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2021/0377 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS
asetuksen (EU) 2015/760 muuttamisesta hyviaksyttivien omaisuuserien ja sijoitusten
soveltamisalan, salkun koostumusta ja hajauttamista koskevien vaatimusten, rahan lainaksi
ottamisen ja muiden rahaston siintojen seki eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen

toimilupia, sijoituspolitiikkaa ja toimintaedellytyksii koskevien vaatimusten osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka
ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114 artiklan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen kun esitys lainsditdmisjirjestyksessd hyvéksyttaviksi sdddokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon’,

noudattavat tavallista lainsdédtdmisjérjestysta,

1 EUVLC,,s..
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sekd katsovat seuraavaa:

(1)  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2015/760% antamisen jilkeen vain
muutamille eurooppalaisille pitkdaikaissijoitusrahastoille (ELTIF) on myonnetty toimilupa. Néiden

rahastojen nettovarojen arvioitiin olevan yhteensi noin 2 400 000 000 euroa vuonna 2021.

(2) Saatavilla olevat markkinatiedot osoittavat, ettd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen
segmentti ei ole kasvanut odotetulla tavalla, vaikka unioni on pyrkinyt edistimaén pitkan aikavilin

rahoituksen saatavuutta unionissa.

(3) Eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen markkinoiden tietyt ominaispiirteet (rahastojen
vihdinen méérd, nettovarojen pieni méérd, kotipaikat vain muutamilla oikeudenkéyttoalueilla ja
salkkujen koostumuksessa korostuvat tietyntyyppiset hyviksyttivit sijoitukset) osoittavat, ettd
markkinat ovat keskittyneet sekd maantieteellisesti ettd sijoituslajien osalta. Siksi on tarpeen
tarkastella uudelleen eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen oikeudellista kehysti, jotta
voidaan varmistaa, ettd enemmén sijoituksia kanavoidaan pdfomaa tarvitseville yrityksille ja pitkén

aikavilin investointihankkeisiin.

(4) Eurooppalaiset pitkdaikaissijoitusrahastot voivat helpottaa pitkdaikaissijoituksia
reaalitalouteen. Pitkdaikaissijoitukset hankkeisiin, yrityksiin ja infrastruktuuriin kolmansissa maissa
voivat myo0s tuoda pddomaa eurooppalaisiin pitkdaikaissijoitusrahastoihin ja siten hyddyttdd unionin
taloutta. Téllaiset hyddyt voivat olla perdisin monista eri ldhteistd, muun muassa sijoituksista, jotka
edistdvit raja-alueiden kehittdmistd, lisddvéat kaupallista, rahoituksellista ja teknologista yhteistyoti
ja helpottavat investointeja ymparistdalan ja kestdvin energian hankkeisiin. Sijoitukset vaatimukset
tayttaviin kolmansiin maihin ja hyviksyttaviin omaisuuseriin voivat tuoda huomattavia etuja
sijoittajille, eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajille sekd kyseisten kolmansien
maiden taloudelle, infrastruktuurille, ilmaston ja ympariston kestdvyydelle ja kansalaisille. Sen
vuoksi olisi sallittava, ettd suurin osa téllaisista omaisuuseristd ja sijoituksista tai niiden

tarkeimmistd tuloista tai tuotoista sijaitsee asianomaisissa kolmansissa maissa.

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/760, annettu 29 pédivana
huhtikuuta 2015, eurooppalaisista pitkédaikaissijoitusrahastoista (EUVL L 123, 19.5.2015,
s. 98).
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(4a —uusi) Jotta voidaan varmistaa kolmansissa maissa sijaitseviin omaisuuseriin kohdistuvien
sijoitusten avoimuus ja eheys sijoittajien, eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen hoitajien ja
toimivaltaisten viranomaisten kannalta, vaatimukset tayttdviin kolmansien maiden salkkuyrityksiin
tehtivia sijoituksia koskevat vaatimukset olisi yhdenmukaistettava Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivissd (EU) 2015/849 vahvistettujen normien kanssa. Ne olisi yhdenmukaistettava
myds veroasioissa yhteistyohaluttomia lainkdyttoalueita koskevassa EU:n jasenvaltioiden yhteisessa
toiminnassa vahvistettujen normien kanssa, joita on késitelty veroasioissa yhteistydhaluttomia

lainkdyttdalueita koskevasta tarkistetusta EU:n luettelosta annetuissa neuvoston paitelmissa.

(5) Eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja koskevat sdanndt ovat ldhes samat sekd
ammattimaisille ettd yksityissijoittajille, mukaan lukien sdénnét, jotka koskevat vivutusta,
omaisuuserien hajauttamista ja sijoitussalkkujen koostumusta, keskittymérajoja sekd hyvéksyttivien
omaisuuserien ja sijoitusten raja-arvoja. Kummallakin sijoittajatyypilld on kuitenkin erilaiset
aikahorisontit, riskitoleranssit ja sijoitustarpeet. Ndiden léhes identtisten sdéntdjen takia, ja koska
niiden noudattamisesta aiheutuu ammattimaisille sijoittajille suunnatuille eurooppalaisille
pitkdaikaissijoitusrahastoille merkittidvia hallinnollisia rasitteita ja kustannuksia, omaisuudenhoitajat
ovat olleet haluttomia tarjoamaan raatéloityji tuotteita ammattimaisille sijoittajille. Ammattimaisilla
sijoittajilla on korkeampi riskinsietokyky kuin yksityissijoittajilla, ja heilld voi luonteensa ja
toimintansa vuoksi olla erilaiset aikahorisontit ja tuottotavoitteet. Siksi on atheellista sdataa
ammattimaisille sijoittajille markkinoitavia eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja koskevista
erityissddnnoistd, jotka koskevat erityisesti salkun hajauttamista ja koostumusta, hyviksyttivien

omaisuuserien vahimmaisrajoja, keskittymaérajoja ja rahan lainaksi ottamista.
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(6) On tarpeen lisdtd omaisuudenhoitajien joustovaraa sijoitusten tekemisessa erilaisiin
reaaliomaisuuseriin. Sen vuoksi reaaliomaisuuserien suorat tai vililliset omistusosuudet olisi
katsottava hyvéksyttaviksi omaisuuseriksi, edellyttden ettd kyseisilld reaaliomaisuuserilld on niiden
luonteensa tai substanssinsa ansiosta arvo. Téllaisiin reaaliomaisuuseriin kuuluu kiinted omaisuus,
kuten tietolitkenne-, ympaéristo-, energia- ja litkenneinfrastruktuuri, sosiaalinen infrastruktuuri,
mukaan lukien vanhainkodit ja sairaalat, sekd koulutus-, terveydenhoito-, sosiaalihuolto- ja
teollisuuslaitokset, laitteistot ja muu omaisuus, mukaan lukien teollis- ja tekijdnoikeudet, alukset,

varusteet, koneet ja laitteet, ilma-alukset ja liikkuva kalusto.

(7)  Sijoituksia kaupalliseen omaisuuteen, koulutukseen, tutkimukseen, urheiluun tai

kehityslaitoksiin tai asumiseen, kuten senioriasuntoihin tai sosiaaliseen asuntotuotantoon, olisi

myos pidettdvéd hyviksyttdvind omaisuuserind, jotka luetaan pitkdaikaissijoituksiksi reaalitalouteen.

Jotta reaaliomaisuuseriin perustuvat sijoitusstrategiat olisivat mahdollisia aloilla, joilla suorat
sijoitukset reaaliomaisuuteen eivit ole mahdollisia tai ovat epétaloudellisia, hyviksyttaviin
reaaliomaisuuseriin olisi siséllyttdvd my0s sijoitukset vesi-, metsd-, rakennus- ja
mineraalioikeuksiin. Hyvaksyttdviin sijoitusomaisuuseriin ei luettaisi taideteoksia, kidsikirjoituksia,
viinivarastoja, koruja tai muita omaisuuserid, jotka eivit sinidnsi ole pitkdaikaisia sijoituksia

reaalitalouteen.

(8) Sijoitustoiminnan vastuullisuuden edistdmiseksi ja riittdvien tietojen antamiseksi
sijoitusstrategian vaikutuksista sijoitukset kiinteddn omaisuuteen olisi dokumentoitava, mukaan
lukien se, missd méérin reaaliomaisuuserd on sellaisen pitkédn aikavélin investointihankkeen
erottamaton osa tai liitinnéinen osatekijé, joka edistdd dlykéastd, kestdvia ja osallistavaa kasvua

koskevaa unionin tavoitetta.
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(9) On tarpeen lisdtd eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen houkuttelevuutta
omaisuudenhoitajien kannalta laajentamalla eurooppalaisten pitkaaikaissijoitusrahastojen hoitajien
kéytettivissd olevien sijoitusstrategioiden valikoimaa ja vilttdd ndin hyvdksyttdvien omaisuuserien
ja sijoitustoiminnan soveltamisalan perusteeton rajoittaminen. Reaaliomaisuuserien hyvéksyttivyys
ei saisi riippua niiden luonteesta ja tavoitteesta tai ymparistoon, kestdvyyteen, yhteiskuntaan tai
hallintotapaan liittyvista tiedoista ja ehdoista, silld nima siséltyvit jo Euroopan parlamentin ja

neuvoston asetusten (EU) 2019/20883 ja (EU) 2020/852* soveltamisaloihin.

(10) On tarpeen laajentaa hyviksyttdvien omaisuuserien soveltamisalaa ja edistdd eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen sijoituksia arvopaperistettuihin omaisuuseriin. Sen vuoksi olisi
selvennettivé, ettd jos kohde-etuuksina olevat omaisuuserdt koostuvat pitkdaikaisista vastuista,
hyviksyttiviin sijoitusomaisuuseriin olisi kuuluttava myos Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) 2017/24025 18 artiklassa tarkoitetut yksinkertaiset, ldpinikyvit ja standardoidut
(YLS) arvopaperistamiset. Téllaisiin pitkdaikaisiin vastuisiin kuuluvat asuntolainat, joiden
vakuutena on yksi tai useampi asuinkiinteisto (eli asuntolainavakuudellinen arvopaperi), kaupalliset
lainat, joiden vakuutena on yksi tai useampi liikekiinteistd, yrityslainat (myos pienille ja
keskisuurille yrityksille myonnetyt lainat) ja myyntisaamiset tai muut arvopaperistetut vastuut,
joiden alullepanija katsoo muodostavan erillisen omaisuuserétyypin, edellyttden ettd ndiden
myyntisaamisten tai muiden arvopaperistettujen vastuiden tuotot kiytetddn pitkdaikaissijoitusten

rahoittamiseen tai jdlleenrahoitukseen.

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2019/2088, annettu 27 péivina
marraskuuta 2019, kestivyyteen liittyvien tietojen antamisesta rahoituspalvelusektorilla
(EUVL L 317,9.12.2019, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2020/852, annettu 18 pdivdni

kesdkuuta 2020, kestivéa sijoittamista helpottavasta kehyksesté ja asetuksen

(EU) 2019/2088 muuttamisesta (EUVL L 198, 22.6.2020, s. 13).

5 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 paivina
joulukuuta 2017, yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksesti ja erityisestd
kehyksestd yksinkertaiselle, ldpindkyville ja standardoidulle arvopaperistamiselle seka
direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja
(EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347, 28.12.2017, s. 35).
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(11) Jotta sijoittajien olisi helpompi saada ajantasaisempia ja tdydellisempid tietoja eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen markkinoista, on tarpeen lisétd asetuksen (EU) 2015/760 3 artiklan

3 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetun julkisen keskusrekisterin, jidljempénd 'ELTIF-rekisteri',
tietojen yksityisyyskohtaisuutta ja ajantasaisuutta. ELTIF-rekisterin olisi sen vuoksi siséllettava
tarkempia tietoja rekisteriin jo sisdltyvistd tiedoista, mukaan lukien, jos saatavilla, curooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston oikeushenkilétunnus (LEI) ja kansallinen kooditunniste,
rahastonhoitajan nimi, osoite ja oikeushenkildtunnus, rahaston ja kunkin erillisen osake- tai
osuuslajin ISIN-koodit, rahaston toimivaltainen viranomainen ja kotijisenvaltio, jdsenvaltiot, joissa
rahastoa markkinoidaan, voidaanko rahastoa markkinoida yksityissijoittajille vai voidaanko sita
markkinoida ainoastaan ammattimaisille sijoittajille, rahaston toimiluvan myontdmispéiva seka
pdivé, jona rahaston markkinointi on alkanut. ELTIF-rekisterin ajantasaisuuden varmistamiseksi on
aiheellista edellyttdd, ettd toimivaltaiset viranomaiset ilmoittavat ESMAlle kaikista eurooppalaisia
pitkdaikaissijoitusrahastoja koskeviin tietoihin tehdyistd muutoksista, myds myonnetyista

toimiluvista ja toimilupien peruuttamisista, kuukausittain.

(12) Tietyt eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen sijoitukset voidaan toteuttaa
valittdjayhteisdjen kuten erillisyhtididen, erillisten arvopaperistamis- tai varainhoitoyhtididen tai
holdingyhtididen kautta. Asetuksessa (EU) 2015/760 edellytetdén télld hetkelld, ettd vaatimukset
tayttavéin salkkuyrityksen oman pddoman ehtoisiin tai oman pddoman luonteisiin instrumentteihin
voidaan sijoittaa vain, jos kyseinen salkkuyritys on enemmistdomisteinen tytdryritys, mika rajoittaa
merkittdvisti hyvaksyttdvien omaisuuserien alaa. Eurooppalaisilla pitkdaikaissijoitusrahastoilla olisi
sen vuoksi oltava mahdollisuus tehdd myds viahemmistdyhteissijoituksia. Tdmé mahdollisuus
tarjoaisi eurooppalaisille pitkdaikaissijoitusrahastoille lisdé joustovaraa sijoitusstrategioidensa
toteutuksessa seka lisdisi investointihankkeiden toteuttajien kiinnostusta ja mahdollisten
hyviksyttivien sijoituskohteiden valikoimaa, mitka kaikki ovat térkeité tekijoitd epasuoria

sijoitusstrategioita toteutettaessa.
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(13) Koska huolena on, ettd rahasto-osuusrahastostrategiat voivat johtaa sijoituksiin, jotka eivét
kuulu hyviksyttiavien sijoitusomaisuuserien soveltamisalaan, asetuksessa (EU) 2015/760 rajoitetaan
talla hetkelld sijoitusten tekemistd muihin rahastoihin eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston
koko toiminta-aikana. Rahasto-osuusrahastostrategiat ovat kuitenkin yleinen ja erittiin tehokas tapa
ottaa nopeasti positioita epilikvideissd omaisuuserissi erityisesti kiinteistdjen ja taysin maksettujen
pddomarakenteiden yhteydessd. Siksi on tarpeen antaa eurooppalaisille pitkdaikaissijoitusrahastoille
mahdollisuus sijoittaa my6s muihin rahastoihin, koska tdma antaisi niille mahdollisuuden sijoittaa
pddomaa nopeammin. Rahasto-osuusrahastosijoitusten helpottaminen mahdollistaisi myds
ylimaardisten kiteisvarojen uudelleensijoittamisen rahastoihin. Erilaiset sijoitukset, joilla on
erilaiset erddntymisajat, saattaisivat vahentdd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen tarvetta
pitdd osa varoista kiteisen muodossa (cash drag). Sen vuoksi on tarpeen laajentaa eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien kéytettdvissa olevia hyvéksyttavid rahasto-
osuusrahastostrategioita muihinkin kuin eurooppalaisiin riskipddomarahastoihin (EuVECA) tai
eurooppalaisiin yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneisiin rahastoihin (EuSEF). Sellaisten
yhteisti sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten soveltamisalaa, joihin eurooppalaiset
pitkdaikaissijoitusrahastot voivat sijoittaa, tulisi ndin ollen laajentaa siirtokelpoisiin arvopapereihin
kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin (yhteissijoitusyrityksiin) ja unioniin
sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, joita unioniin sijoittautuneet vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat. Tehokkaan sijoittajansuojan varmistamiseksi on kuitenkin myds
tarpeen sditid, ettd jos eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto sijoittaa muihin eurooppalaisiin
pitkdaikaissijoitusrahastoihin, EuVECA-rahastoihin, EuSEF-rahastoihin, yhteissijoitusyrityksiin tai
unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, joita unioniin sijoittautuneet
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat, kyseisten yhteisté sijoitustoimintaa harjoittavien
yritysten olisi myo0s sijoitettava hyviksyttaviin sijoituksiin eivatkd ne itse saisi olla sijoittaneet
enempid kuin 10 prosenttia pddomastaan mihinkdin muuhun yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavaan yritykseen. Jotta véltettdisiin sdéntojen kiertiminen ja varmistettaisiin, ettd
eurooppalaiset pitkdaikaissijoitusrahastot noudattavat kokonaissalkkukohtaisesti timén asetuksen
vaatimuksia, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston omaisuuserét ja kiteislainoja koskeva
positio olisi yhdistettdva niiden yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten omaisuuseriin ja
kiteislainoja koskeviin positioihin, joihin eurooppalainen pitk&aikaissijoitusrahasto on sijoittanut,
jotta voidaan arvioida, noudatetaanko salkun koostumusta ja hajauttamista koskevia sdéntgja seka

lainanottorajaa.

o0
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(14) Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien asiantuntemuksen hyddyntdmisen
lisddmiseksi ja hajauttamishydtyjen vuoksi voi tietyissd tapauksissa olla hyodyllistd, ettd
eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto sijoittaa kaikki tai Idhes kaikki varansa master-
pitkéaikaissijoitusrahaston hajautettuun salkkuun. Siksi eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen olisi voitava yhdistdd omaisuuseridén ja hyddyntii master-feeder-

rakenteita sijoittamalla master-pitkdaikaissijoitusrahastoihin.

(15) Asetuksen (EU) 2015/760 nykyisessd versiossa sdddetyt hajauttamisvaatimukset otettiin
kéyttoon sen varmistamiseksi, ettd eurooppalaiset pitkédaikaissijoitusrahastot kykenisivét kestimaan
epasuotuisia markkinaolosuhteita. Hajauttamiseen sovelletut raja-arvot merkitsevét kuitenkin sité,
ettd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen on tehtdvi keskimédrin kymmenen erillistad
sijoitusta. Tapauksissa, joissa on kyse sijoittamisesta laaja-alaisiin hankkeisiin tai
infrastruktuureihin, tdllainen kymmenti sijoitusta koskeva vaatimus voi olla vaikea saavuttaa ja se
voi my0s olla kallista transaktiokustannusten ja pddoman kohdentamisen ndkdkulmasta.
Eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen ja viime kéddessd niiden sijoittajien transaktio- ja
hallintokustannusten vihentdmiseksi eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen olisi sen vuoksi
voitava toteuttaa keskitetympid sijoitusstrategioita ja siten ottaa vihemmaén positioita
hyvéksyttidvissd omaisuuserissd. Siksi on tarpeen mukauttaa hajauttamisvaatimuksia, jotka koskevat
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen positioita yksittdisissd vaatimukset tdyttdvissi
salkkuyrityksissd, yksittdisissd reaaliomaisuuserissd, yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavissa
yrityksissi ja tietyissd muissa hyviaksyttidvissa sijoitusomaisuuserissd, sopimuksissa ja
rahoitusvilineisissd. Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen salkun koostumusta koskevan
jouston lisddmisen ja hajauttamisvaatimusten vihentdmisen ei pitdisi vaikuttaa olennaisesti
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen kykyyn kestdd markkinoiden heilahtelua, koska
eurooppalaiset pitkdaikaissijoitusrahastot sijoittavat tavallisesti omaisuuseriin, joiden markkinahinta
ei ole helposti madriteltivissa, jotka voivat olla hyvin epidlikvidejd ja joilla on usein pitkd

eradantymisaika tai aikahorisontti.
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(16) Toisin kuin yksityissijoittajilla, ammattimaisilla sijoittajilla voi tietyissa olosuhteissa olla
pidempi aikahorisontti, erilaiset tuottotavoitteet, enemmaén asiantuntemusta, parempi
riskinsietokyky epdsuotuisissa markkinaolosuhteissa ja paremmat valmiudet tappioiden
kattamiseen. Sen vuoksi on tarpeen vahvistaa tillaisille ammattimaisille sijoittajille eriytetyt
sijoittajansuojatoimenpiteet. Siksi on aiheellista poistaa hajauttamisvaatimukset sellaisten
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osalta, joita markkinoidaan yksinomaan

ammattimaisille sijoittajille.

(17) Asetuksen (EU) 2015/760 28 ja 30 artiklassa edellytetdén tilla hetkelld, ettd eurooppalaisten

pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien tai jakelijoiden on suoritettava yksityissijoittajien
soveltuvuuden arviointi. Téstd vaatimuksesta sdddetddn kuitenkin jo Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/65/EU 25 artiklassa. Tami paéllekkdinen vaatimus muodostaa
yliméérdisen hallinnollisen rasitteen, miké lisdé yksityissijoittajille atheutuvia kustannuksia ja
vihentdd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien halukkuutta tarjota uusia
eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja yksityissijoittajille. Sen vuoksi on tarpeen poistaa

kyseinen paillekkéinen vaatimus asetuksesta (EU) 2015/760.

6 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivani

toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista seké direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin

2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(18) Asetuksen (EU) 2015/760 30 artiklassa edellytetdéin myds, ettd eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajat tai jakelijat antavat asianmukaista sijoitusneuvontaa
markkinoidessaan eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja yksityissijoittajille. Asianmukaisen
sijoitusneuvonnan siséllon puutteellinen méaérittely asetuksessa (EU) 2015/760 ja ristiviittauksen
puuttuminen direktiiviin 2014/65/EU, jossa midritellddn sijoitusneuvonnan kisite, ovat johtaneet
oikeusvarmuuden puutteeseen ja hdmmennykseen eurooppalaisten pitkédaikaissijoitusrahastojen
hoitajien ja jakelijoiden keskuudessa. Lisiksi sijoitusneuvontaa koskeva velvoite edellyttaisi, ettd
ulkopuolisilla jakelijoilla olisi oltava direktiivin 2014/65/EU mukainen toimilupa, jotta ne voisivat
markkinoida eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja yksityissijoittajille. Tdima aiheuttaisi
tarpeettomia esteitd eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen markkinoinnille, joka on
suunnattu kyseisille sijoittajille, ja asettaisi eurooppalaisille pitkdaikaissijoitusrahastoille tiukempia
vaatimuksia kuin muiden monimutkaisten rahoitustuotteiden jakelulle, mukaan lukien Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2017/24027 siddetyt arvopaperistamista koskevat
vaatimukset ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2014/598 sdddetyt
etuoikeusasemaltaan huonompia hyviksyttiviad velkoja koskevat vaatimukset. Siksi ei ole tarpeen
vaatia eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen jakelijoita ja hoitajia antamaan

yksityissijoittajille kyseisti sijoitusneuvontaa.

7 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 pédivani
joulukuuta 2017, yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksesti ja erityisestd
kehyksestd yksinkertaiselle, ldpindkyville ja standardoidulle arvopaperistamiselle seké
direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja
(EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347, 28.12.2017, s. 35).

8 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pédivina
kesdkuuta 2011, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja
2009/65/EY seka asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta
(EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1).
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(18 a —uusi) Yksityissijoittajien vahvan suojan varmistamiseksi olisi edellytettidvé, ettd suoritetaan
soveltuvuustesti riippumatta siitd, hankkivatko yksityissijoittajat eurcoppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen osakkeita tai osuuksia eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston
hoitajalta tai jakelijalta vai jalkimarkkinoiden kautta. Direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 kohdan
mukaisesti soveltuvuuden arviointiin olisi siséllyttavé tiedot sijoituksen odotetusta kestosta,
yksityissijoittajan riskirajasta ja sijoituksen tarkoituksesta osana yksityissijoittajien
sijoitustavoitteita, riskirajaa ja taloudellista tilannetta koskevia tietoja, mukaan lukien heidan
tappionsietokykynsi. Arvioinnin tulos olisi ilmoitettava yksityissijoittajalle soveltuvuutta
koskevassa lausunnossa direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 6 kohdan mukaisesti. Kattavuuden
vuoksi olisi selvennettiva, ettd viittaukset direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 2 ja 6 kohtaan olisi
ymmarrettidva siten, ettd ne edellyttavit kyseisid sddnnoksia tdydentidvien delegoitujen sdddosten

soveltamista.

(18 b —uusi) Liséksi yksityissijoittajan olisi saatava selked kirjallinen varoitus, jossa
yksityissijoittajalle ilmoitetaan riskeistd, joita aiheutuu, jos eurooppalaista
pitkdaikaissijoitusrahastoa ei katsota soveltuvaksi tehdyn arvioinnin perusteella ja yksityissijoittaja
haluaa kuitenkin toteuttaa transaktion. Télldin yksityissijoittajalta olisi saatava nimenomainen
suostumus ennen kuin eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja tai jakelija toteuttaa

transaktion.

(18 ¢ —uusi) Jotta voidaan varmistaa niiden vaatimusten soveltamisen tehokas valvonta, jotka
koskevat eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen markkinointia yksityissijoittajille, jakelijaan,
tai jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita tarjotaan tai myydéan
suoraan yksityissijoittajalle, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajaan olisi sovellettava

direktiivin 2014/65/EU tietojen sdilyttdmistd koskevia sddntoja.
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(18 d — uusi) Jos eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen markkinointi tai myynti
yksityissijoittajille tapahtuu jakelijan kautta, tdllaisen jakelijan olisi taytettdva direktiivin
2014/65/EU ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014° asiaankuuluvat
vaatimukset. Oikeusvarmuuden varmistamiseksi ja paéllekkidisten toimien valttimiseksi
soveltuvuuden arviointia koskeva vaatimus olisi katsottava taytetyksi, kun yksityissijoittajalle on

annettu sijoitusneuvontaa direktiivin 2014/65/EU mukaisesti.

(18 e —uusi) Jotta véltetddn rahoitussalkun liiallinen keskittyminen eurooppalaisiin
pitkdaikaissijoitusrahastoihin, jakelijan tai, jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia
tai osakkeita tarjotaan tai myydddn suoraan yksityissijoittajalle, my0s eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan olisi annettava selked kirjallinen varoitus, jossa
yksityissijoittajalle ilmoitetaan, etti rahoitusvilinesalkun kokonaisméaréin ylittdminen kymmenelld
prosentilla eurooppalaisiin pitkdaikaissijoitusrahastoihin tehdyissi sijoituksissa voi merkiti liiallista

riskinottoa.

(18 f—uusi) Koska eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osuudet ja osakkeet ovat
rahoitusvélineitd, direktiivin 2014/65/EU tuotehallintasidént6ja voidaan soveltaa, kun eurooppalaisia
pitkdaikaissijoitusrahastoja markkinoidaan sijoituspalvelujen tarjoamisen yhteydessa.
Eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen osuuksia tai osakkeita voidaan kuitenkin ostaa myds
ilman sijoituspalvelujen tarjoamista. Ndiden tapausten kattamiseksi asetuksen 2015/760 27
artiklassa edellytetdén, ettd eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja ottaa kdyttoon
yksityissijoittajille markkinoitavien eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen sisdisen
arviointiprosessin. Nykyinen jarjestelma perustuu direktiivin 2014/65/EU tuotehallintasidéntihin,
mutta poikkeaa siitd monilta osin, jotka eivét ole perusteltuja ja voisivat heikentéd sijoittajansuojaa.
Sen vuoksi olisi tdsmennettiva, ettd olisi sovellettava direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohdan
2-5 ja 7 alakohdan sekd 24 artiklan 2 kohdan mukaisia tuotehallintasdéntdja. Kattavuuden vuoksi
olisi selvennettivé, ettd viittaukset direktiivin 2014/65/EU artikloihin olisi ymmaérrettdva siten, ettd

ne edellyttidvat kyseisid sddnnoksid tdydentdvien delegoitujen sddddsten soveltamista.

? Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pédivand
toukokuuta 2014, rahoitusvélineiden markkinoista seka asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 84).
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(19) Asetuksen (EU) 2015/760 30 artiklan 3 kohdassa edellytetddn télld hetkelld mahdollisilta
yksityissijoittajilta, joiden rahoitusvilinesalkun arvo on enintddn 500 000 euroa, ettd yhteen tai
useampaan eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon alun perin sijoitettujen varojen maéri on
véhintddn 10 000 euroa ja ettd tdllaisten sijoittajien eurooppalaisiin pitkiaikaissijoitusrahastoihin
sijoittama kokonaismadra ei ylitd kymmentd prosenttia asianomaisten sijoittajien
rahoitusvélinesalkusta. Yhdessa sovellettuna alun perin sijoitettuja varoja koskeva 10 000 euron
vihimmadisvaatimus ja sijoitusten kokonaismédirda koskeva 10 prosentin rajoitus muodostavat
merkittdvin esteen yksityissijoittajien sijoituksille eurooppalaisiin pitkdaikaissijoitusrahastoihin,
mika on ristiriidassa sen tavoitteen kanssa, ettd eurooppalainen pitkéaikaissijoitusrahasto
muodostaisi vaihtoehtoisen sijoitusrahastotuotteen yksityissijoittajille. Sen vuoksi on tarpeen
poistaa kyseinen alun perin sijoitettujen varojen maardd koskeva 10 000 euron vahimmaéisvaatimus

ja sijoitusten kokonaismédrid koskeva 10 prosentin rajoitus.

(20) Asetuksen (EU) 2015/760 10 artiklan e alakohdassa edellytetddn télld hetkelld, ettd
yksittéisten reaaliomaisuuserien tapauksessa hyviksyttivien sijoitusomaisuuserien arvon on oltava
vahintddan 10 000 000 euroa. Reaaliomaisuussalkut koostuvat kuitenkin usein useista yksittiisista
reaaliomaisuuseristi, joiden arvo on alle 10 000 000 euroa. Siksi yksittdisten reaaliomaisuuserien
arvoa koskevaa vaatimusta olisi alennettava 1 000 000 euroon. Tédma raja-arvo perustuu suuriin
reaaliomaisuussalkkuihin tyypillisesti siséltyvien yksittdisten reaaliomaisuuserien arvioituun arvoon

ja voi siten osaltaan edistdd sijoitussalkun hajauttamista.

(21) Asetuksen (EU) 2015/760 11 artiklan 1 kohdan b alakohdan ii alakohdassa edellytetdén tilla
hetkelld, ettd vaatimukset tayttdvin salkkuyrityksen, joka on otettu kaupankiynnin kohteeksi
sadannellyilla markkinoilla tai monenkeskisessd kaupankédyntijérjestelméssd, markkina-arvo on
enintddn 500 000 000 euroa. Monilla listatuilla yrityksilld, joiden markkina-arvo on alhainen, on
kuitenkin vihan likviditeettid, mikd estdd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajia
muodostamasta kohtuullisessa ajassa riittdvad positiota tillaisissa listatuissa yrityksissé ja siten
kaventaa sijoituskohteiden valikoimaa. Jotta eurooppalaisilla pitkdaikaissijoitusrahastoilla olisi
parempi maksuvalmiusprofiili, niiden vaatimukset tayttdvien listattujen yritysten markkina-arvoa,
joihin eurooppalaiset pitkdaikaissijoitusrahastot voivat sijoittaa, olisi korotettava enintidén

500 000 000 eurosta enintddn 1 000 000 000 euroon. Jotta téllaisten sijoitusten hyvéksyttdvyys ei
riippuisi valuuttavaihteluista tai muista tekijoistd, markkina-arvo olisi médritettdva vasta

alkuinvestoinnin ajankohtana.
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(22) Eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitaja, joka omistaa osuuden salkkuyrityksessa,
saattaa asettaa omat etunsa eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston sijoittajien etujen edelle.
Téllaisten eturistiriitojen vélttimiseksi ja hyvén ohjaus- ja hallintotavan varmistamiseksi asetuksen
(EU) 2015/760 nykyisessia versiossa edellytetddn, ettd eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston
olisi sijoitettava vain sellaisiin omaisuuseriin, joihin rahastonhoitajalla ei ole yhteytta, paitsi jos
eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto investoi muiden rahastonhoitajan hoitamiin yhteistd
sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten osuuksiin tai osakkeisiin. Vakiintuneena
markkinakdytdntond on kuitenkin, ettd yksi tai useampi omaisuudenhoitajan sijoitusviline harjoittaa
yhteistd sijoitustoimintaa toisen rahaston kanssa, jolla on samanlainen tavoite ja strategia kuin
kyseiselld eurooppalaisella pitkdaikaissijoitusrahastolla. Tallaiset vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan ja muiden timén kanssa samaan konserniin kuuluvien sidosyhteisdjen yhteisinvestoinnit
antavat mahdollisuuden houkutella enemmain piddomaa laaja-alaisiin hankkeisiin. Tét4 varten
omaisuudenhoitajat yleensa sijoittavat kohdeyhteis6on samanaikaisesti eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston kanssa ja jérjestdvat sijoituksensa yhteissijoitusvilineiden avulla. Osana
omaisuudenhoitotoimeksiantoa salkunhoitajien ja omaisuudenhoitajien ylimman johdon usein
edellytetddn tai odotetaan tekevin yhteissijoituksia samaan rahastoon, jota he hoitavat. Siksi on
aiheellista tismentdd, ettd eturistiriitoja koskevat sddnnokset eivit saisi estdd eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajaa tai timén kanssa samaan konserniin kuuluvaa yritysti tekemésti
yhteissijoituksia kyseiseen eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon tai sijoittamasta yhdessi
kyseisen rahaston kanssa samaan omaisuuserdin. Tehokkaan sijoittajansuojan varmistamiseksi
yhteissijoituksia tehtdessd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien olisi otettava
kayttoon direktiivissd 2011/61/EU sédddettyjen vaatimusten mukaiset organisaatio- ja
hallintojérjestelyt, joiden tarkoituksena on havaita, ehkéistd, hallita ja seurata eturistiriitoja, ja

varmistaa, ettd tillaisista eturistiriidoista ilmoitetaan asianmukaisesti.
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(23) Eturistiriitojen ja sellaisten transaktioiden vilttdmiseksi, joita ei toteuteta kaupallisin ehdoin,
sekd hyvin ohjaus- ja hallintotavan varmistamiseksi asetuksen (EU) 2015/760 nykyisessé versiossa
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan ja timéin kanssa samaan konserniin kuuluvien
yritysten henkildsto ei voi sijoittaa kyseiseen eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon tai
sijoittaa yhdessé kyseisen rahaston kanssa samaan omaisuuserain. Vakiintuneen
markkinakdytdnnon mukaan eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitajan ja tdméin kanssa
samaan konserniin kuuluvien ja timén kanssa yhdessi sijoittavien sidosyhteisdjen henkiloston,
mukaan lukien salkunhoitajat ja eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitajan keskeisistd
taloudellisista ja operatiivisista padtoksistd vastaava ylempi henkilosto, edellytetdin tai odotetaan
usein omaisuudenhoitotoimeksiannon luonteen vuoksi tekevin yhteissijoituksia samaan rahastoon
tai samaan omaisuuserdin henkildston ja sijoittajien taloudellisten kannustimien
yhteensovittamiseksi. Siksi on aiheellista tdsmentdd, ettd eturistiriitoja koskevat sddnnokset eivit
saisi estdd eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan tai timan kanssa samaan konserniin
kuuluvien yritysten henkilostod sijoittamasta omaan lukuunsa kyseiseen eurooppalaiseen
pitkdaikaissijoitusrahastoon tai sijoittamasta yhdessé kyseisen rahaston kanssa samaan
omaisuuserddn. Kun henkilosto tekee téllaisia yhteissijoituksia, tehokkaan sijoittajansuojan
varmistamiseksi eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajien olisi otettava kadyttoon
organisaatio- ja hallintojérjestelyt, joiden tarkoituksena on havaita, ehkéisté, hallita ja seurata

eturistiriitoja, ja varmistaa, etta tillaisista eturistiriidoista ilmoitetaan asianmukaisesti.
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(24) Asetuksen (EU) 2015/760 13 artiklan 1 kohdassa edellytetddn tilla hetkelld, ettd
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston on sijoitettava véhintdan 70 prosenttia pddomastaan
hyviksyttiviin sijoitusomaisuuseriin. Tdma korkea raja-arvo hyvéksyttdvien sijoitusomaisuuserien
osuudelle eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen salkuissa vahvistettiin alun perin ottaen
huomioon, ettd eurooppalaiset pitkéaikaissijoitusrahastot keskittyvét pitkdaikaisiin sijoituksiin ja
ettd tédllaiset sijoitukset edistdvit unionin talouden kestdvin kasvun rahoittamista. Kun otetaan
huomioon, ettd tietyt eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen salkuissa olevat hyviksyttévit
sijoitusomaisuuserit ovat epilikvideji ja episystemaattisia, eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajalle voi osoittautua vaikeaksi ja kalliiksi hallinnoida rahaston
likviditeettid, tayttdd lunastuspyyntdjé, toteuttaa lainanottojérjestelyjd ja panna taytdntdon muita
rahaston sijoitusstrategian osia, jotka liittyvét tdllaisten hyviksyttidvien sijoitusomaisuuserien
siirtoon, arvostukseen ja panttaukseen. Hyvéksyttdvien sijoitusomaisuuserien raja-arvon
alentaminen antaisi eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajille mahdollisuuden hallita
paremmin rahaston likviditeettid. Ainoastaan sellaisten eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen
hyviksyttivit sijoitusomaisuuserit, jotka eivét ole yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia,
ja sellaisten yhteisti sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten hyvéksyttavét sijoitusomaisuuserét,
joihin eurooppalainen pitk&aikaissijoitusrahasto on sijoittanut, olisi yhdistettdva sen arvioimiseksi,
noudattaako kyseinen eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto vihimmaisrajaa, joka koskee

sijoituksia hyvéksyttdviin omaisuuseriin.

(25) Vivutusta kdytetddn usein eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen paivittdisen toiminnan
mahdollistamiseen ja erityisen sijoitusstrategian toteuttamiseen. Kohtuullinen vivutus voi lisata
tuottoja, ja jos sitd valvotaan asianmukaisesti, se ei aitheuta tai liséd liiallisia riskejd. Lisdksi erilaiset
yhteissijoitusyritykset voivat usein hyodyntdéd vivutusta saavuttaakseen lisdhyotyja tai operatiivisia
tuloksia. Kun otetaan huomioon vivutuksen mahdolliset riskit, eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen on sallittua ottaa rahalainoja, joiden osuus on enintédn 30 prosenttia
rahaston padoman arvosta. Tdma 30 prosentin raja-arvo on asianmukainen, kun otetaan huomioon
rajat, joita yleisesti sovelletaan maksuvalmius- ja lunastusprofiililtaan vastaaviin
reaaliomaisuuseriin sijoittavien rahastojen rahalainoihin. Yksinomaan ammattimaisille sijoittajille
markkinoitujen eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen tapauksessa olisi kuitenkin sallittava
korkeampi vivutusraja, koska ammattimaisilla sijoittajilla on suurempi riskinsietokyky kuin
yksityissijoittajilla. Siksi ainoastaan ammattimaisille sijoittajille markkinoitujen eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen rahalainojen raja-arvo olisi korotettava 100 prosenttiin eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston pddomasta.
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(26) Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen sijoitusmahdollisuuksien lisddmiseksi
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen olisi voitava lainata valuutassa, jossa rahastonhoitaja
odottaa hankkivansa asianomaisen omaisuuserdn. On kuitenkin tarpeen pienentdd valuuttaeroista
aiheutuvaa riskié ja siten rajoittaa sijoitussalkun valuuttariskid. Eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen olisi sen vuoksi joko otettava kayttoon riittavit suojaukset
valuuttariskid vastaan tai otettava laina sellaisessa muussa valuutassa, joka ei atheuta merkittavia

valuuttariskeja.

(27) Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen olisi voitava rasittaa omaisuuseridin, jotta ne
voivat pannan tdytintdon lainanottostrategiansa. Varjopankkitoimintaan liittyvien ongelmien
ratkaisemiseksi eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen ottamaa rahalainaa ei kuitenkaan
pitdisi kdyttdd lainojen myodntdmiseen vaatimukset tiyttaville salkkuyrityksille. Jotta voitaisiin lisdta
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen joustovaraa lainanottostrategian toteutuksessa,
lainanottojérjestelyjd, jotka katetaan kokonaan sijoittajien pddomasitoumuksilla, ei tulisi pitda

lainanottona.

(28) Kun otetaan huomioon eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen rahalainojen
enimmadisrajojen korottaminen ja tiettyjen ulkomaanvaluutan méaérdisiin rahalainoihin sovellettujen
rajoitusten poistaminen, sijoittajille olisi annettava kattavammat tiedot rahaston
lainanottostrategiasta ja -rajoista. Siksi on aiheellista edellyttid, ettd eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajat ilmoittavat lainanottorajat selkeésti asianomaisen

eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston tarjousesitteessa.
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(29) Asetuksen (EU) 2015/760 18 artiklan 4 kohdassa edellytetddn tilla hetkella, ettd
eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon sijoittavat voivat pyytéad kyseisen rahaston purkamista,
jos niiden eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston lunastuspolitiikan mukaisesti tekemid
lunastustoimeksiantoja ei ole tiytetty vuoden kuluessa péivdstd, jona ne on tehty. Kun otetaan
huomioon eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen pitkdn aikavilin tavoitteet ja salkkujen
usein epdsystemaattiset ja epdlikvidit omaisuuserdprofiilit, sijoittajien tai sijoittajaryhmien oikeus
pyytdd rahaston purkamista voi olla suhteeton ja haitata sekd rahaston sijoitusstrategian
menestyksekésté toteuttamista ettd muiden sijoittajien tai sijoittajaryhmien etuja. Siksi on aiheellista
poistaa sijoittajien mahdollisuus pyytdd eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston purkamista, jos

kyseinen rahasto ei pysty tdyttdmaan lunastustoimeksiantoja.

(30) Asetuksen (EU) 2015/760 nykyisessa versiossa ei selvisti ilmoiteta, milld perusteilla
lunastusprosentti arvioidaan tietyn ajanjakson aikana ja mitd vihimmaistietoja toimivaltaisille
viranomaisille on annettava mahdollisuudesta lunastuksiin. Kyseisen asetuksen nykyisessa
versiossa ei mydskain kisitelld tarkemmin maksuvalmiudenhoitojirjestelmén siséltdd, jota olisi
kehitettdvi, jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja tarjoaa mahdollisuuden
lunastuksiin ennen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston toiminta-ajan paittymisti, samalla
kun on tarpeen valttdi likviditeettivajeet. Kun otetaan huomioon ESMAn keskeinen rooli asetuksen
(EU) 2015/760 soveltamisessa ja sen asiantuntemus arvopapereista ja arvopaperimarkkinoista, on
aiheellista antaa ESMAn tehtdviksi laatia luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa
tdsmennetddn perusteet lunastusprosentin arvioimiseksi, toimivaltaisille viranomaisille annettavat
vihimmadistiedot ja vaatimukset, jotka eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on
taytettdvi kehittdessddn asianmukaista maksuvalmiudenhoitojérjestelméd, mukaan lukien

maksuvalmiuden hoidon vélineet.
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(31) Asetuksen (EU) 2015/760 nykyisen version 19 artiklan 1 kohdassa edellytetddn, ettd
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston sddnnot ja perustamisasiakirjat eivit saa estdéd ottamasta
sen osuuksia tai osakkeita kaupankdynnin kohteeksi sdénnellyilld markkinoilla tai monenkeskisessi
kaupankiyntijarjestelmissa. Tédstd mahdollisuudesta huolimatta eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajat ja sijoittajat ja markkinatoimijat eivit juurikaan ole kéytténeet
jalkimarkkinamekanismia kaupankdyntiin eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen osakkeilla
tai osuuksilla. Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden
jalkimarkkinoiden edistdmiseksi on aiheellista sallia, ettd eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajat ottavat kdyttoon mekanismin, joka mahdollistaa rahastojen
sijoittajien varhaisen irtautumisen ennen rahaston toiminta-ajan paattymisti. Téllaisen
jalkimarkkinamekanismin tehokkaan toiminnan varmistamiseksi varhaisen irtautumisen olisi oltava
mahdollista vain, jos eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitaja on ottanut kayttéon
politiikan potentiaalisten sijoittajien ja irtautuvien sijoittajien pyyntdjen yhteensovittamiseksi.
Toimintapolitiikassa olisi muun muassa tdsmennettava siirtoprosessi, eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan ja hallinnoijan rooli, likviditeetti-ikkunan jaksottaisuus ja kesto,
jonka aikana rahaston osuuksia tai osakkeita voitaisiin vaihtaa, sdannét, joiden mukaan
toteutushinta médritetdén, tuottojen ositusta koskevat ehdot, julkistamisvaatimukset, palkkiot,
kustannukset ja maksut sekd muut tillaiseen likviditeetti-ikkunamekanismiin liittyvét ehdot. Jotta
voitaisiin tismentdd muutamia teknisid ndkokohtia, jotka liittyvdat mahdollisuuteen sovittaa yhteen
kokonaan tai osittain eurooppalaisista pitkdaikaissijoitusrahastoista irtautuvien sijoittajien
siirtopyynndt potentiaalisten sijoittajien siirtopyyntdjen kanssa, ESMAlle olisi annettava tehtéviksi

laatia luonnokset tétd koskeviksi sdéntelystandardeiksi.
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Jotta viltettiisiin se, ettd yksityissijoittajat kasittdvét vadrin jalkimarkkinamekanismin oikeudellisen
luonteen ja sen salliman mahdollisen likviditeetin, jakelijan tai, jos eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita tarjotaan tai myyddéin suoraan yksityissijoittajalle,
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan olisi annettava yksityissijoittajille selked
kirjallinen varoitus siité, ettd tillaisen yhteensovitusmekanismin kaytettdvyys ei takaa
yhteensovittamista tai anna yksityissijoittajille oikeutta irtautua kyseisestd eurooppalaisesta
pitkdaikaissijoitusrahastosta tai lunastaa osuuksiaan tai osakkeitaan. Kun kyseista
yhteensovitusmekanismia mainostetaan yksityissijoittajille, sen kidyttomahdollisuutta ei pitiisi

esitelld vélineend, joka takaisi likviditeetin pyynnosta.

(32) Asetuksen (EU) 2015/760 nykyisen version 26 artiklassa edellytetddn, ettd eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajan on kussakin jasenvaltiossa, jossa se aikoo markkinoida
eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja, otettava kayttoon paikalliset toiminnot. Vaatimus
paikallisten toimintojen kdyttdon ottamisesta on kuitenkin poistettu 20 pdivina kesédkuuta 2019
annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld (EU) 2019/11601° yksityissijoittajille
markkinoitujen yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osalta, koska tallaiset
paikalliset jarjestelyt aiheuttavat lisdkustannuksia ja hankaluuksia eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen rajatylittdville markkinoinnille. Lisdksi suosituin tapa pitdd yhteytta
sijoittajiin on siirtynyt fyysisistd tapaamisista suoraan sdhkdiseen vuorovaikutukseen
rahastonhoitajien tai jakelijoiden ja sijoittajien vililld. Tamén velvoitteen poistaminen
eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja koskevasta asetuksesta kaikkien eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen sijoittajien osalta olisi néin ollen johdonmukaista direktiivin

(EU) 2019/1160 ja rahoitustuotteiden nykyaikaisten markkinointimenetelmien kanssa ja voisi lisdtd
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen houkuttelevuutta omaisuudenhoitajien keskuudessa,
koska ndiden ei endi tarvitsisi vastata paikallisista toiminnoista aiheutuvista kustannuksista.

Asetuksen 26 artikla olisi siksi poistettava.

10 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/1160, annettu 20 paivana
kesdkuuta 2019, direktiivien 2009/65/EY ja 2011/61/EU muuttamisesta yhteisti
sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten rajatylittivdan markkinoinnin osalta (EUVL L 188,
12.7.2019, s. 106).
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(33) Asetuksen (EU) 2015/760 21 artiklan 1 kohdan nykyisessd versiossa edellytetddn, ettd
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston on vahvistettava omaisuuseriensd asianmukaista rahaksi
muuttamista koskeva yksildity aikataulu, jotta se voi hoitaa sijoittajien osuuksien tai osakkeiden
lunastukset toiminta-aikansa paittymisen jilkeen. Kyseisessd sdannoksesséd edellytetdén lisdksi, ettid
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston on ilmoitettava tdma aikataulu myds toimivaltaiselle
viranomaiselle. Ndmé vaatimukset asettavat eurooppalaisten pitkéaikaissijoitusrahastojen hoitajille
huomattavia hallinnollisia ja sdinndsten noudattamisesta aiheutuvia rasitteita ilman, etti
sijoittajansuoja paranisi vastaavasti. Jotta nditd rasitteita voitaisiin keventdd heikentdmitta
sijoittajansuojaa, eurooppalaiset pitkdaikaissijoitusrahastot olisi velvoitettava ilmoittamaan
toimivaltaiselle viranomaiselleen varojensa asianmukaisesta rahaksi muuttamisesta sijoittajien
osuuksien tai osakkeiden lunastamiseksi rahaston toiminta-ajan paityttyd ja toimitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle yksiloity aikataulu vain, jos kyseinen viranomainen siti

nimenomaisesti pyytaa.

(34) Palkkioiden ja maksujen asianmukainen julkistaminen on ratkaisevan tdrkedd eurooppalaisia
pitkdaikaissijoitusrahastoja mahdollisena sijoituskohteena arvioiville sijoittajille. Ndiden tietojen
julkistaminen on tarkedd myos silloin, kun kyseessé on master-feeder-rakenne ja rahastoa
markkinoidaan yksityissijoittajille. Siksi tdllaisissa tapauksissa on aiheellista edellyttdd, etti
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on sisillytettivi feeder-
pitkdaikaissijoitusrahaston vuosikertomukseen selvitys feeder-pitkéaikaissijoitusrahaston ja master-
pitkdaikaissijoitusrahaston kokonaiskuluista. Sijoittajia olisi suojattava perusteettomilta
lisadkustannuksilta kieltdmélla se, ettd master-pitkdaikaissijoitusrahastot veloittavat feeder-
pitkdaikaissijoitusrahastoilta merkintd- ja lunastuspalkkiot. Master-pitkdaikaissijoitusrahaston olisi
kuitenkin voitava veloittaa merkinti- tai lunastuspalkkioita master-pitkdaikaissijoitusrahaston

muilta sijoittajilta.
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(35) Asetuksessa (EU) 2015/760 edellytetddn, ettd eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston
hoitajan on ilmoitettava rahaston tarjousesitteessa tiedot kyseiseen rahastoon sijoittamiseen
liittyvistd palkkioista. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen (EU) N:o 1286/2014!!
siséltyy kuitenkin myds palkkioiden julkistamista koskevia vaatimuksia. Maksurakenteen
lapindkyvyyden lisddmiseksi asetuksessa (EU) 2015/760 sdddetty vaatimus olisi
yhdenmukaistettava asetuksessa (EU) N:o 1286/2014 sdddetyn vaatimuksen kanssa.

(36) Vakiintuneen markkinakdytannon mukaan salkunhoitajan tai eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan ylimmaén johdon edellytetéén tai odotetaan sijoittavan kyseisen
rahastonhoitajan hoitamiin eurooppalaisiin pitkéaikaissijoitusrahastoihin. Téllaisten henkildiden
oletetaan olevan hyvin perilld seka rahoitusalasta ettd kyseisestd eurooppalaisesta
pitkdaikaissijoitusrahastosta. Téssd tapauksessa ei ole tarpeen edellyttii, ettd kyseiset henkilot
lapdisevit soveltuvuustestin eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon tehtidvien sijoitusten
osalta. Sen vuoksi on aiheellista olla vaatimatta, ettd eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen

hoitajien tai jakelijoiden on tehtévid soveltuvuuden arviointi tillaisten henkildiden osalta.

(37) Feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston tarjousesite voi sisiltda sijoittajille erittdin merkityksellisid
tietoja, joiden avulla sijoittajat voivat paremmin arvioida sijoituksen mahdollisia riskeja ja hyotyja.
Siksi on aiheellista edellyttdd, ettd kun kyseessd on master-feeder-rakenne, feeder-
pitkdaikaissijoitusrahaston tarjousesitteessi esitetddn tiedot master-feeder-rakenteesta seké feeder-
ja master-pitkdaikaissijoitusrahastoista, kuvaus kaikista feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston
suorittamista palkkioista ja kulukorvauksista sekd kuvaus master-pitkéaikaissijoitusrahastoon

tehdyn sijoituksen verovaikutuksista feeder-pitkdaikaissijoitusrahastolle.

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1286/2014, annettu 26 pédivand

marraskuuta 2014, vihittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja vakuutusmuotoisia
sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskevista avaintietoasiakirjoista (EUVL L 352,
9.12.2014,s. 1).
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(38) Asetuksen (EU) 2015/760 30 artiklan 7 kohdassa edellytetddn tilla hetkelld, ettd kaikkia
sijoittajia kohdellaan tasapuolisesti eikd suosituimmuuskohtelua tai erityisid taloudellisia etuuksia
myoOnnetd yksittdisille sijoittajille tai sijoittajaryhmille. Eurooppalaisilla
pitkdaikaissijoitusrahastoilla voi kuitenkin olla useita osake- tai osuuslajeja, joiden ehdot
poikkeavat toisistaan hieman tai olennaisesti palkkioiden, oikeudellisen rakenteen,
markkinointisddntdjen ja muiden vaatimusten osalta. Ndiden erojen huomioon ottamiseksi olisi
tdsmennettdv, ettd niitd vaatimuksia olisi sovellettava ainoastaan yksittdisiin sijoittajiin tai
sijoittajaryhmiin, jotka sijoittavat kyseisen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osakkeiden tai

osuuksien samaan lajiin tai samoihin lajeihin.

(38 a—uusi) Koska jasenvaltiot eivit kykene riittavéllad tavalla saavuttamaan tdimén asetuksen
tavoitteita, joita ovat eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen tehokkaan toimintakehyksen
varmistaminen kaikkialla unionissa ja pitkdaikaisen rahoituksen edistiminen kerdamaélla ja
kohdentamalla pddomaa reaalitalouteen tehtédviin pitkdaikaissijoituksiin unionin dlykésti, kestavaa
ja osallistavaa kasvua koskevan tavoitteen mukaisesti, vaan ne voidaan timén asetuksen laajuuden
ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla, unioni voi toteuttaa toimenpiteita
Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.
Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tissa asetuksessa ei ylitetd

sitd, mikd on tarpeen ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

(39) Asetusta (EU) 2015/760 olisi siksi muutettava vastaavasti.
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(40) Jotta eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajilla olisi riittdvisti aikaa mukautua
uusiin vaatimuksiin, mukaan lukien vaatimukset, jotka koskevat eurcoppalaisten
pitkéaikaissijoitusrahastojen markkinointia sijoittajille, titd asetusta olisi alettava soveltaa kuuden

kuukauden kuluttua sen voimaantulosta.

(41 —uusi) Hyvidksyttavien omaisuuserien mahdollisen epélikvidin luonteen ja eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen pitkédn aikavilin tavoitteiden vuoksi eurooppalaisilla
pitkdaikaissijoitusrahastoilla on jo lahtokohtaisesti vaikeuksia noudattaa niiden toiminta-aikana

kéyttoon otettuja rahaston sddntdjd ja sddntelyvaatimuksia koskevia muutoksia niin, ettei se

vaikuttaisi niiden sijoittajien luottamukseen. Sen vuoksi on tarpeen sddtda siirtymésadnnoista niiden

eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osalta, joille on mydnnetty toimilupa ennen tdméin

asetuksen voimaantuloa.

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:
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1 artikla

Muutetaan asetus (EU) 2015/760 seuraavasti:

1) Korvataan 1 artiklan 2 kohta seuraavasti:

"2.  Téamén asetuksen tavoitteena on keréti padomaa ja kohdentaa siti reaalitalouteen tehtaviin
pitkdaikaissijoituksiin dlykéstd, kestdvid ja osallistavaa kasvua koskevien unionin tavoitteiden

mukaisesti."

2)  Muutetaan 2 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 6 alakohta seuraavasti:

"6) 'reaaliomaisuuserdlld' omaisuuserid, jolla on substanssinsa ja ominaisuuksiensa ansiosta

luontainen arvo;"
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b) lisdtddn 14 a alakohta seuraavasti:

"14 a) 'vksinkertaisella, ldpindkyvalla ja standardoidulla arvopaperistamisella’
arvopaperistamista, joka tiyttdd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402"!

18 artiklassa sdddetyt edellytykset;"

*l Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 péivéand joulukuuta 2017, yleisesta

arvopaperistamista koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksesti yksinkertaiselle, lapindkyville ja standardoidulle
arvopaperistamiselle sekd direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja
(EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347, 28.12.2017, s. 35)."

c) lisdtdén 14 b alakohta seuraavasti:

"14 b) 'konsernilla' Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/34/EU 2 2 artiklan

11 alakohdassa miériteltyd konsernia;

*2 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/34/EU, annettu 26 piivana kesdkuuta 2013, tietyntyyppisten

yritysten vuositilinpdétoksistd, konsernitilinpaatoksistd ja niihin liittyvistad kertomuksista (EUVL L 182, 29.6.2013,
s. 19)."
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d) lisédtddn 20 ja 21 alakohta seuraavasti:

"20. 'feeder-pitkdaikaissijoitusrahastolla' eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa tai sen
alarahastoa, jolla on lupa sijoittaa véhintddn 85 prosenttia varoistaan toisen eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin tai osakkeisiin tai eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston

alarahastoihin;"

"21. 'master-pitkdaikaissijoitusrahastolla' eurooppalaista pitkéaikaissijoitusrahastoa tai sen
alarahastoa, jossa toinen eurooppalainen pitkéaikaissijoitusrahasto sijoittaa vahintdin 85 prosenttia
varoistaan toisen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin tai osakkeisiin tai

eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston alarahastoihin."

3) Korvataan 3 artiklan 3 kohta seuraavasti:

"3.  Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava
tdman asetuksen nojalla myonnetyistd tai peruutetuista toimiluvista ja kaikista toisessa alakohdassa
tarkoitetussa julkisessa keskusrekisterissé esitettdviin eurooppalaista pitkédaikaissijoitusrahastoa

koskeviin tietoihin tehdyistd muutoksista arvopaperimarkkinaviranomaiselle kuukausittain.

Arvopaperimarkkinaviranomainen pitdd ajantasaista julkista keskusrekisterid, joka siséltia
seuraavat tunnistetiedot kustakin eurooppalaisesta pitkdaikaissijoitusrahastosta, jolle on myonnetty

toimilupa timén asetuksen nojalla:

a)  kyseisen eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston oikeushenkiltunnus (LEI) ja kansallinen

kooditunniste, jos sellainen on saatavilla;

8840/22 ip/JOH/mh 28
ECOFIN.1.B LIMITE FI



b)  eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan nimi, osoite ja oikeushenkilotunnus;

c) eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston ja kunkin erillisen osake- tai osuuslajin ISIN-

koodit, jos ne ovat saatavilla;

d)  master-rahaston oikeushenkil6tunnus, jos sellainen on saatavilla;

e) feeder-rahastojen oikeushenkilotunnukset, jos ne ovat saatavilla;

f)  eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston toimivaltainen viranomainen ja kotijdsenvaltio;

g) jadsenvaltiot, joissa eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa markkinoidaan;

h)  voidaanko eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa markkinoida yksityissijoittajille vai

voidaanko sitd markkinoida ainoastaan ammattimaisille sijoittajille;

1) eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston toimiluvan myontdmispéivi;

j)  pdivi, jona eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston markkinointi on alkanut;

k)  poistettu

1)  pdivéa, jona arvopaperimarkkinaviranomainen on viimeksi paivittdnyt eurooppalaista

pitkdaikaissijoitusrahastoa koskevat tiedot.

Rekisteri asetetaan saataville sdhkoisessd muodossa."
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4)  Muutetaan 5 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"Eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa koskevassa hakemuksessa on oltava kaikki seuraavat

tiedot:

a)  rahaston sddanndt tai perustamisasiakirjat;

b)  eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston ehdotetun hoitajan nimi;

c) sdilytysyhteison nimi ja, mikali toimivaltainen viranomainen sitd edellyttdd yksityissijoittajille
markkinoitujen eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osalta, sdilytysyhteison kanssa tehty

kirjallinen sopimus;

d)  jos eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa on tarkoitus markkinoida yksityissijoittajille,
kuvaus tiedoista, jotka on tarkoitus asettaa sijoittajien saataville, mukaan lukien kuvaus

jarjestelyistd, joita noudatetaan yksityissijoittajien esittdmien valitusten kasittelyssa.
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e) tapauksen mukaan seuraavat tiedot eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston master-feeder-

rakenteesta:

1)  ilmoitus siitd, ettd feeder-pitkédaikaissijoitusrahasto toimii master-

pitkdaikaissijoitusrahaston feeder-rahastona;

i1)  master-pitkdaikaissijoitusrahaston sddnnot tai perustamisasiakirjat ja feeder- ja master-
rahastojen vilinen sopimus, johon viitataan, tai 29 artiklan 6 kohdassa tarkoitetut

litketoiminnan harjoittamista koskevat sisdiset sddnnot;

ii1) 29 artiklan 7 kohdassa tarkoitettu tietojen vaihtoa koskeva sopimus, jos master- ja

feeder-pitkdaikaissijoitusrahastoilla on eri sdilytysyhteisot;

iv)  jos feeder-pitkdaikaissijoitusrahasto on sijoittautunut muuhun jésenvaltioon kuin
master-pitkdaikaissijoitusrahaston kotijdsenvaltioon, master-pitkaaikaissijoitusrahaston
kotijasenvaltion toimivaltaisten viranomaisten antama todistus siité, ettd master-
pitkdaikaissijoitusrahasto on eurooppalainen pitkiaikaissijoitusrahasto, johon feeder-

pitkdaikaissijoitusrahasto on sijoittanut.

b)  korvataan 2 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"Rajoittamatta 1 kohdan soveltamista unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan, joka hakee lupaa hoitaa toiseen jdsenvaltioon sijoittautunutta eurooppalaista
pitkdaikaissijoitusrahastoa, on toimitettava eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston

toimivaltaiselle viranomaiselle seuraavat asiakirjat:

a) sdilytysyhteison kanssa tehty kirjallinen sopimus;

b) tiedot tehtdvien siirtdmistd koskevista jérjestelyistd, jotka liittyvét eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston salkunhoitoon, riskienhallintaan ja hallintoon;

c) tiedot niiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoitusstrategioista, riskiprofiilista ja muista
ominaisuuksista, joiden hoitamiseen unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen

hoitaja on saanut toimiluvan."
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c)  korvataan 3 kohta seuraavasti:

"3.  Toimiluvan hakijoille on ilmoitettava kahden kuukauden kuluessa tiydellisen hakemuksen

jattdmisestd, onko lupa toimia eurooppalaisena pitkédaikaissijoitusrahastona myonnetty."

d) korvataan 5 kohdan b alakohta seuraavasti:

"b) jos eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa on tarkoitus markkinoida yksityissijoittajille,
kuvaus tiedoista, jotka on tarkoitus asettaa sijoittajien saataville, mukaan lukien kuvaus

jarjestelyistd, joita noudatetaan yksityissijoittajien esittimien valitusten kasittelyssa;"

5) Korvataan 10 artikla seuraavasti:

"10 artikla

Hyvdksyttdivdt sijoitusomaisuuserdt

1. Eurooppalainen pitkéaikaissijoitusrahasto voi sijoittaa 9 artiklan 1 kohdan a alakohdassa

tarkoitettuun omaisuuserddn ainoastaan, jos se kuuluu johonkin seuraavista luokista:

a)  oman pddoman ehtoiset tai oman padoman luonteiset instrumentit:

1)  jotka on laskenut litkkeeseen 11 artiklassa tarkoitettu vaatimukset tiyttava salkkuyritys
ja jotka eurooppalainen pitkéaikaissijoitusrahasto on hankkinut kyseiseltd vaatimukset

tayttavaltd salkkuyritykseltd tai kolmannelta osapuolelta jalkimarkkinoilta;
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i1)  jotka on laskenut liikkeeseen 11 artiklassa tarkoitettu vaatimukset tiyttava salkkuyritys
vaihdossa oman pddoman ehtoiseen tai oman pddoman luonteiseen instrumenttiin, jonka
eurooppalainen pitkéaikaissijoitusrahasto on hankkinut aiemmin kyseiseltd vaatimukset

tayttavaltd salkkuyritykseltd tai kolmannelta osapuolelta jdlkimarkkinoilta;

ii1)  jotka on laskenut liikkeeseen yritys, jossa 11 artiklassa tarkoitetulla vaatimukset
tayttavalla salkkuyritykselld on padomaosuus, vaihdossa oman pddoman ehtoiseen tai oman
paddoman luonteiseen instrumenttiin, jonka eurooppalainen pitk&daikaissijoitusrahasto on

hankkinut tdiméin kohdan i tai ii alakohdan mukaisesti;

b)  velkainstrumentit, joiden liikkeeseenlaskija on 11 artiklassa tarkoitettu vaatimukset tayttava

salkkuyritys;

c) eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston 11 artiklassa tarkoitetulle vaatimukset tayttavélle
salkkuyritykselle myontdmét lainat, joiden erdéntymisaika ei ylitd eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston toiminta-aikaa;

d)  osuudet tai osakkeet yhdessd tai useammassa muussa eurooppalaisessa
pitkdaikaissijoitusrahastossa, eurooppalaisessa riskipddomarahastossa (EuVECA), eurooppalaisessa
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneessa rahastossa (EuSEF), yhteissijoitusyrityksessa tai
sellaisessa unioniin sijoittautuneessa vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa, jota hoitaa unioniin
sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, edellyttien ettd kyseiset rahastot sijoittavat
9 artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuihin hyvaksyttaviin sijoituksiin eivitka ole itse sijoittaneet
enempdd kuin 10 prosenttia varoistaan mihinkdan muuhun yhteisté sijoitustoimintaa harjoittavaan

yritykseen;

e) reaaliomaisuuserit, joiden arvo on menon syntyhetkelld vihintdan 1 000 000 euroa tai

vastaava summa muussa valuutassa, jossa meno on syntynyt.
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f)  yksinkertaiset, ldpindkyvit ja standardoidut arvopaperistamiset, joissa arvopaperistetut vastuut

kuuluvat johonkin seuraavista luokista:

i) komission delegoidun asetuksen (EU) 2019/1851"3 1 artiklan a alakohdan i, ii tai

iv alakohdassa luetellut omaisuusert;

i1)  delegoidun asetuksen (EU) 2019/1851 1 artiklan a alakohdan vii ja viii alakohdassa
luetellut omaisuuserét, edellyttden ettd arvopaperistettujen joukkovelkakirjalainojen tuotto

kéytetddn pitkdaikaissijoitusten rahoittamiseen tai jalleenrahoitukseen.

*3 Komission delegoitu asetus (EU) 2019/1851, annettu 28 paivana toukokuuta 2019, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402 tdydentdmisestd arvopaperistettujen vastuiden homogeenisuutta koskevilla

teknisilld sdéntelystandardeilla (EUVL L 285, 6.11.2019, s. 1).

Edell4 d alakohdassa sdddettyé rajoitusta ei sovelleta feeder-pitkdaikaissijoitusrahastoihin.

2. Sen maédrittdmiseksi, onko 13 artiklan 1 kohdassa sdddettyd rajaa noudatettu, eurooppalaisten
pitkdaikaissijoitusrahastojen, eurooppalaisten riskipddomarahastojen (EuVECA), eurooppalaisten
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen (EuSEF), yhteissijoitusyritysten ja
unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksiin tai osakkeisiin tehtyja
sijoituksia on késiteltdvd ainoastaan niiden sijoitusten méérédn osalta, joita kyseiset yhteista
sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset ovat tehneet 10 artiklan 1 kohdan a, b, c, e ja f alakohdassa

médriteltyihin omaisuuseriin.
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Sen méérittdmiseksi, onko 13 artiklassa ja 16 artiklan 1 kohdassa sdddettyjd muita rajoituksia
noudatettu, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston ja niiden muiden yhteisté sijoitustoimintaa
harjoittavien yritysten, joihin kyseinen eurooppalainen pitk#aikaissijoitusrahasto on sijoittanut,

omaisuuserit ja kéteislainojen positio on yhdistettiava.

Taman kohdan mukaisesti 13 artiklassa ja 16 artiklan 1 kohdassa sdddettyjen rajojen noudattaminen
on madritettdva vihintddn neljinnesvuosittain ajan tasalle saatettujen tictojen perusteella ja, jos
ndité tietoja ei ole saatavilla neljinnesvuosittain, viimeisimpien saatavilla olevien tictojen

perusteella."”

6) Muutetaan 11 artiklan 1 kohta seuraavasti:

a)  korvataan johdantolause seuraavasti:

"1.  "Edella 10 artiklassa tarkoitetun vaatimukset tayttdvin salkkuyrityksen on oltava yritys, joka

tayttdd alkuperdisen sijoituksen ajankohtana seuraavat vaatimukset:"
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b)  korvataan b alakohdan ii alakohta seuraavasti:

"ii) joka on otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla tai monenkeskisesséi
kaupankdyntijirjestelmissa ja jonka markkina-arvo on enintién 1 000 000 000 euroa alkuperdisen

sijoituksen ajankohtana;"

c)  korvataan c alakohta seuraavasti:

"c) se on sijoittautunut johonkin jdsenvaltioon tai kolmanteen maahan edellyttien, ettd

asianomaista kolmatta maata

1)  eiole médritelty suuririskiseksi kolmanneksi maaksi direktiivin (EU) 2015/849 9 artiklan

2 kohdan mukaisesti;

i1) el ole mainittu veroasioissa yhteistyohaluttomia lainkéyttalueita koskevasta tarkistetusta

EU:n luettelosta annettujen neuvoston paédtelmien liitteessd 1."
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7)  Korvataan 12 artikla seuraavasti:
"12 artikla

Eturistiriidat

1. Eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto ei saa sijoittaa sellaiseen hyviksyttdviin
sijoitusomaisuuserddn, jossa eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajalla on sellainen suora
tai valillinen omistusosuus tai josta se hankkii sellaisen suoran tai valillisen omistusosuuden, jossa
on kyse muusta kuin sen hoitamien eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen, eurooppalaisten
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen, eurooppalaisten riskipadomarahastojen,
yhteissijoitusyritysten tai unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksien tai

osakkeiden omistamisesta.

2. Eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa hoitava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ja
tdmin kanssa samaan konserniin kuuluvat yritykset ja niiden henkildsto voivat yhdessé sijoittaa
kyseiseen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahastoon ja yhteissijoittaa kyseisen eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston kanssa samaan omaisuuserdin edellyttien, ettd eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja on ottanut kdyttoon direktiivin 2011/61/EU 14 artiklassa
saddettyjen vaatimusten mukaisesti organisaatio- ja hallintojérjestelyja eturistiriitojen
tunnistamiseksi, ehkdisemiseksi, hallinnoimiseksi ja valvomiseksi, ja etté téllaisista eturistiriidoista

1lmoitetaan asianmukaisesti."”

8)  Muutetaan 13 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1, 2 ja 3 kohta seuraavasti:

"l1.  Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston on sijoitettava vahintdén 60 prosenttia

pddomastaan 9 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettuihin hyviksyttaviin sijoitusomaisuuseriin.
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2. Eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto saa sijoittaa enintdan

a) 20 prosenttia pddomastaan vélineisiin, jotka on laskenut liikkeeseen, tai lainoihin, jotka on

myontinyt jokin yksittdinen vaatimukset tiayttava salkkuyritys;

b) 20 prosenttia pddomastaan suoraan tai vilillisesti yksittdiseen reaaliomaisuuserain;

c) 20 prosenttia pddomastaan osuuksiin tai osakkeisiin yksittdisessd eurooppalaisessa
pitkdaikaissijoitusrahastossa, eurooppalaisessa riskipddomarahastossa, eurooppalaisessa
yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneessa rahastossa, yhteissijoitusyrityksessa tai sellaisessa
unioniin sijoittautuneessa vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa, jota hoitaa unioniin sijoittautunut

vaihtoehtoinen sijoitusrahastojen hoitaja;

d) 10 prosenttia pddomastaan 9 artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin,

jos kyseiset omaisuuserit on laskenut litkkeeseen jokin yksittdinen yhteiso.

3. Eurooppalaisten riskipddomarahastojen (EuVECA), eurooppalaisten yhteiskunnalliseen
yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen (EuSEF) ja sellaisten unioniin sijoittautuneiden
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen, joita hoitaa unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitaja, osuuksien tai osakkeiden yhteenlaskettu arvo saa olla enintddn

40 prosenttia eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston pddoman arvosta.

b) lisdtddn 3 a kohta seuraavasti:

3 a. "3 a. Yksinkertaisten, ldpindkyvien ja standardoitujen arvopaperistamisten yhteenlaskettu arvo
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston salkussa saa olla enintdén 20 prosenttia kyseisen

eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston pddoman arvosta.

8840/22 ip/JOH/mh 38
ECOFIN.1.B LIMITE FI



c) korvataan 4 kohta seuraavasti:

"4, Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston yhteenlaskettu vastapuoliriski, joka johtuu OTC-
johdannaistransaktioista, takaisinostosopimuksista tai takaisinmyyntisopimuksista, saa olla enintdan

10 prosenttia eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston padoman arvosta.";

d) poistetaan 5 kohta;

e) korvataan 6 kohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

"Poiketen siitd, mitd 2 kohdan d alakohdassa sdddetiin, eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto
voi korottaa mainitussa alakohdassa sédédetyn 10 prosentin rajan 25 prosenttiin, kun
joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskija on luottolaitos, jonka sddntdmaérdinen kotipaikka on
jossakin jésenvaltiossa ja joka lain nojalla kuuluu joukkovelkakirjanhaltijoiden suojaksi tarkoitetun
erityisen julkisen valvonnan piiriin. Ndiden joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskussa saadut
médrit on erityisesti sijoitettava kyseisen lain mukaisesti omaisuuseriin, jotka riittdvit koko
joukkovelkakirjalainojen juoksuajan kattamaan ndihin joukkovelkakirjalainoihin liittyvit saatavat ja
jotka liikkeeseenlaskijan mahdollisessa maksukyvyttomyystapauksessa kéytetdin

etusijajarjestyksessd padoman takaisinmaksuun ja kertyneen koron maksuun."

f)  lisdtddn 8 kohta seuraavasti:

"8. Edelld 2—4 kohdassa vahvistettuja sijoituskynnyksii ei sovelleta, jos eurooppalaista
pitkdaikaissijoitusrahastoa markkinoidaan yksinomaan ammattimaisille sijoittajille. Edelld 2 kohdan
c alakohdassa ja 3 kohdassa vahvistettuja sijoituskynnyksii ei sovelleta, jos eurooppalainen

pitkdaikaissijoitusrahasto on feeder-rahasto."
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9)  Muutetaan 15 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

"l1.  Eurooppalainen pitkdaikaissijoitusrahasto saa hankkia enintéén 30 prosenttia osuuksista tai
osakkeista yksittdisessd eurooppalaisessa pitkéaikaissijoitusrahastossa, eurooppalaisessa
riskipddomarahastossa, eurooppalaisessa yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneessa
rahastossa, yhteissijoitusyrityksessa tai sellaisessa unioniin sijoittautuneessa vaihtochtoisessa
sijoitusrahastossa, jota hoitaa unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja. Tété
rajaa ei sovelleta, jos eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan
ammattimaisille sijoittajille tai feeder-pitkdaikaissijoitusrahastoille, jotka sijoittavat niiden master-

pitkdaikaissijoitusrahastoihin."

b) lisdtddn 2 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Naiitd keskittymarajoja ei sovelleta, jos eurooppalaista pitkédaikaissijoitusrahastoa markkinoidaan

ainoastaan ammattimaisille sijoittajille."

10) Muutetaan 16 artikla seuraavasti:
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a)  muutetaan 1 kohta seuraavasti:

1)  korvataan a, b ja c alakohta seuraavasti:

"a) rahalainan osuus on enintédn 30 prosenttia eurooppalaisen pitkédaikaissijoitusrahaston
pddoman arvosta ja enintddn 100 prosenttia eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston pddoman
arvosta sellaisten eurooppalaisten pitkédaikaissijoitusrahastojen osalta, joita markkinoidaan

yksinomaan ammattimaisille sijoittajille;

b)  rahalainan tarkoituksena on sijoittaminen tai likviditeetin tarjoaminen, muun muassa
kustannusten ja kulujen kattamiseksi, lukuun ottamatta 10 artiklan ¢ alakohdassa tarkoitettuja
lainoja, edellyttiden ettd eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston kéteis- ja sitd vastaavat varat

eivit riitd asianomaisen sijoituksen tekemiseen;

c) rahalaina on samassa valuutassa kuin omaisuuserit, jotka on tarkoitus hankkia lainatulla
rahalla, tai muussa valuutassa, jos valuuttariski on suojattu tai jos voidaan muulla tavoin osoittaa,
ettd muun valuutan méérdinen lainaaminen ei altista eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa

olennaisille valuuttariskeille;"
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i1)  korvataan e alakohta seuraavasti:

"e) rahalaina rasittaa omaisuuserid, joilla pannaan tiytint6on kyseisen eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston lainanottostrategia, jos lainanantaja sitd vaatii."

b) lisdtddn 1 a kohta seuraavasti:

"1 a. Lainanottojérjestelyjd, jotka katetaan kokonaan sijoittajien pddomasitoumuksilla, et pideti

1 kohdassa tarkoitettuna lainanottona."

c) korvataan 2 kohta seuraavasti:

"2.  Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on tismennettivé eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston tarjousesitteessd, aikooko se ottaa rahalainoja osana eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston sijoitusstrategiaa, sekd esitettdva yksityiskohtaisesti eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston lainanottostrategia ja -rajat. Eurooppalaisen pitkiaikaissijoitusrahaston
hoitajan on erityisesti ilmoitettava, miten lainanotto auttaa eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston strategian tdytdntdOonpanossa ja miten lainanottoon, valuuttaan ja

duraatioon liittyvid riskejd aiotaan vihentda."
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11) Muutetaan 18 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 2 kohdan b alakohta seuraavasti:

"b) eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston toimiluvan mydntdmisajankohtana ja sen toiminta-
aikana sijoitusrahaston hoitaja pystyy osoittamaan toimivaltaisille viranomaisille, etta
asianmukainen maksuvalmiudenhoitojérjestelmd, muun muassa maksuvalmiuden hoidon vilineet,
ja tehokkaat sijoitusrahaston likviditeettiriskin valvontamenettelyt ovat kdytdssa ja ettd ne sopivat
yhteen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston pitkédn aikavilin sijoitusstrategian ja ehdotetun

lunastuspolitiikan kanssa;"

b) lisdtddn 2 a kohta seuraavasti:

"2 a. Jos eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajat tarjoavat lunastusmahdollisuuden
ennen eurooppalaisen pitkédaikaissijoitusrahaston toiminta-ajan paattymistd, kyseisiin
eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen hoitajiin ei sovelleta direktiivin 2011/61/EU [16
artiklan 2 b kohdan] mukaisia velvoitteita. Jos eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitaja on
kuitenkin valinnut direktiivin 2011/61/EU liitteessd V olevan luettelon 2—7 kohdasta yhden tai
useamman maksuvalmiuden hoidon vilineen, jota voidaan kdyttdd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
sijoittajien edun mukaisesti, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on noudatettava

[direktiivin 2011/61/EU 16 artiklan 2 c ja 2 d kohdan] séddnnoksid."

c)  poistetaan 4 kohta;
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12) Korvataan 18 artiklan 7 kohta seuraavasti:

"7.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa
maidritellddn ne 3 kohdassa tarkoitetut olosuhteet, joissa eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston
toiminta-ajan katsotaan olevan riittdvin pitkd kattamaan sen kunkin yksittiisen omaisuuserén

elinkaaren.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa
méiiritetddn toimivaltaisille viranomaisille 18 artiklan 2 kohdan b alakohdan mukaisesti annettavat
vihimmadistiedot sekd vaatimukset, jotka eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on
tiytettdvé, kun se kehittdd asianmukaista maksuvalmiudenhoitojérjestelmid, muun muassa 18
artiklan 2 kohdan b alakohdan mukaisia maksuvalmiuden hoidon vélineitd, sekd 18 artiklan

2 kohdan d alakohdassa tarkoitetun prosenttimairin arviointiperusteet ottaen huomioon

eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston odotettavissa olevat rahavirrat ja vastuut.

Eurooppalaisiin pitkdaikaissijoitusrahastoihin sovelletaan direktiivin 2011/61/EU 16 artiklan 2 f,
2 gja 2 h kohdassa tarkoitettuja teknisid sddntelystandardeja, joilla annetaan mahdollisuus

lunastuksiin ennen 18 artiklan 2 kohdassa tarkoitetun toiminta-ajan paéttymista.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmaé teknisten sidéntelystandardien luonnokset

komissiolle viimeistdén ... [6 kuukauden kuluttua tdimin muutosasetuksen antamisestal].

Siirretdén komissiolle valta hyviksyd ensimmaiisessd ja toisessa alakohdassa tarkoitetut tekniset

sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10—14 artiklan mukaisesti."
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13) Muutetaan 19 artikla seuraavasti:

1) lisdtddn 2 a kohta seuraavasti:

"2 a. Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston sdénndissa tai perustamisasiakirjoissa voidaan
maiiritd mahdollisuudesta sovittaa yhteen kokonaan tai osittain eurooppalaisesta
pitkdaikaissijoitusrahastosta irtautuvien sijoittajien osuuksia tai osakkeita koskevat siirtopyynnot
sekd potentiaalisten sijoittajien siirtopyynnot ennen eurooppalaisen pitkaaikaissijoitusrahaston

toiminta-ajan padttymistd, edellyttden ettd kaikki seuraavat edellytykset tayttyvit:

a)  eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja on laatinut pyyntdjen yhteensovittamista

koskevat kidytdnnesdidnnot, joissa esitetdédn selkedsti kaikki seuraavat seikat:

1) siirtoprosessi sekd irtautuvien etti potentiaalisten sijoittajien osalta;

i1)  rahastonhoitajan tai rahaston hallinnoijan rooli siirtojen toteuttamisessa seki pyyntdjen

yhteensovittaminen;

ii1) ajanjaksot, joina nykyiset ja potentiaaliset sijoittajat voivat pyytdd eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien siirtoa;

1v)  sddnnot, joiden mukaan toteutushinta mééritetddn;

v)  sddnnot, joiden mukaan tuottojen ositusta koskevat ehdot méaritetiin;

vi)  siirtoprosessia koskevien tietojen julkistamisen ajoitus ja luonne;

vii) mahdolliset siirtoprosessiin liittyvit palkkiot, kustannukset ja maksut;
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b)  eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahastosta irtautuvien sijoittajien ja potentiaalisten
sijoittajien pyyntdjen yhteensovittamista koskevalla politiikalla ja menettelyilld varmistetaan, ettd
sijoittajia kohdellaan oikeudenmukaisesti ja ettd yhteensovittaminen tapahtuu maarésuhteen

mukaisesti, jos nykyisten ja potentiaalisten sijoittajien vililld on epasuhta;

c) pyyntdjen yhteensovittaminen mahdollistaa sen, ettd eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitaja voi seurata eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston
likviditeettiriskid ja likviditeetin yhteensopivuutta kyseisen eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston pitkén aikavélin sijoitusstrategian kanssa."

ii)  lisdtdédn 5 kohta seuraavasti:

"5.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa
méidritetddn olosuhteet 19 artiklan 2 a kohdassa sdédetyn mahdollisuuden kéytolle, mukaan lukien

tiedot, jotka eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen on julkistettava sijoittajille.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten sdéntelystandardien luonnokset

komissiolle viimeistdan ... [6 kuukauden kuluttua timan muutosasetuksen antamisesta].

Siirretdén komissiolle valta hyvidksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset

sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti."
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14) Korvataan 21 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselleen
omaisuuseriensd asianmukaisesta rahaksi muuttamisesta sijoittajien osuuksien tai osakkeiden
lunastamiseksi toiminta-aikansa paéttymisen jilkeen viimeistadn vuotta ennen eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston toiminta-ajan padttymispéivad. Eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston on toimivaltaisen viranomaisen pyynndsté toimitettava toimivaltaiselle

viranomaiselle yksiloity aikataulu kyseisten omaisuuserien asianmukaisesta rahaksi muuttamisesta.'

15) Muutetaan 23 artikla seuraavasti:

a) lisdtddn 3 a kohta seuraavasti:

3 a. Feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston tarjousesitteessd on oltava seuraavat tiedot:

a)  ilmoitus siitd, ettd feeder-pitkdaikaissijoitusrahasto on tietyn master-
pitkdaikaissijoitusrahaston feeder-rahasto ja sellaisena sijoittaa pysyvésti vahintdén 85 prosenttia

varoistaan kyseisen master-pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin;
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b) sijoitustavoitteet ja -politiikka, mukaan lukien riskiprofiili ja se, ovatko feeder- ja master-

pitkdaikaissijoitusrahastojen tuotot samat tai missd maarin ja mistd syistd ne eroavat toisistaan;

c) lyhyt kuvaus master-pitkdaikaissijoitusrahastosta, sen organisaatiosta, sijoitustavoitteesta ja
-politiikasta, mukaan luettuna riskiprofiili, ja tiedot siitd, mista master-pitkdaikaissijoitusrahaston

tarjousesitteen voi saada;

d) yhteenveto feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston ja master-pitkdaikaissijoitusrahaston vilisestd
sopimuksesta tai 29 artiklan 6 kohdassa tarkoitetuista litketoiminnan harjoittamista koskevista

sisdisistd sdannoisté;

e) miten osuuksien omistajat voivat saada lisdtietoja master-pitkdaikaissijoitusrahastosta ja
29 artiklan 6 kohdassa tarkoitetusta feeder- ja master-pitkdaikaissijoitusrahastojen vilisesti

sopimuksesta;

f)  kuvaus kaikista palkkioista tai kulukorvauksista, jotka feeder-pitkdaikaissijoitusrahasto
suorittaa master-pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin tekeménsa sijoituksen johdosta, seké feeder-

ja master-pitkdaikaissijoitusrahaston kokonaiskuluista;

g) (poistettu)
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b) lisdtddn 5 kohtaan alakohta seuraavasti:

"Jos eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa markkinoidaan yksityissijoittajille, eurooppalaisen
pitkéaikaissijoitusrahaston hoitajan on sisillytettavé feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston
vuosikertomukseen selvitys feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston ja master-pitkdaikaissijoitusrahaston
kokonaiskuluista. Feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston vuosikertomuksessa on ilmoitettava, miten

master-pitkdaikaissijoitusrahaston vuosikertomus tai vuosikertomukset ovat saatavissa."

16) Korvataan 25 artiklan 2 kohta seuraavasti:

"2. Tarjousesitteessd on ilmoitettava eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston

kokonaiskustannussuhde."

17) Poistetaan 26 artikla.
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17 a) Korvataan 27 artikla seuraavasti:

"27 artikla

Yksityissijoittajille markkinoitavien eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen sisdinen

arviointiprosessi

Sellaisen eurooppalaisen pitkéaikaissijoitusrahaston hoitajaan, jonka osuuksia tai osakkeita on
tarkoitus markkinoida yksityissijoittajille, sovelletaan direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 3 kohdan

2-5 ja 7 alakohdassa sekad 24 artiklan 2 kohdassa sdéddettyjd vaatimuksia."

18) Poistetaan 28 artikla.

19) Lisatdédn 29 artiklaan 6 ja 7 kohta seuraavasti:

"6. Jos kyseessd on master-feeder-rakenne, master-pitkdaikaissijoitusrahaston on toimitettava
feeder-pitkdaikaissijoitusrahastolle kaikki asiakirjat ja tiedot, joita tima tarvitsee tiyttddkseen tdssi
asetuksessa sdddetyt vaatimukset. Tatd varten feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston on tehtdva sopimus

master-pitkdaikaissijoitusrahaston kanssa.

Tamin sopimuksen on oltava pyynndsti ja veloituksetta kaikkien osuuksien omistajien saatavissa.
Mikali sama rahastoyhti6 hoitaa sekd master- ettd feeder-pitkdaikaissijoitusrahastoja, sopimus
voidaan korvata sisdisilld litketoiminnan harjoittamista koskevilla sddnngilld, joilla varmistetaan,

ettd tdssd kohdassa asetettuja vaatimuksia noudatetaan.
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7. Jos master- ja feeder-pitkéaikaissijoitusrahastoilla on eri sdilytysyhteiso, ndiden
sdilytysyhteisdjen on tehtdva tietojen vaihtoa koskeva sopimus sen varmistamiseksi, ettd kumpikin
sdilytysyhteiso tayttdd velvollisuutensa. Feeder-pitkdaikaissijoitusrahasto ei saa sijoittaa master-

pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin ennen kuin tdllainen sopimus on tullut voimaan.

Kun master-pitkdaikaissijoitusrahaston sdilytysyhteiso ja feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston
sdilytysyhteisé noudattavat tdssd kohdassa tarkoitettuja vaatimuksia, niiden ei katsota rikkovan
saantdjd, joilla rajoitetaan tietojen ilmaisemista tai jotka koskevat tietosuojaa, kun téllaiset sdannot
sisdltyvit sopimukseen taikka lakiin, asetukseen tai hallinnolliseen miardykseen. Kun vaatimuksia
noudatetaan, tisté ei aiheudu téllaiselle sdilytysyhteisolle tai sen puolesta toimivalle henkildlle

mink&éanlaista vastuuta.

Feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston tai tapauksen mukaan feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston
rahastoyhtion tehtévina on toimittaa feeder-pitkaaikaissijoitusrahaston séilytysyhteisolle kaikki
master-pitkdaikaissijoitusrahastoa koskevat tiedot, joita tarvitaan feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston
sdilytysyhteison tehtidvien suorittamiseen. Master-pitkdaikaissijoitusrahaston sdilytysyhteison on
valittomasti ilmoitettava master-pitkdaikaissijoitusrahaston kotijisenvaltion toimivaltaisille
viranomaisille, feeder-pitkdaikaissijoitusrahastolle tai tapauksen mukaan feeder-
pitkdaikaissijoitusrahaston rahastoyhtidlle ja sdilytysyhteisolle havaitsemistaan master-
pitkdaikaissijoitusrahastoon liittyvistd sddntdjenvastaisuuksista, joilla katsotaan olevan kielteinen

vaikutus feeder-pitkdaikaissijoitusrahastoon."
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20) Korvataan 30 artikla seuraavasti:

"30 artikla

Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen jakelua ja markkinointia yksityissijoittajille koskevat

erityisvaatimukset

1.  Eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita voidaan markkinoida
yksityissijoittajalle ainoastaan, jos soveltuvuuden arviointi on suoritettu direktiivin 2014/65/EU 25
artiklan 2 kohdan mukaisesti ja kyseiselle yksityissijoittajalle on toimitettu soveltuvuutta koskeva

lausunto mainitun direktiivin 25 artiklan 6 kohdan toisen ja kolmannen kohdan mukaisesti.

Ensimmadisessé alakohdassa tarkoitettu soveltuvuuden arviointi on suoritettava riippumatta siita,
hankkivatko yksityissijoittajat eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osakkeita tai osuuksia
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajalta tai jakelijalta vai jalkimarkkinoilta 19 artiklan

mukaisesti.

Yksityissijoittajalta on saatava nimenomainen suostumus, jonka mukaan hin ymmartia

eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon sijoittamisen riskit, jos kaikki seuraavat edellytykset

tayttyvit:

a)  soveltuvuutta ei arvioida sijoitusneuvonnan yhteydessa;

b)  eurooppalaista pitkdaikaissijoitusrahastoa ei pidetd soveltuvana ensimméiisen alakohdan

mukaisesti tehdyn arvioinnin perusteella; ja
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c)  yksityissijoittaja haluaa toteuttaa transaktion huolimatta siitd, ettd eurooppalaisen

pitkdaikaissijoitusrahaston ei katsota soveltuvan kyseiselle sijoittajalle.

Jakelijan tai, jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita tarjotaan tai
myydéén suoraan yksityissijoittajalle, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan, on

luotava direktiivin 2014/65/EU 25 artiklan 5 kohdassa tarkoitettu arkisto.

2. Jakelijan tai, jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita tarjotaan tai
myydéén suoraan yksityissijoittajalle, eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on
annettava selked kirjallinen varoitus siitd, ettd yksityissijoittajan rahoitusvilinesalkun kokonaistason
ylittdminen kymmenellé prosentilla eurooppalaisiin pitkédaikaissijoitusrahastoihin tehdyissa

sijoituksissa voi merkitd liiallista riskinottoa.

Jos yksityissijoittajille tarjottavan tai myytavéan eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston toiminta-
aika on yli kymmenen vuotta, jakelijan tai, jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia
tai osakkeita tarjotaan tai myydédéin suoraan yksityissijoittajalle, eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on annettava selked kirjallinen varoitus siitd, ettd eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston tuote ei ehki sovellu yksityissijoittajille, jotka eivét kykene ylldpitdmaan

niin pitkdaikaista ja epélikvidid sitoumusta.

Jos eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston sddnndissé tai perustamisasiakirjoissa voidaan
madratd 19 artiklan 2 a kohdassa esitetystd mahdollisuudesta sovittaa yhteen eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia ja osakkeita, jakelijan tai, jos eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita tarjotaan tai myyddin suoraan yksityissijoittajalle,
eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan olisi annettava yksityissijoittajille selked
kirjallinen varoitus siiti, ettd tillaisen yhteensovitusmekanismin kaytettdvyys ei takaa
yhteensovittamista tai anna yksityissijoittajille oikeutta irtautua kyseisestd eurooppalaisesta

pitkdaikaissijoitusrahastosta tai lunastaa osuuksiaan tai osakkeitaan.
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3.  Edelld olevaa 1 ja 2 kohtaa ei sovelleta, jos yksityissijoittaja on rahastonhoitajan tai sen
sidosyhteison ylimmain johdon jdsen, salkunhoitaja, johtaja, virkamies, asiamies tai tyontekija ja

hénelld on riittdvét tiedot kyseisestd eurooppalaisesta pitkdaikaissijoitusrahastosta."

(poistettu)

5. Feeder-pitkdaikaissijoitusrahaston on ilmoitettava kaikessa asiaankuuluvassa mainonnassaan,
ettd se sijoittaa pysyvasti vahintddn 85 prosenttia varoistaan kyseisen master-

pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksiin.

6.  Yksityissijoittajille asianomaisessa osuus- tai osakelajissa markkinoitavan eurooppalaisen
pitkdaikaissijoitusrahaston sddnndissé tai perustamisasiakirjoissa on méarattava, ettd kaikkia
sijoittajia kohdellaan tasapuolisesti eikd suosituimmuuskohtelua tai erityisié taloudellisia etuuksia
myoOnnetd asianomaiseen osuus- tai osakelajiin sijoittaville yksittéisille sijoittajille tai

sijoittajaryhmille.

7. Yksityissijoittajille markkinoitavan eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston oikeudellinen
muoto ei atheuta yksityissijoittajalle mitdén muuta vastuuta tai edellyta tillaiselta sijoittajalta

mitddn muita sitoumuksia alkuperdisen padomasitoumuksen liséksi.

8. Yksityissijoittajat voivat eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden
merkintdaikana ja kahden viikon kuluessa niiden sitoumus- tai merkintdsopimuksen

allekirjoittamisesta peruuttaa merkintéinsd ja saada rahat takaisin tdysiméardisesti.

9.  Yksityissijoittajille markkinoitavan eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston hoitajan on
otettava kdyttoon asianmukaisia menettelyja ja jarjestelyjd, joita noudatetaan yksityissijoittajien
valitusten késittelyssd ja jotka tarjoavat yksityissijoittajille mahdollisuuden tehda valituksia

jdsenvaltionsa virallisella kielelld tai jollakin sen virallisista kielistd."
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20 a) Poistetaan 31 artiklan 4 kohdan ¢ alakohta.

20 b) Korvataan 34 artiklan 2 kohta seuraavasti:

"2.  Arvopaperimarkkinaviranomainen myos kayttdd direktiivin 2011/61/EU mukaisia valtuuksia

tdman asetuksen osalta ja asetuksen (EU) 2018/1725 mukaisesti."

1)  Korvataan 37 artiklan 1 kohta seuraavasti:

"1.  Komissio aloittaa viimeistdén [voimaantulopdiva + 5 vuotta] timén asetuksen soveltamisen

uudelleentarkastelun. Uudelleentarkastelussa arvioidaan erityisesti

a) 18 artiklan soveltamista ja sen vaikutusta eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen

lunastuspolitiikkaan ja toiminta-aikaan;

b)  eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen toimilupaa koskevien sddnndsten soveltamista

3—6 artiklan mukaisesti;

c) olisiko 3 artiklassa vahvistetut eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen julkista

keskusrekisterid koskevat sddnnokset saatettava ajan tasalle;

d) 13 artiklan 1 kohdassa sdddetyn hyvéksytyille sijoitusomaisuuserille asetettujen

vihimmadisrajojen soveltamisen vaikutusta omaisuuserien hajauttamiseen;
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e)  missd madrin eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja markkinoidaan unionissa, mukaan
lukien se, ovatko direktiivin 2011/61/EU 3 artiklan 2 kohdassa tarkoitetut vaihtoehtoisten

sijoitusrahastojen hoitajat kiinnostuneita markkinoimaan eurooppalaisia pitkéaikaissijoitusrahastoja;

f)  olisiko hyvéksyttdvien omaisuuserien ja sijoitusten luettelo, hajauttamista koskevat sddnnot,
salkun koostumusta koskevat sddnnot, keskittymiéd koskevat sddnnét ja rahan lainaksi ottamista

koskevat rajat saatettava ajan tasalle.

g)  olisiko 12 artiklassa vahvistetut eturistiriitoja koskevat sddnnokset saatettava ajan tasalle;

h)  ovatko IV luvussa sdéddetyt lapindkyvyyttd koskevat vaatimukset asianmukaisia;

1) ovatko V luvussa vahvistetut eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen osuuksien tai
osakkeiden markkinointia koskevat sddnnokset asianmukaisia ja varmistavatko ne tehokkaan

sijoittajansuojan, yksityissijoittajat mukaan luettuina.

2. Taman artiklan 1 kohdassa tarkoitetun uudelleentarkastelun jalkeen ja kuultuaan
arvopaperimarkkinaviranomaista komissio antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle
kertomuksen, jossa se arvioi tdmén asetuksen ja eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen
vaikutusta padomamarkkinaunionin toteuttamiseen ja 1 artiklan 2 kohdassa sééddettyjen tavoitteiden

saavuttamiseen. Kertomukseen liitetdédn tarvittaessa lainsaddantoehdotus."
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21 a) Lisatdén 37 a artikla seuraavasti:

"37 a artikla

Siirtyméasaannokset

Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen, jotka ovat saaneet toimiluvan tdmin asetuksen
mukaisesti, sellaisena kuin sitd sovellettiin ennen [timédn muutosasetuksen soveltamispaivi],
katsotaan tdyttdvén tdssd asetuksessa sdddetyt vaatimukset [viiden vuoden ajan + muutosasetuksen
soveltamispdivé]. Eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen, jotka ovat saaneet toimiluvan
tamin asetuksen mukaisesti, sellaisena kuin sitd sovellettiin ennen [timin muutosasetuksen
soveltamispdivd], jotka eivét hanki lisdpddomaa, katsotaan tayttdvan tdssd asetuksessa sdddetyt

vaatimukset."
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2 artikla

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentené pdivéna sen jdlkeen, kun se on julkaistu

Euroopan unionin virallisessa lehdessé.

Sitd sovelletaan [voimaantulopéivd + 12 kuukautta] alkaen.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa jasenvaltioissa.

Tehty

Euroopan parlamentin puolesta

Puhemies

Neuvoston puolesta

Puheenjohtaja
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