta noliikos vértibas samazinajuma novérSanas nodevu iekasé no
iegulditajiem, kas veic parakstiSanos.

8. pants
AtpakalpirkSana natiira

1. AtpakalpirkSana natiira nozimé AIF turéto aktivu parveSanu iegulditajiem, kas veic
atpakalpirkSanu, naudas iemaksas vieta, lai izpilditu atpakalpirkSanas rikojumus. Aktivu
parvesana iegulditajiem var bt tieSa vai, izmantojot starpniekus, netiesa.

2. Birza tirgota AIF regularu darfjumu darbibu ietvaros ta turjuma vai ta varda turétu pamata
esoSo vertspapiru pilniba vai dal&ji veiktu piegadi pilnvarotam dalibniekam vai tirgus
uzturétajam, lai  apmierinatu  atpakalpirkSanas  rikojumus, neuzskata  par
Direktivas 2011/61/ES ~ V pielikuma 8. punkta minétas atpakalpirkSanas natiira

aktivizeéS$anu.
9. pants
NorobeZotie konti
1. Norobezotie konti var biit viena no $adam formam:

(a) T1paSa AIF akciju kategorija, kas seviski izveidota, lai Istenotu to aktivu uzskaites
noskirSanu, kuru ekonomiskas vai juridiskas iezimes ir butiski mainijusas vai
kluvusas neskaidras arkartas apstaklu dél, no citiem $a AIF aktiviem (“‘uzskaites
noskir§ana”);

(b) atsevisks AIF, kas seviski izveidots, lai noSkirtu aktivus, kuru ekonomiskas vai
juridiskas iezimes ir butiski mainijusas vai kluvusas neskaidras arkartas apstaklu dél,
no citiem §a AIF aktiviem (“fiziska nodaliSana”).

2. Sa panta 1. punkta a) apak$punkta minéto norobeZoto kontu noliika jaunu parakstisanos,
atpirkSanu un atpakalpirkSanu akciju kategorijas, kas nav norobeZotajam kontam paredzeta

akciju kategorija, veic, pamatojoties uz AIF neto aktivu vertibu, ko aprékina péc tam, kad
izslegti aktivi, uz kuriem attiecas uzskaites noSkirSana.

NorobeZota konta akciju kategoriju slédz parakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas
darbibam.

3. Ja AIFP aktivizé 1. punkta b)apakSpunkta minéto norobezoto kontu, aktivi, kuru
ekonomiskas vai juridiskas iezimes ir biitiski mainijusas vai kluvusas neskaidras arkartas
apstaklu del vai nu:

(a) paliek sakotngja AIF, savukart par&jos aktivus parved uz jaunu AIF, vai tos, veicot
apvienoSanu, parved uz esosu AIF; vai

(b) tos parved uz jauno AIF, savukart par€jie aktivi paliek sakotngja AIF.
NorobeZoto kontu slédz parakstiSanas, atpirkSanas un atpakalpirkSanas darbibam.

Ja AIFP aktivizé norobeZoto kontu saskana ar pirmas dalas a) apakSpunktu, tas parvalda
jauno AIF saskana ar sakotngja AIF ieguldijumu strategiju.
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Ja AIFP aktiviz€ norobezoto kontu saskana ar pirmas dalas b) apakSpunktu, tas turpina
parvaldit sakotngjo AIF saskana ar ta esoso ieguldijumu strategiju.

4. Izveidojot norobezoto kontu, katram iegulditajam pieskir ieguldijumu apliecibas vai dalas
proporcionali to attiecigajai lidzdalibai sakotn&ja AIF.

10. pants
Parejas noteikums

AIF, kas izveidoti pirms 2026. gada 16. aprila, uzskata par atbilstigiem Sai regulai lidz 2027. gada
16. aprilim. Tomér min&tie AIF var izvéleties piemerot $o regulu no 2026. gada 16. aprila ar
noteikumu, ka AIFP par to pazino savas piederibas dalibvalsts kompetentajam iestadém.

11. pants
Stasanas speka un piemeéroSana

S1 regula stajas speka divdesmitaja diena péc tas publicéSanas Eiropas Savienibas Oficidlaja
Vestnesi.

To pieméro no 2026. gada 16. aprila.

S1regula uzliek saistibas kopuma un ir tiesi piem&rojama visas dalibvalstis.

Brisele, 17.11.2025

Komisijas varda —
priekssédetaja
Ursula VON DER LEYEN
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