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2021/0377 (COD)

Navrh
NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

kterym se méni narizeni (EU) 2015/760, pokud jde o rozsah zpusobilych aktiv a investic,

poZadavky na sloZeni portfolia a rozloZeni rizika, penézité zapuajcky a dalsi pravidla pro fondy

a pokud jde o poZzadavky na udélovani povoleni, investi¢ni politiky a podminky provozovani

¢innosti evropskych fondii dlouhodobych investic

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢lanek 114 této smlouvy,
s ohledem na navrh Evropské komise,

po postoupeni navrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socialniho vyboru!,

v souladu s fadnym legislativnim postupem,

1 Ut. vést. C,, s. .
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vzhledem k témto ddvodum:

(1)  Od pfijeti nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/760?% bylo udéleno povoleni jen
nékolika evropskym fondim dlouhodobych investic (ELTIF). Celkovy objem ¢istych aktiv téchto
fondli se v roce 2021 odhadoval na ptiblizn€ 2 400 000 000 EUR.

(2) Z dostupnych udajt o trhu vyplyva, ze se segment fondi ELTIF nerozviji v takovém rozsahu,

jak se ocekavalo, a to 1 ptes to, ze se Unie zaméiuje na podporu dlouhodobého financovani v Unii.

(3) Koncentrovanou povahu trhu jak z geografického hlediska, tak z hlediska typu investic
dokladaji ne¢které vlastnosti trhu fondi ELTIF, mezi néz patii nizky pocet fondl, nizky objem
Cistych aktiv, nizky pocet jurisdikci, v nichz maji fondy ELTIF sidlo, a sloZeni portfolii zaméetené
na urcité kategorie zptsobilych investic. Je proto zapotiebi pfezkoumat fungovani pravniho ramce
fondti ELTIF, aby se zajistilo, ze do podnikd, které potiebuji kapital, a do dlouhodobych

investi¢nich projektti bude sméfovat vice investic.

(4) Fondy ELTIF mohou usnadnit dlouhodobé¢ investice do re4dlné ekonomiky. Dlouhodobé
investice do projektil, podniki a infrastrukturnich projekti ve tetich zemich mohou pfivést kapital
do fondt ELTIF, a proto mohou byt pfinosem pro hospodarstvi Unie. Tyto pfinosy mohou byt
zajistény mnoha zptisoby, mimo jiné prostfednictvim investic, jez podporuji rozvoj ptihrani¢nich
regiond, posiluji obchodni, finan¢ni a technologickou spolupraci a usnadiuji investice

do ekologickych a energeticky udrzitelnych projektii. Z investic do podnikii kvalifikovanych pro
portfolio a zptisobilych aktiv ze tfetich zemi mohou mit znacny prospéch investofti a spravci fondu
ELTIF 1 hospodafstvi, infrastruktura, udrzitelnost klimatu a zivotniho prostfedi a obéané téchto
tietich zemi. M¢lo by proto byt umoZnéno, aby se vétSina téchto aktiv a investic nebo hlavni piijmy

¢i zisk z téchto aktiv a investic nachazely ve tfeti zemi.

2 Natizeni Evropskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/760 ze dne 29. dubna 2015
o evropskych fondech dlouhodobych investic (Ut. vést. L 123, 19.5.2015, s. 98).
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(4a — novy) Aby byla pro investory, spravce fondi ELTIF a ptisluSné organy zajisténa
transparentnost a integrita investic do aktiv nachazejicich se ve tfetich zemich, mély by byt
pozadavky na investice do podniki ze tfetich zemi kvalifikovanych pro portfolio sladény se
standardy stanovenymi ve smérnici Evropského parlamentu a Rady (EU) 2015/849. M¢ly by byt
rovnéz sladény se standardy stanovenymi ve spole¢ném opatieni piijatém Clenskymi staty EU,
pokud jde o jurisdikce nespolupracujici v danové oblasti, jak je uvedeno v zdvérech Rady

o revidovaném unijnim seznamu jurisdikci nespolupracujicich v dafiové oblasti.

(5) Pravidla pro fondy ELTIF, v¢etné pravidel pro vyuzivani penézitych zaptjcek, rozlozeni
rizika aktiv a slozeni portfolii, limity koncentrace a limity pro zptsobila aktiva a investice, jsou
témét shodnd pro profesiondlni i neprofesionalni investory. Tyto dva typy investorti vS§ak maji rizné
casové horizonty, tolerance rizik a investi¢ni potfeby. Spravci aktiv proto z divodu téchto téméer
shodnych pravidel, nasledné vysoké administrativni zatézi a souvisejicich nakladi spojenych

s fondy ELTIF ur¢enymi pro profesiondlni investory nebyli ochotni nabizet t€émto investorim
produkty $ité na miru. Profesiondlni investofi toleruji vyssi riziko nez neprofesionalni investofi

a mohou mit vzhledem ke své povaze a ¢innosti jiny ¢asovy horizont a cile v oblasti vynost. Je tedy
vhodné stanovit zvlastni pravidla pro fondy ELTIF, které maji byt nabizeny profesionalnim
investoriim, zejména pokud jde o rozlozeni rizika a slozeni dotceného portfolia, minimalni limit pro

zpusobild aktiva, limity koncentrace a penézité zaptjcky.
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(6) Je nutné zajistit, aby spravci aktiv méli pfi investovani do fady kategorii readlnych aktiv vétsi
flexibilitu. Pfima nebo nepiima tcast na readlnych aktivech by se proto méla povazovat za kategorii
zpusobilych aktiv za pfedpokladu, Ze tato redlna aktiva maji hodnotu diky své podstaté

a vlastnostem. Tato redlnd aktiva zahrnuji nemovity majetek, jako je komunikac¢ni, environmentalni,
energeticka nebo dopravni infrastruktura, socialni infrastruktura, véetné¢ domovi pro seniory nebo
nemocnic, jakoz i infrastruktura pro vzdélavani, zdravotnictvi a socidlni péci nebo prumyslova
zafizeni a dal$i aktiva, mezi néz patii dusevni vlastnictvi, plavidla, vybaveni, strojni zafizeni, letadla

nebo Zeleznicni park.

(7) Za zplsobila aktiva, ktera piedstavuji dlouhodobé investice do realné ekonomiky, by mély byt
rovnéz povazovany investice do obchodnich nemovitosti, zafizeni v oblasti vzdélavani, vyzkumu,
sportu ¢i vyvoje nebo nemovitosti uréenych k bydleni, véetné¢ domovt pro seniory nebo socialniho
bydleni. Aby bylo mozné provadét investicni strategie pro realna aktiva v ptipadé, ze primé
investice do realnych aktiv nejsou mozné nebo jsou nehospodarné, mély by zptsobilé investice

do nemovitosti zahrnovat také investice do prav souvisejicich s vodou, lesy, vystavbou

a nerostnymi surovinami. Zpusobild investi¢ni aktiva by méla byt chapéana tak, ze nezahrnuji
umeélecka dila, rukopisy, zadsoby vina, $perky nebo jind aktiva, ktera sama o sob& neptedstavuji

dlouhodobé¢ investice do realné ekonomiky.

(8) Investice do nemovitého majetku by mély byt za tcelem zvySeni odpovédnosti investic
a zajiSténi zvefejnovani prislusnych informaci o dopadu investi¢ni strategie dokumentovany, véetné
rozsahu, v jakém jsou re4lnd aktiva nedilnou nebo doplitkovou soucasti dlouhodobého investi€niho

projektu, ktery ptispiva k unijnimu cili inteligentniho a udrZitelného ristu podporujiciho zaclenéni.
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(9) Je nezbytné zajistit, aby byly fondy ELTIF pro spravce aktiv atraktivnéjsi, a rozsifit Skalu
investi¢nich strategii, jez maji spravci ELTIF k dispozici, ¢imZ se zamezi nepiiméfenému omezeni
rozsahu zpusobilosti aktiv a investi¢nich ¢innosti fondi ELTIF. Zptsobilost realnych aktiv by
neméla zaviset na jejich povaze a cili nebo na zvetejiiovanych informacich a podminkach
souvisejicich s zivotnim prostfedim, udrzitelnosti, socidlnimi a spravnimi faktory, na které se jiz
vztahuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/20883 a nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2020/8524.

(10) Je zapotiebi rozsifit rozsah zptsobilych aktiv a podporovat investice fondit ELTIF

do sekuritizovanych aktiv. M¢lo by se proto upfesnit, ze pokud podkladova aktiva tvoii dlouhodobé
expozice, méla by zplsobild investi¢ni aktiva zahrnovat také jednoduché, transparentni

a standardizované sekuritizace, jak je uvedeno v ¢lanku 18 natizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2017/24025. Tyto dlouhodobé expozice zahrnuji sekuritizace ivéry na obytné nemovitosti,
které jsou zajiStény jednou nebo vice hypotékami na nemovitosti uréené k bydleni (cenné papiry
kryté hypotecnim tivérem na obytné nemovitosti), obchodni uvéry, které jsou zajiStény jednou nebo
vice hypotékami na obchodni nemovitosti, podnikové uvéry véetné uvér poskytnutych malym

a sttednim podniktim a obchodni pohledavky nebo jiné podkladové expozice, které ptivodce
povazuje za odli$ny typ aktiv, za ptedpokladu, Ze vynosy ze sekuritizace téchto obchodnich
pohledavek nebo jinych podkladovych expozic jsou pouzity k financovani nebo refinancovani

dlouhodobych investic.

3 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2088 ze dne 27. listopadu 2019
o zvefejiiovani informaci souvisejicich s udrZitelnosti v odvétvi finanénich sluzeb (UF. vést.
L 317,9.12.2019, s. 1).

4 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 ze dne 18. Cervna 2020 o ziizeni
ramce pro usnadnéni udrzitelnych investic a 0 zméné naiizeni (EU) 2019/2088 (U¥. vést.

L 198, 22.6.2020, s. 13).

S Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 ze dne 12. prosince 2017, kterym
se stanovi obecny ramec pro sekuritizaci a vytvaii se zvlastni ramec pro jednoduchou,
transparentni a standardizovanou sekuritizaci a kterym se méni smérnice 2009/65/ES,
2009/138/ES, 2011/61/EU a natizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012 (Ut. vést. L 347,
28.12.2017, s. 35).
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(11) Pro zajisténi lepsiho piistupu investort k aktudln€j§im a uplnéjSim informacim o trhu fonda
ELTIF je zapotiebi, aby byly tdaje obsazené v centralnim vefejném rejstiiku uvedeném v ¢l. 3
odst. 3 druhém pododstavci natizeni (EU) 2015/760 (déle jen ,,rejstiik fondi ELTIF*) podrobnéjsi
a aktualngjsi. Rejstiik fondi ELTIF by proto mél vedle stavajicich informaci obsahovat i dalsi
informace, mezi n€z patii v ptislusSnych ptipadech identifikacni kod pravnické osoby (LEI)

a vnitrostatni identifika¢ni kod fondu ELTIF, nazev, adresa a identifikacni kod pravnické osoby
spravce fondu ELTIF, mezinarodni identifikacni ¢isla cennych papird (ISIN) fondu ELTIF a vSech
jednotlivych tfid akcii nebo podilovych jednotek, ptislusny orgdn fondu ELTIF a domovsky ¢lensky
stat tohoto fondu ELTIF, Clenské staty, ve kterych je fond ELTIF nabizen, informaci o tom, zda
muze byt fond ELTIF nabizen 1 neprofesionalnim investoriim, nebo zda mize byt nabizen pouze
profesionalnim investorim, datum udéleni povoleni fondu ELTIF a datum, od kdy je fond ELTIF
nabizen. Pro zajisténi aktudlnosti rejstiiku fondi ELTIF je vhodné stanovit pozadavek, aby
pfislusné organy kazdy mésic informovaly organ ESMA o veskerych zménéch informaci o fondu

ELTIF, véetné informaci o vydanych a odnatych povolenich.

(12) Ngkteré investice fondi ELTIF lze provadét prostifednictvim zprostifedkujicich subjektd,
vcetné zvlastnich tcelovych jednotek a sekuritiza¢nich nebo agregac¢nich jednotek nebo
holdingovych spole¢nosti. Natfizeni (EU) 2015/760 v soucasnosti vyzaduje, aby byly investice

do kapitalovych nebo kvazikapitalovych nastroji podniku kvalifikovaného pro portfolio provadény
pouze v ptipad¢, ze tyto podniky jsou vétSinoveé vlastnénymi dcefinymi spole¢nostmi, coz vyrazné
omezuje potencialni rozsah zpiisobilych aktiv. Fondim ELTIF by proto mélo byt umoznéno
provadét menSinové spole¢né investice do investinich piileZitosti. Diky tomu by fondy ELTIF
meély byt flexibilngj$i pti provadéni svych investi¢nich strategii, a tim 1 atraktivnéjsi pro vice
investort investi¢nich projektd a mély by moznost rozsifit rozsah moznych zptsobilych cilovych

aktiv, coz je zasadni pro provadéni strategii nepfimych investic.
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(13) Jelikoz panuji obavy, Ze strategie fondu fondi mohou vést k provadéni investic, které by
nespadaly do rozsahu zpiisobilych investi¢nich aktiv, omezuje v soucasné dob¢ natizeni (EU)
2015/760 investice do jinych fondl po celou dobu trvani fondu ELTIF. Strategie fondu fonda jsou
vsak béznym a velmi u¢innym zptisobem, jak rychle ziskat expozici vii¢i nelikvidnim aktiviim,
zejména ve vztahu k nemovitostem a s ohledem na pln¢ splacené kapitalové struktury. Je proto
nezbytné, aby mohly fondy ELTIF investovat do jinych fondt, diky ¢emuz by fondy ELTIF mohly
rychleji umistovat kapital. Diky tomu, Ze by fondy ELTIF mohly investovat do fondu fondd, by
rovnéz mohla byt pfebytecna hotovost opétovné investovana do fondd, jelikoz rtizné investice

s riznymi dobami splatnosti mohou snizit podil drzené hotovosti fondu ELTIF. Je proto nezbytné,
aby byla pro spravce fondi ELTIF rozsifena zpusobilost strategii fondu fonda nad radmec investic
do evropskych fondi rizikového kapitalu (EuVECA) nebo evropskych fondi socidlniho podnikani
(EuSEF). Rozsah subjektt kolektivniho investovani, do kterych mohou fondy ELTIF investovat, by
se tak m¢l rozsifit o subjekty kolektivniho investovéani do pievoditelnych cennych papirit (SKIPCP)
a o unijni alternativni investi¢ni fondy, které spravuji unijni spravci. S cilem zajistit uc¢innou
ochranu investort je vSak dale nutné stanovit, ze pokud fond ELTIF investuje do jinych fondu
ELTIF, do evropskych fondu rizikového kapitalu (EuVECA), evropskych fondii socialniho
podnikédni (EuSEF), SKIPCP a unijnich alternativnich investi¢nich fondu, které spravuji unijni
spravci, mély by tyto subjekty kolektivniho investovani rovnéz investovat do zptsobilych néstroji
a samy by nemély investovat vice nez 10 % svého kapitalu do dal§iho subjektu kolektivniho
investovani. Aby se zabranilo obchéazeni pravidel a aby se zajistilo, Ze fondy ELTIF na zaklad¢
celkového portfolia splituji poZadavky tohoto nafizeni, méla by byt aktiva a pozice fondu ELTIF pfi
penézité zapijcce kombinovana s aktivy a pozicemi subjektli kolektivniho investovani, do nichz
fond ELTIF investoval, s cilem posoudit, zda jsou dodrzena pravidla tykajici se sloZeni portfolia

a rozlozeni rizika, jakoz i limit zapujcek.
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(14) Aby mohly byt 1épe vyuzity odborné znalosti spravct fondt ELTIF a vyhody rozlozeni rizika,
muze byt pro fondy ELTIF v nékterych ptipadech pfinosné investovat veSkera nebo téméet veskera
sva aktiva do diverzifikovaného portfolia fidiciho ELTIF. Fondim ELTIF by proto mélo byt
umoznéno seskupovat sva aktiva a vyuzivat struktury ,,master-feeder tim, Ze budou investovat

do fidicich ELTIF.

(15) Pozadavky na rozloZeni rizika stanovené v soucasném znéni natizeni (EU) 2015/760 byly
zavedeny s cilem zajistit, aby byly fondy ELTIF schopné odolat nepfiznivym trznim podminkam.
Podle téchto limith pro rozlozeni rizika museji fondy ELTIF provést v priméru deset riznych
investic. Splnéni pozadavku na provedeni deseti investic pro kazdy fond ELTIF vSak mtize byt

v pfipad¢ investic do projektli nebo infrastruktur velkého rozsahu obtizné a nédkladné, pokud jde

o transak¢ni ndklady a rozlozeni kapitalu. Za uc¢elem snizeni transakénich a administrativnich
nakladt pro fondy ELTIF a v kone¢ném dusledku pro jejich investory by mélo byt fondim ELTIF
umoznéno uplatiiovat koncentrovanéjsi investicni strategie, a tudiz mit expozice vici niz§imu poctu
zpusobilych aktiv. Je proto zapotiebi upravit pozadavky na rozlozeni rizika pro expozice fonda
ELTIF vici jednomu podniku kvalifikovanému pro portfolio, jedinému redlnému aktivu, subjektim
kolektivniho investovani a nékterym dal$im zpiisobilym investi¢nim aktiviim, smlouvam

a finan¢nim ndastrojim. Tato dodate¢na flexibilita ohledné slozeni portfolia fondi ELTIF a omezeni
pozadavkl na rozlozeni rizika by nemély nijak vyrazné oslabit schopnost fondi ELTIF odolavat
volatilité trhu, jelikoZ fondy ELTIF bézné investuji do aktiv, kterd ¢asto nemaji snadno dostupny

trzni kurz, mohou byt vysoce nelikvidni a maji asto dlouhou dobu splatnosti nebo ¢asovy horizont.
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(16) Profesionalni investofi mohou mit za urcitych okolnosti na rozdil od neprofesionalnich
investort delsi casovy horizont, odlisné cile v oblasti finan¢nich vynost, hlubsi odborné znalosti,
vetsi toleranci rizika vici nepfiznivym trznim podminkdm a lepsi schopnost absorbovat ztraty. Pro
tyto profesiondlni investory je tudiz nezbytné stanovit diferencovany soubor opatfeni na ochranu
investori. Z toho diivodu je vhodné zrusit pozadavky na rozlozeni rizika pro fondy ELTIF, které

jsou nabizeny vyhradné¢ profesionalnim investortim.

(17) Clanky 28 a 30 nafizeni (EU) 2015/760 v soucasnosti pozaduji, aby spravci nebo distributofi
fondti ELTIF provedli posouzeni vhodnosti. Tento pozadavek je jiz stanoven v ¢lanku 25 smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU®. Tento duplicitni pozadavek pfedstavuje nadbyteénou
administrativni zatéz, jez zpisobuje neprofesiondlnim investorim vyssi ndklady, a pro spravce
ELTIF ma pfi nabizeni novych fondi ELTIF neprofesionalnim investorim siln¢ odrazujici

charakter. Proto je tfeba tento duplicitni pozadavek z natizeni (EU) 2015/760 odstranit.

6 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. k\{étna 2014 o trzich
finan¢nich nastroji a 0 zméne smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Ut. vést. L 173,
12.6.2014, s. 349).
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(18) Clanek 30 natizeni (EU) 2015/760 dale pozaduje, aby spravci nebo distributofi fondét ELTIF
poskytovali neprofesionalnim investorim pii nabizeni fondt ELTIF odpovidajici investicni
poradenstvi. Nejasnosti ohledn¢ vykladu pojmu ,,odpovidajici investicni poradenstvi® v natizeni
(EU) 2015/760 a chybe¢jici kiizovy odkaz na smérnici 2014/65/EU, jez obsahuje definici
investi¢niho poradenstvi, vedly k nedostatecné pravni jistot¢ a srozumitelnosti pro spravce

a distributory fond ELTIF. Povinnost poskytovat investi¢ni poradenstvi by navic vyzadovala, aby
externi distributofi ziskali pro nabizeni fondti ELTIF neprofesiondlnim investorim povoleni podle
smérnice 2014/65/EU. To by pfi nabizeni fondi ELTIF témto investorim vytvarelo nadbytecné
piekazky, pricemz by se na fondy ELTIF vztahovaly pfisnéjsi pozadavky nez na distribuci jinych
komplexnich finan¢nich produktl, véetné pozadavkl na sekuritizace stanovené v nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/24027 a na podiizené zplisobilé zavazky stanovené ve
smérnici Evropského parlamentu a Rady 2014/593. Neni tedy nutné vyzadovat, aby distributofi

a spravci fondi ELTIF poskytovali neprofesiondlnim investorim toto investi¢ni poradenstvi.

7 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 ze dne 12. prosince 2017, kterym
se stanovi obecny ramec pro sekuritizaci a vytvati se zvlastni ramec pro jednoduchou,
transparentni a standardizovanou sekuritizaci a kterym se méni smérnice 2009/65/ES,
2009/138/ES, 2011/61/EU a natizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012 (Ut. vést. L 347,
28.12.2017, s. 35).

8 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne 15. kvétna 2014, kterou se
stanovi ramec pro ozdravné postupy a feSeni krize uvérovych instituci a investi¢nich
podnikt a kterou se méni smérnice Rady 82/891/EHS, smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU,
2012/30/EU a 2013/36/EU a natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a
(EU) &. 648/2012 (Ut. vést. L 173, 12.6.2014. s. 190).
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(18a —novy) Aby byla zajisténa silna ochrana neprofesionalnich investorii, mélo by byt
vyzadovano provedeni testu vhodnosti bez ohledu na to, zda akcie nebo podilové jednotky fond
ELTIF ziskavaji neprofesionalni investoii od spravce fondu ELTIF ¢i distributora nebo

na sekundarnim trhu. V souladu s ¢l. 25 odst. 2 smérnice 2014/65/EU by posouzeni vhodnosti mélo
zahrnovat informace o o¢ekdvané dob¢ trvani investice, toleranci rizika neprofesionalniho investora
a ucelu investice, a to jako soucast informaci o investi¢nich cilech, toleranci rizika a financni situaci
neprofesionalnich investort, véetné jejich schopnosti nést ztraty. V souladu s ¢l. 25 odst. 6 smérnice
2014/65/EU by mél byt vysledek posouzeni sdélen neprofesiondlnimu investorovi formou
prohlaseni o vhodnosti. V z4jmu tplnosti by mélo byt vyjasnéno, ze odkazy na ¢l. 25 odst. 2 a 6
smérnice 2014/65/EU by mély byt chapany tak, ze zahrnuji pouziti akt v pfenesené pravomoci,

které uvedena ustanoveni dopliuji.

(18b — novy) Neprofesionalni investor by navic mél obdrzet jasné pisemné upozornéni, které ho
informuje o rizicich, jez podstupuje, pokud je fond ELTIF na zakladé provedené¢ho posouzeni
povazZovan za nevhodny a neprofesiondlni investor si presto pieje transakci provést. V takovém
ptipadé by mél byt pted tim, nez spravce fondu ELTIF nebo distributor piistoupi k transakci, ziskan

vyslovny souhlas neprofesionalniho investora.

(18c —novy) Aby byl zajistén G€inny dohled nad uplatiiovanim pozadavk tykajicich se
nabizeni fondi ELTIF neprofesionalnim investoriim, mé¢la by se na distributora, nebo v ptipad¢, ze
jsou podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF pfimo nabizeny neprofesionalnimu investorovi
nebo jsou u n¢j umistovany, na spravce fondi ELTIF vztahovat pravidla pro vedeni zdznamu

stanovena ve smérnici 2014/65/EU.
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(18d — novy) V piipadé, Ze jsou fondy ELTIF neprofesionalnim investorim nabizeny nebo jsou
u nich umistovany prostiednictvim distributora, mé¢l by tento distributor spliiovat piislusné
pozadavky stanovené ve smérnici 2014/65/EU a v natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)

¢. 600/2014°. V zajmu zajisténi pravni jistoty a zamezeni duplicitnim opatfenim by mél byt
pozadavek na poskytnuti posouzeni vhodnosti povazovan za splnény, pokud bylo

neprofesionalnimu investorovi poskytnuto investi¢ni poradenstvi podle smérnice 2014/65/EU.

(18e — novy) Aby se zabranilo nadmérné koncentraci finan¢niho portfolia v ramci fondi
ELTIF, mél by distributor, nebo v ptipadé, Ze jsou podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF
piimo nabizeny neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u n¢j umistovany, spravce fonda ELTIF
rovnéz vydat jasné pisemné upozornéni, které neprofesionalniho investora informuje o tom, ze
investice do fondit ELTIF v celkové vysi piesahujici 10 % jeho portfolia finan¢nich néstroji mize

znamenat podstoupeni nadmérného rizika.

(18f—novy) Vzhledem k tomu, Ze podilové jednotky a akcie fondi ELTIF jsou finanénimi
nastroji, v ptipad¢, ze jsou fondy ELTIF nabizeny s poskytovanim investi¢nich sluzeb, pouziji se
pravidla pro fizeni produkti podle smérnice 2014/65/EU. Podilové jednotky nebo akcie fonda
ELTIF vSak mohou byt nakupovany i bez poskytovani investi¢nich sluzeb. Za ticelem pokryti
téchto ptipadii vyzaduje ¢lanek 27 natizeni 2015/760, aby spravce fondu ELTIF vypracoval interni
postup hodnoceni fondi ELTIF nabizenych neprofesionalnim investoriim. Stavajici rezim je
inspirovan pravidly pro fizeni produkti obsazenymi ve smérnici 2014/65/EU, ale obsahuje nékolik
rozdilt, které nejsou odtivodnéné a mohly by snizit ochranu investorti. Proto by mélo byt
upfesneéno, ze by se méla pouzit pravidla pro fizeni produktii stanovend v €l. 16 odst. 3 druhém az
patém a sedmém pododstavci a v €l. 24 odst. 2 smérnice 2014/65/EU. V zajmu Uplnosti by mélo byt
vyjasnéno, Ze odkazy na ¢lanky smérnice 2014/65/EU by mély byt chdpany tak, Ze zahrnuji pouziti

aktdl v pfenesené pravomoci, které uvedend ustanoveni dopliuji.

? Natizeni Evropskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan¢nich nastroji a o zméné natizeni (EU) €. 648/2012 (Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 84).
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(19) Ustanoveni ¢l. 30 odst. 3 natizeni (EU) 2015/760 v souc¢asné dob¢ pozaduje, aby pavodni
minimalni ¢astka investovana potencialnimi neprofesionalnimi investory, jejichz portfolio
finan¢nich nastrojii nepiesahuje 500 000 EUR, do jednoho nebo vice fond ELTIF ¢inila

10 000 EUR a aby tito investofi neinvestovali do fond ELTIF celkem vice nez 10 % svého
portfolia finan¢nich néstroji. Uplatnéni obou téchto pozadavkl zaroven, tj. ptivodni minimalni
investovana ¢astka ve vysi 10 000 EUR a 10% limit celkové investice, ptedstavuje pro
neprofesionalniho investora pii investovani do fondi ELTIF vyznamnou piekazku, a je tedy

v rozporu s cilem fondu ELTIF spocivajicim ve vytvoreni produktu alternativniho investi¢niho
fondu pro neprofesionalni investory. Je tudiz nezbytné pozadavek na ptivodni minimalni investici

ve vysi 10 000 EUR a 10% limit celkové investice zrusit.

(20) Ustanoveni ¢l. 10 pism. e) nafizeni (EU) 2015/760 v soucasnosti pozaduje, aby méla
zpusobila investi¢ni aktiva, jez predstavuji jednotliva realna aktiva, hodnotu nejméné

10 000 000 EUR. Portfolia realnych aktiv se vSak Casto skladaji z fady jednotlivych redlnych aktiv,
jejichZ hodnota je niz8i nez 10 000 000 EUR. Hodnota jednotlivych realnych aktiv by se proto méla
snizit na 1 000 000 EUR. Tato ¢astka je zalozena na odhadované hodnot¢ jednotlivych realnych

aktiv, jez mohou bézné tvotit velka portfolia redlnych aktiv, a mize tedy pfispét k rozlozeni rizika

investi¢niho portfolia.

(21) Ustanoveni €l. 11 odst. 1 pism. b) bodu ii) natizeni (EU) 2015/760 v soucasné dobé pozaduje,
aby trzni kapitalizace podniki kvalifikovanych pro portfolio, jez byly pfijaty k obchodovani

na regulovaném trhu nebo v mnohostranném obchodnim systému, neptesahovala 500 000 000 EUR.
Rada kétovanych spoleénosti s nizkou trzni kapitalizaci viak ma omezenou likviditu, jez spravetim
fondt ELTIF brani v tom, aby si v téchto kdtovanych spolecnostech vybudovali v pfimétené dobé
dostatecnou pozici, ¢imz se zuzuje rozsah dostupnych investicnich cilti. Aby mohly mit fondy
ELTIF lepsi profil likvidity, méla by se maximalni trzni kapitalizace koétovanych podnikt
kvalifikovanych pro portfolio, do nichZ mohou fondy ELTIF investovat, zvysit z 500 000 000 EUR
na 1 000 000 000 EUR. S cilem zamezit pfipadnym zménam zptisobilosti téchto investic vlivem
kolisani mény nebo jinych faktorti by mél byt limit trzni kapitalizace stanoven pouze v okamziku

puvodni investice.
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(22) Spravci fondt ELTIF, ktefi vlastni podil v portfoliovém podniku, mohou uptednostiovat své
z4jmy nad zajmy investort fondu ELTIF. Aby se takovému stfetu zajml zamezilo a aby byla
zajisténa radna sprava a tizeni spolecnosti, pozaduje stavajici znéni natizeni (EU) 2015/760, aby
fond ELTIF investoval pouze do aktiv, kterd nemaji zddnou spojitost se spravcem fondu ELTIF,
ledaze by ELTIF investoval do podilovych jednotek nebo akcii dalSich subjekti kolektivniho
investovani, které jsou spravované spravcem dané¢ho fondu ELTIF. Na trhu se vSak bézné stava, ze
jeden nebo nékolik investi¢nich nastrojl spravce aktiv investuje spolecné s jinym fondem, jenz ma
podobny cil a strategii jako fond ELTIF. Tyto spole¢né investice provadéné spravcem alternativnich
investi¢nich fondt a dal§imi pfidruzenymi subjekty, které patii do stejné skupiny, umoznuji ptilakat
vetsi kapitalové zdroje pro investice do velkych projektii. Za timto ucelem spravci aktiv obvykle
investuji soubézné s fondem ELTIF do cilového subjektu a strukturuji své investice pomoci nastroji
pro spole¢né investovani. V ramci spravy aktiv se od spravci portfolii a vedoucich pracovniki
spravcu aktiv obvykle pozaduje, aby spole¢né investovali do stejného fondu, ktery spravuji, nebo se
od nich tyto spole¢né investice o¢ekavaji. Je proto vhodné stanovit, Ze by ustanoveni o stietu zajml
neméla branit spravci fondu ELTIF nebo podniku, ktery patii do této skupiny, ve spolecném
investovani do tohoto fondu ELTIF a ve spolecném investovani s timto fondem ELTIF do stejného
aktiva. Aby byly v ptfipad¢ provadéni téchto spolecnych investic zajistény U€¢inné zaruky ochrany
investord, méli by spravci fondi ELTIF pfijmout organiza¢ni a administrativni opatfeni v souladu

s pozadavky stanovenymi ve smérnici 2011/61/EU, jez slouZi k rozpoznani, prevenci, feSeni

a sledovani stetli zajmu, a zajistit, aby byly tyto ptipady stfetu zajmul nalezité zverejnény.
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(23) Aby se predeslo stfetim z4jmul, zamezilo provadéni transakci v rozporu s obchodnimi
podminkami a aby byla zajiSténa fadna sprava a fizeni spole¢nosti, nedovoluje soucasné znéni
natizeni (EU) 2015/760 zaméstnanctim spravce fondu ELTIF a podnikiim, které patti do stejné
skupiny jako spravce fondu ELTIF, investovat do tohoto fondu ELTIF nebo s timto fondem ELTIF
spolecné investovat do stejného aktiva. Na trhu je vSak bézné, Ze se po zaméstnancich spravce
fondu ELTIF a dalSich pridruzenych subjektech patiicich do stejné skupiny, které investuji spolecné
se spravcem fondu ELTIF, v¢etné spravct portfolia a vedoucich pracovnikii odpovédnych

za kli¢ova finan¢ni a provozni rozhodnuti spravce ELTIF, Casto s ohledem na povahu ¢innosti
spravy aktiv pozaduje, aby spolecn¢ investovali do stejného fondu nebo stejného aktiva s cilem
zajistit soulad financ¢nich pobidek téchto zaméstnanct a investord, nebo se od nich tyto spolecné
investice ocekavaji. Je proto vhodné stanovit, Ze by ustanoveni o stietu zajmi neméla branit
zaméstnanciim spravce fondu ELTIF nebo podniki, které patii do této skupiny, v tom, aby ve své
funkeci spolecné investovali do tohoto fondu ELTIF a aby s timto fondem ELTIF spolecné
investovali do stejného aktiva. Aby byly v pfipad¢, Ze zaméstnanci provadéji tyto spolecné
investice, zajistény u¢inné zaruky ochrany investort, méli by spravci fondit ELTIF pfijmout
organiza¢ni a administrativni opatfeni slouzici k rozpoznani, prevenci, feSeni a sledovani stretl

z4jmu a zajistit, aby byly tyto pfipady stfetu z4jmul nalezité zveiejnény.
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(24) Ustanoveni ¢l. 13 odst. 1 natizeni (EU) 2015/760 v soucasnosti pozaduje, aby fondy ELTIF
investovaly minimalné€ 70 % svého kapitalu do zpUsobilych investi¢nich aktiv. Tento vysoky limit
pro slozeni zpusobilych investi¢nich aktiv v portfoliich fondi ELTIF byl piivodné stanoven

s ohledem na zaméteni fondt ELTIF na dlouhodobé investice a na ptinos, jejz by tyto investice
m¢ély pro financovani udrzitelného rastu hospodaftstvi Unie. Vzhledem k nelikvidni a specifické
povaze nekterych zpuisobilych investi¢nich aktiv v portfoliich fondt ELTIF vSak mtze byt pro
spravce fondi ELTIF obtizné a ndkladné fidit likviditu fondd ELTIF, plnit pozadavky na odkup,
uzavirat dohody o zapujckach a provadét dalsi prvky investi¢nich strategii fondi ELTIF, kter¢ se
tykaji prevodu, ocenéni a zastaveni téchto zpusobilych investi¢nich aktiv. Snizeni limitu
zpusobilych investi¢nich aktiv by spravciim fondit ELTIF umoznilo lepsi fizeni likvidity fonda
ELTIF. Pro tcely posouzeni, zda fond ELTIF dosahuje minimalni prahové hodnoty pro investice
do zptisobilych aktiv, by méla byt kombinovana pouze zptisobild investicni aktiva fondu ELTIF,
s vyjimkou subjektil kolektivniho investovani, a zptsobild investi¢ni aktiva subjekti kolektivniho

investovani, do nichz fond ELTIF investoval.

(25) Zapujcky se Casto pouzivaji k zajisténi kazdodenniho fungovani fondt ELTIF a k provadéni
konkrétni investi¢ni strategie. Pfiméfrené objemy zapijcenych prostfedkii mohou zvysit vynosy,

a jsou-li nélezité spravovany, bez vzniku nadmérnych rizik nebo jejich prohloubeni. Zaptjcky
mohou také casto vyuzivat riizné subjekty kolektivniho investovéani za ucelem zvySeni G€innosti
nebo zlepSeni provoznich vysledkl. S ohledem na mozna rizika, jez mohou zapiijcky predstavovat,
je fondim ELTIF umoZnéno zapujcit si penézni prostiedky az do vyse 30 % hodnoty kapitalu fondu
ELTIF. Tento 30% limit je vzhledem k obecnym limitiim penézitych zapijcek, jez jsou bézné pro
fondy investujici do redlnych aktiv s podobnym profilem likvidity a pravidly pro odkup, pfiméfeny.
V piipadé fondi ELTIF nabizenych pouze profesiondlnim investortim by mél byt povolen vyssi
limit zaptjcek z toho dlivodu, ze profesionalni investofi toleruji vyssi riziko nez neprofesionalni
investofi. Limit penéZitych zapijcek by proto u fondit ELTIF, které jsou nabizeny pouze

profesionalnim investoriim, mé&l byt zvySen na 100 % hodnoty kapitalu fondu ELTIF.
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(26) Fondy ELTIF by m¢ly mit za ucelem rozsiteni investi¢nich ptilezitosti moznost zaptijcit si
penézni prostiedky v méng¢, ve které ma spravce fondu ELTIF v imyslu aktivum ziskat. Je vSak
nutné zmirnit riziko nesouladu mén a tim snizit ménové riziko u daného investi¢niho portfolia.
Fondy ELTIF by proto mély bud’ zavést pfimétené zajisténi ménového rizika, nebo by si mély
zapujcit penézni prostfedky v jiné mén€, u niz expozice vii¢i cizi mén€ nepiedstavuje vyznamné

meénoveé riziko.

(27) Fondy ELTIF by mély mit moznost zatizit sva aktiva, aby mohly realizovat svou strategii
zapujcek. Za ucelem feseni problému souvisejicich s ¢innostmi stinového bankovnictvi by vSak
penézité zapujcky fondt ELTIF nemély byt pouzivany k poskytovani avért podnikiim
kvalifikovanym pro portfolio. Pro zvyseni flexibility fondt ELTIF pii provadéni své strategie
zapujcek by se vSak neméla ujednani o zaptijckach povazovat za zaptjcky, pokud jsou tyto

zapujcky plné kryty kapitdlovymi piisliby investora.

(28) Diky zvySeni maximalnich limitd penézitych zaptjcek fondi ELTIF a odstranéni nékterych
omezeni vztahujicich se na penézité zaptjcky v cizich ménéch by investofi méli mit uceleng;si
informace o strategii zapujcek a limitech, jez fondy ELTIF pouzivaji. Je proto vhodné pozadovat,

aby spravci fondi ELTIF vyslovné uvadeli limity zaptjcek v prospektu dotéeného fondu ELTIF.
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(29) Ustanoveni ¢l. 18 odst. 4 natizeni (EU) 2015/760 v soucasné dob¢ pozaduje, aby investoii
fondu ELTIF mohli pozadovat likvidaci tohoto fondu ELTIF, pokud nebudou jejich zadosti podané
v souladu s pravidly pro odkup fondu ELTIF uspokojeny do jednoho roku ode dne, kdy byly tyto
zadosti predlozeny. Vzhledem k tomu, ze fondy ELTIF maji dlouhodoby charakter a aktiva portfolii
fondi ELTIF maji Casto specificky a nelikvidni profil, mize byt toto pravo jakéhokoli investora
nebo skupiny investorti pozadovat likvidaci fondu ELTIF povazovano za nepfiméiené a mize
znesnadnovat uspésné provedeni investicni strategie fondu ELTIF a poSkozovat zajmy ostatnich
investord nebo skupin investord. Je proto vhodné toto pravo, aby investoii mohli pozadovat
likvidaci fondu ELTIF, pokud tento fond ELTIF neni schopen uspokojit jejich zadosti podané

v souladu s pravidly pro odkup, zrusit.

(30) Stavajici znéni natizeni (EU) 2015/760 je nejasné, pokud jde o kritéria pro posouzeni
procentudlniho podilu odkupu v rdmci urcitého ¢asového obdobi a o minimalni informace, které je
tieba poskytnout pfisluSnym organiim o moZznosti odkupu. Stejné tak stdvajici znéni uvedeného
nafizeni neni konkrétni, pokud jde o obsah systému fizeni likvidity, ktery by mél byt vyvinut, pokud
spravce fondu ELTIF poskytuje moznost odkoupeni pied koncem doby trvani fondu ELTIF,
pri¢emz je nezbytné zabranit nesouladu likvidity. Vzhledem k tustfedni uloze organu ESMA pii
uplatiiovéni natizeni (EU) 2015/760 a jeho odbornym znalostem v oblasti cennych papirt a trhii

s cennymi papiry je vhodné povétit orgdn ESMA vypracovanim navrhii regulacnich technickych
norem uptresiiujicich kritéria pro posouzeni procentniho podilu odkoupeni, minimalni informace,
které maji byt poskytnuty piisluSnym organtim, a pozadavky, které musi spravce fondu ELTIF

splnit pfi vyvoji vhodného systému fizeni likvidity, véetné nastrojl fizeni likvidity.
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(31) Ustanoveni ¢l. 19 odst. 1 stavajiciho znéni natizeni (EU) 2015/760 pozaduje, aby statut nebo
zakladaci dokumenty fondu ELTIF nebranily tomu, aby byly podilové jednotky nebo akcie fondu
pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu nebo v mnohostranném obchodnim systému. I pies tuto
moznost spravci fondi ELTIF, investofi ani Gi¢astnici trhu mechanismus sekundarniho obchodovani
pro obchodovani s akciemi nebo podilovymi jednotkami fondi ELTIF téméf nevyuzivali. Aby se
podpoftilo sekundarni obchodovani s podilovymi jednotkami nebo akciemi fondt ELTIF, mélo by
byt spravetim fondd ELTIF umoznéno stanovit pravo investor fondit ELTIF na pfedcasné
vystoupeni pied koncem doby trvani fondu ELTIF. S cilem zajistit u¢inné fungovani tohoto
mechanismu sekundarniho obchodovani by mélo byt toto ptedcasné vystoupeni mozné pouze

v ptipadé¢, ze spravce fondu ELTIF stanovil pravidla pro parovani potencialnich investorii a zadosti
o ukonceni. Tato pravidla by méla mimo jiné upiesnovat proces pievodu, roli spravce fondu ELTIF
a administratora fondu ELTIF, ¢etnost a dobu trvani nabidky likvidity, béhem niz by mohly byt
podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF sménény, pravidla urcujici cenu provedeni transakce,
podminky tykajici se pomérného podilu, pozadavky na zvetejnéni informaci, poplatky, naklady

a sazby a dalsi podminky tykajici se tohoto mechanismu likvidity. Za i¢elem upiesnéni nékterych
technickych aspektl souvisejicich s okolnostmi pro moznost iplného nebo caste¢ného parovani
zadosti investorti vystupujicich z fondu ELTIF o pfevod se zadostmi potencidlnich investori

o prevod by mé&l byt organ ESMA povéfen vypracovanim navrha regula¢nich norem v tomto

ohledu.
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Aby se zabranilo nespravnému pochopeni ze strany neprofesionalnich investori, pokud jde o pravni
povahu a potencialni likviditu povolenou mechanismem sekundarniho obchodovani, mél by
distributor nebo v ptipadé, ze jsou podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF pfimo nabizeny
neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u n¢j umistovany, spravce fondi ELTIF vydat jasné
pisemné upozornéni pro neprofesionalni investory, ze dostupnost takového mechanismu parovani
nezarucuje parovani nebo neopraviiuje neprofesionalni investory k vystoupeni z fondu nebo
vyplaceni podilovych jednotek nebo akcii dot¢eného fondu ELTIF. Je-li takovy mechanismus
parovani prezentovan v propagacnich sd€lenich pro neprofesionalni investory, neméla by byt jeho

dostupnost propagovana jako nastroj, ktery na pozadani zarucuje likviditu.

(32) Clanek 26 stavajiciho znéni natizeni (EU) 2015/760 pozaduje, aby spravci fondtt ELTIF
zajistili v kazdém c¢lenském staté, v némz hodlaji fondy ELTIF nabizet, mistni zafizeni. Pozadavek
na zajisténi mistnich zafizeni vSak byl zrusen smérnici Evropského parlamentu a Rady (EU)
2019/1160 ze dne 20. ¢ervna 20191, pokud jde o SKIPCP a alternativni investi¢ni fondy nabizené
neprofesiondlnim investoriim, nebot’ tato mistni zatizeni zapticinuji vznik dalSich naklada a potize
pfi preshrani¢nim nabizeni fondi ELTIF. Upfednostiiovanym zptisobem kontaktu s investory jiz
nejsou osobni setkdni v mistnich zafizenich, ale ptimy kontakt mezi spravci fondi nebo distributory
a investory probihajici elektronicky. ZruSeni této povinnosti v natizeni o fondech ELTIF pro
vSechny investory fondi ELTIF by tedy bylo v souladu se smérnici (EU) 2019/1160 a souc¢asnymi
metodami nabizeni finan¢nich produktl a fondy ELTIF by se tim mohly stat atraktivnéj$i pro
spravce aktiv, ktefi by jiz nemuseli hradit ndklady na provoz mistnich zafizeni. Clanek 26 by tudiz

m¢él byt zruSen.

10 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/1160 ze dne 20. ¢ervna 2019, kterou se
meéni smérnice 2009/65/ES a 2011/61/EU, pokud jde o pfeshrani¢ni distribuci fonda
kolektivniho investovani (Ut. vést. L 188, 12.7.2019, s. 106).
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(33) Stavajici znéni ¢l. 21 odst. 1 natizeni (EU) 2015/760 vyzaduje, aby fondy ELTIF pftijaly
podrobny harmonogram pro fadny prodej svych aktiv s cilem odkoupit od investort jejich podilové
jednotky nebo akcie po konci doby trvani fondi ELTIF. Na zaklad¢ tohoto ustanoveni maji fondy
ELTIF rovnéz povinnost zpfistupnit tento podrobny harmonogram ptisluSnym organtim. Tyto
pozadavky znamenaji pro spravce fondi ELTIF zna¢nou administrativni zat€z a zatéz spojenou

s dodrzovanim ptedpist, aniz by pfinesly odpovidajici zvyseni ochrany investort. Fondy ELTIF by
mély mit za ucelem zmirnéni této zatéze, aniz by doslo ke snizeni ochrany investorii, povinnost
informovat pfislusny orgén fondu ELTIF o fadném prodeji svych aktiv s cilem odkoupit

od investoru jejich podilové jednotky nebo akcie po konci doby trvani fondt ELTIF a poskytovat
prislusnému organu fondu ELTIF podrobny harmonogram pouze v ptipad¢, ze o to piislusny organ

fond ELTIF vyslovné pozada.

(34) Radné zveiejnéni poplatki a ndkladit ma zasadni vyznam pro hodnoceni fond ELTIF jako
potencialniho investi¢niho cile ze strany investorl. Jejich zvefejnéni je rovnéz dulezité v piipade,
kdy je fond ELTIF nabizen neprofesiondlnim investorim v rdmci struktur ,,master-feeder*. Je proto
vhodné stanovit pozadavek, aby spravce fondu ELTIF zahrnul do vyro¢ni zpravy podiizeného
fondu ELTIF prohlaseni o souhrnnych poplatcich podfizeného ELTIF a fidiciho ELTIF. Investoii
by méli byt chranéni pied neopravnénymi dodatecnymi néklady, a to tak, ze fidici fond ELTIF bude
mit zakazano uétovat podiizenému fondu ELTIF poplatky za upsani a vyplaceni. Ridici fond ELTIF

by v§ak m¢l mit moznost Gi€tovat poplatky za upsani nebo vyplaceni ostatnim investorim v fidicim

ELTIF.
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(35) Naftizeni (EU) 2015/760 pozaduje, aby spravci fondi ELTIF zvetejnili v prospektu fondu
ELTIF informace o poplatcich spojenych s investovanim do tohoto fondu ELTIF. Pozadavky

na zvetejiiovani poplatkl vSak obsahuje rovnéz natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)

¢. 1286/201411, Pozadavek stanoveny v nafizeni (EU) 2015/760 by mél byt v zajmu zvySeni
transparentnosti struktury poplatki uveden do souladu s pozadavkem stanovenym v natizeni (EU)

¢. 1286/2014.

(36) Na trhu je bézné, Ze spravce portfolia nebo vedouci pracovnici spravce ELTIF maji povinnost
investovat do fondi ELTIF, které tento spravce spravuje, nebo se od nich oc¢ekava, ze tak ucini.

U téchto osob se predpoklada, Ze jsou finan¢né vysoce gramotné a o dotCeném ELTIF dobfte
informované. Za téchto okolnosti je pozadavek, aby tyto osoby musely pro ucely provadéni investic
do fondu ELTIF projit testem posouzeni vhodnosti, nadbyte¢ny. Je proto vhodné zrusit pozadavek,

aby spravci nebo distributoti ELTIF provadéli v souvislosti s t€émito osobami posouzeni vhodnosti.

(37) Prospekt podiizeného ELTIF muze obsahovat informace, které jsou pro investory velmi
dilezité a které investorim umoznuji 1épe posoudit potencidlni rizika a pfinosy investice. Je proto
vhodné stanovit pozadavek, aby v pfipad¢ struktury ,,master-feeder* obsahoval prospekt
podiizeného ELTIF informace o struktufe ,,master-feeder, podiizeném ELTIF a fidicim ELTIF,
popis vSech odmén nebo néhrad nédkladu, které plati podtizeny ELTIF, a popis daflovych dopada
investovani do fidiciho ELTIF pro podfizeny ELTIF.

1 Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1286/2014 ze dne 26. listopadu 2014
o sd¢lenich klicovych informaci tykajicich se strukturovanych retailovych investi¢nich
produktt a pojistnych produkti s investi¢ni slozkou (Ut. vést. L 352, 9.12.2014, s. 1).
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(38) Ustanoveni ¢l. 30 odst. 7 natizeni (EU) 2015/760 v soucasné dob¢ pozaduje, aby bylo
zajisténo rovné zachazeni se vSemi investory, a zakazuje, aby se individualnim investorim c¢i
skupindm investorti dostavalo preferen¢niho zachdzeni nebo zvlastnich ekonomickych vyhod.
Fondy ELTIF vSak mohou zahrnovat nékolik tfid akcii nebo podilovych jednotek s mirn¢ nebo
vyrazn¢ odliSnymi podminkami, pokud jde o poplatky, pravni strukturu, pravidla nabizeni a dalsi
pozadavky. S cilem zohlednit tyto rozdily by mélo byt upfesnéno, ze by se tyto pozadavky mély
vztahovat pouze na individualni investory nebo skupiny investort, ktefi investuji do stejné ttidy

nebo stejnych tiid fondi ELTIF.

(38a — novy) Jelikoz cilti tohoto nafizeni, totiz zajiSténi u¢inného ramce pro fungovani evropskych
fondii dlouhodobych investic v celé Unii a podpory dlouhodobého financovéni prostfednictvim
ziskavani a nasmerovani kapitalu do dlouhodobych investic do realné ekonomiky, v souladu

s unijnim cilem inteligentniho a udrzitelného rustu podporujiciho zaclenéni, nemiize byt uspokojiveé
dosazeno ¢lenskymi staty, ale spiSe jich, z diivodu rozsahu a G¢inki tohoto natizeni, mize byt 1épe
dosaZzeno na urovni Unie, miZe Unie pfijmout opatfeni v souladu se zdsadou subsidiarity
stanovenou v ¢lanku 5 Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zdsadou proporcionality stanovenou

v uvedeném clanku neptekracuje toto nafizeni ramec toho, co je nezbytné pro dosazeni téchto cila.

(39) Natizeni (EU) 2015/760 by proto mélo byt odpovidajicim zpisobem zméneno.
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(40) Aby meli spravei ELTIF dostatek ¢asu piizptsobit se novym pozadavkim, véetné pozadavkl
tykajicich se nabizeni fondi ELTIF investortim, mélo by se toto nafizeni zacit pouzivat Sest mesicti

od svého vstupu v platnost.

(41 — novy) Vzhledem k potencialné nelikvidni povaze zptsobilych aktiv a dlouhodobé orientaci
fondt ELTIF se fondy ELTIF potykaji s obtizemi pii dodrzovani zmén pravidel fondu a regulacnich
pozadavkl zavedenych béhem jejich zivotniho cyklu, aniz by byla dot¢ena duvéra jejich investort.
Pro fondy ELTIF, jez ziskaly povoleni pfed vstupem tohoto nafizeni v platnost, je tudiz nezbytné

stanovit pfechodna pravidla,

PRIJALY TOTO NARIZENI:
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Clanek 1

Naftizeni (EU) 2015/760 se méni takto:

1)

”2-

V ¢lanku 1 se odstavec 2 nahrazuje timto:

Cilem tohoto nafizeni je ziskat v souladu s unijnim cilem inteligentniho a udrzitelného ristu

podporujiciho zaclenéni kapital a nasmérovat jeho tok do dlouhodobych investic redlné

ekonomiky.*

2)  Clanek 2 se méni takto:

a)  bod 6 se nahrazuje timto:

,0) ,realnym aktivem* aktivum, které ma diky své podstaté a vlastnostem vnitini hodnotu;
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b)  vklada se novy bod 14a, ktery zni:

,»14a),,jednoduchou, transparentni a standardizovanou sekuritizaci sekuritizace, ktera spliuje

podminky stanovené v ¢lanku 18 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2402°!;

*l Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2402 ze dne 12. prosince 2017, kterym se stanovi obecny

ramec pro sekuritizaci a vytvari se zvlastni ramec pro jednoduchou, transparentni a standardizovanou sekuritizaci
a kterym se méni smérnice 2009/65/ES, 2009/138/ES, 2011/61/EU a natizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 648/2012
(Ut. vést. L 347, 28.12.2017, s. 35).«

c)  vklada se novy bod 14b, ktery zni:

,»14b),,skupinou skupina ve smyslu €l. 2 bodu 11 smérnice Evropského parlamentu a Rady

2013/34/EU™;

*2 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/34/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 o ro€nich ucetnich zavérkach,

konsolidovanych uéetnich zavérkach a souvisejicich zpravach nékterych forem podnika (Ut. vést. L 182, 29.6.2013,

5. 19).%
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d)  doplnuji se nové body 20 a 21, které znéji:

,»20. ,,podiizenym ELTIF* ELTIF nebo jeho podfond, jemuZz bylo povoleno investovat nejméné
85 % aktiv do podilovych jednotek nebo akcii jiného ELTIF nebo jeho podfondu;*

»21. fidicim ELTIF* ELTIF nebo jeho podfond, do néhoz jiny ELTIF investuje nejméné 85 %
aktiv do podilovych jednotek nebo akcii jiného ELTIF nebo jeho podfondu.

3)  V clanku 3 se odstavec 3 nahrazuje timto:

,»3. Prislusné organy fondti ELTIF mési¢n¢ informuji organ ESMA o povolenich vydanych ¢i
odnatych podle tohoto nafizeni a o jakychkoli zménéach informaci o fondu ELTIF, jeZ jsou uvedeny

v centralnim vefejném rejstiiku uvedeném v druhém pododstavci.

Organ ESMA vede aktualizovany centralni vefejny rejstiik, ktery o kazdém fondu ELTIF

povoleném podle tohoto natizeni uvadi tyto informace:

a) v ptisluSnych ptipadech identifika¢ni kod pravnické osoby (LEI) a vnitrostatni identifikacni

kod fondu ELTIF;
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b)  nazev, adresu a identifikacni kod pravnické osoby spravce fondu ELTIF;

c) v pftislusnych ptipadech mezinarodni identifikacni Cisla cennych papirti (ISIN) fondu ELTIF

a vSech jednotlivych tiid akcii nebo podilovych jednotek;

d) v prisluSnych ptipadech identifika¢ni kdd pravnické osoby fidiciho fondu;

e) v prislusnych ptipadech identifikacni kod pravnické osoby podiizenych fondi;

f)  pfislusny organ fondu ELTIF a domovsky ¢lensky stat tohoto fondu ELTIF;

g)  Clenské staty, ve kterych je fond ELTIF nabizen;

h) informaci o tom, zda mtze byt fond ELTIF nabizen i neprofesionalnim investoriim, nebo zda

muze byt nabizen pouze profesiondlnim investortim;

1) datum udéleni povoleni fondu ELTIF;

j)  datum, od kterého je fond ELTIF nabizen;

k)  vypousti se

1)  datum posledni aktualizace informaci o fondu ELTIF provedené organem ESMA.

Tento rejstiik je zptistupnén vefejnosti v elektronické podobé.*
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4)  Clanek 5 se méni takto:

a) v odstavci 1 se druhy pododstavec nahrazuje timto:

,.Zadost 0 udéleni povoleni ELTIF obsahuje viechny tyto informace:
a)  statut nebo zakladaci dokumenty fondu;

b)  nazev navrhovaného spravce fondu ELTIF;

c) nazev depozitafe a na zadost ptislusného organu, pokud jsou fondy ELTIF nabizeny

neprofesionalnim investoriim, pisemnou dohodu s depozitaiem,;

d) ma-li byt ELTIF nabizen neprofesionalnim investorim, popis informaci, které maji byt
poskytnuty investortim, v¢etné popisu zpuisobu, jakymi se bude postupovat pii feseni stiznosti

podanych neprofesionalnimi investory;
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e) v ptislusnych ptipadech nésledujici informace o struktuie ,,master-feeder* fondu ELTIF:
1)  prohlaseni, ze podiizeny ELTIF je podiizenym fondem daného fidiciho ELTIF;

ii)  statut nebo zakladdaci dokumenty fidiciho ELTIF a smlouvu mezi podiizenym ELTIF

a fidicim ELTIF nebo vnitini pravidla pro vykon ¢innosti podle ¢l. 29 odst. 6;

ii1)  maji-li fidici ELTIF a podiizeny ELTIF riizné depozitaie, smlouvu o vymén¢ informaci

podle ¢l. 29 odst. 7,

iv)  pokud je podiizeny ELTIF usazen v jiném ¢lenském staté nez v domovském clenském
staté fidiciho ELTIF, osvédceni prislusnych organi domovského ¢lenského statu fidiciho

ELTIF, Ze tento fidici ELTIF je fondem ELTIF, pfedlozené podiizenym ELTIF.*;

b) v odstavci 2 se druhy pododstavec nahrazuje timto:

,»Aniz je dotéen odstavec 1, ptedlozi unijni spravce alternativniho investi¢niho fondu, ktery zada
o spravu fondu ELTIF usazeného v jiném clenském state, pfisluSnému orgédnu fondu ELTIF tuto

dokumentaci:

a)  pisemnou dohodu s depozitafem,;

b) informace o povéfeni, pokud jde o spravu portfolia, fizeni rizik a administrativni kony

v souvislosti s fondy ELTIF;

c) informace o investi¢nich strategiich, rizikovém profilu a dalSich charakteristikach
alternativnich investi¢nich fondd, které je unijni spravce alternativniho investi¢niho fondu opravnén

spravovat.*;
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c) odstavec 3 se nahrazuje timto:

3. Zadatelé musi byt informovani do dvou mésicti ode dne podani uplné zadosti o tom, zda bylo

povoleni ELTIF ud¢€leno.*;

d) v odstavci 5 se pismeno b) nahrazuje timto:

,b) ma-li byt ELTIF nabizen neprofesionalnim investorim, popis informaci, které maji byt
poskytnuty investortim, v¢etné popisu zpusobi, jakymi se bude postupovat pii feseni stiznosti

podanych neprofesionalnimi investory.*

5)  Clanek 10 se nahrazuje timto:
,,Clanek 10
Zpiisobila investicni aktiva

1. Do aktiv uvedenych v ¢l. 9 odst. 1 pism. a) miize ELTIF investovat, pouze pokud spadaji

do jedné z téchto kategorii:

a)  kapitalové nebo kvazikapitalové nastroje, které byly:

1)  vydany podnikem kvalifikovanym pro portfolio uvedenym v ¢lanku 11 a ziskany
fondem ELTIF pifimo od tohoto podniku kvalifikovaného pro portfolio nebo od tteti strany

na sekundarnim trhu;
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i1)  vydany podnikem kvalifikovanym pro portfolio uvedenym v ¢lanku 11 vyménou
za kapitalovy ¢i kvazikapitalovy néstroj diive ziskany fondem ELTIF pfimo od tohoto

podniku kvalifikovaného pro portfolio nebo od tieti strany pies sekundarni trh;

iii)  vydany podnikem, v némz ma podnik kvalifikovany pro portfolio uvedeny v ¢lanku 11
ucast na kapitalu vymeénou za kapitalovy ¢i kvazikapitalovy nastroj, ktery ELTIF ziskal

v souladu s body 1) nebo ii) tohoto odstavce;

b)  dluhové nastroje vydané podnikem kvalifikovanym pro portfolio uvedenym v ¢lanku 11;

c) uvéry, které ELTIF poskytl podniku kvalifikovanému pro portfolio uvedenému v ¢lanku 11,

se splatnosti neptesahujici dobu trvani fondu ELTIF;

d) podilové jednotky nebo akcie jednoho nebo vice jinych fondi ELTIF, EuVECA, EuSEF,
SKIPCP a unijnich alternativnich investi¢nich fondd spravovanych unijnimi spravci

za predpokladu, ze uvedené fondy ELTIF, EuVECA, EuSEF, SKIPCP a unijni alternativni
investi¢ni fondy investuji do zplsobilych nastrojii uvedenych v €l. 9 odst. 1 a 2 a samy

neinvestovaly do jinych subjekti kolektivniho investovani vice neZ 10 % svych aktiv;

e) realnd aktiva s hodnotou nejméné 1 000 000 EUR nebo ekvivalentu této ¢astky v meéné, v niz

vydaje vznikly, a to v okamzZiku jejich vzniku;
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f)  jednoduché, transparentni a standardizované sekuritizace, pokud podkladové expozice

odpovidaji n¢které z téchto kategorii:

1) aktiva uvedend v ¢l. 1 pism. a) bodu 1), ii) nebo iv) natizeni Komise v pfenesené

pravomoci 2019/185173;

i1)  aktivauvedenda v Cl. 1 pism. a) bodech vii) a viii) nafizeni v pienesené pravomoci
2019/1851 za predpokladu, ze se vynosy ze sekuritizacnich dluhopisti pouziji k financovéani

nebo refinancovani dlouhodobych investic.

*3 Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2019/1851 ze dne 28. kvétna 2019, kterym se dopliiuje nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2402, pokud jde o regula¢ni technické normy tykajici se homogenity
podkladovych expozic v sekuritizaci (Ut. vést. L 285, 6.11.2019, s. 1).

Omezeni stanovené v pismenu d) se nevztahuje na podiizené fondy ELTIF.

2. Pro Gcely zjisténi toho, zda je dodrZzovan limit stanoveny v €l. 13 odst. 1, se investice
do podilovych jednotek nebo akcii fondit ELTIF, EuVECA, EuSEF, SKIPCP a unijnich
alternativnich investi¢nich fonda zapocitaji pouze do vyse investic téchto subjektl kolektivniho

investovani do aktiv vymezenych v €l. 10 odst. 1 pism. a), b), ¢), e) a f).
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Pro ucely zjisténi toho, zda jsou dodrzovany ostatni limity stanovené v ¢lanku 13 a €l. 16 odst. 1, se
zkombinuji aktiva a pozice fondu ELTIF pfi penézité zaptjcce a aktiva a pozice ostatnich subjekti

kolektivniho investovani, do nichz fond ELTIF investoval.

Zjisténi toho, zda jsou dodrzovany limity stanovené v ¢lanku 13 a ¢l. 16 odst. 1 v souladu s timto
odstavcem, se provadi na zéklad¢ informaci, které jsou aktualizovany alespon Ctvrtletné€, a nejsou-li

tyto informace k dispozici ¢tvrtletné, na zéklade nejnovéjsich dostupnych informaci.*

6) V clanku 11 se odstavec 1 méni takto:

a)  uvozujici véta se nahrazuje timto:

»l. ,,Podnik kvalifikovany pro portfolio podle ¢lanku 10 je podnik, ktery v okamziku ptivodni

investice spliuje tyto pozadavky:*;
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b) v pismenu b) se bod 1i) nahrazuje timto:

»11) byl pfijat k obchodovani na regulovaném trhu nebo v mnohostranném obchodnim systému

a jeho trzni kapitalizace v okamziku ptivodni investice nepfesahuje 1 000 000 000 EUR;*

c) pismeno c) se nahrazuje timto:

»C) je usazen v Clenském staté nebo v teti zemi za predpokladu, ze tato tieti zemé:

1)  neni oznacena jako vysoce rizikova tfeti zemée podle ¢l. 9 odst. 2 smérnice (EU) 2015/849;

i1)  neniuvedena v ptiloze I zdvérti Rady o revidovaném unijnim seznamu jurisdikci

nespolupracujicich v daiiové oblasti.*
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7)  Clanek 12 se nahrazuje timto:
,Clanek 12
Stiret zajmi

1.  ELTIF nesmi investovat do zpisobilych investi¢nich aktiv, v nichz ma spravce fondu ELTIF
piimy nebo nepiimy podil nebo takovy podil ziska, s vyjimkou drzeni podilovych jednotek nebo
akcii fondi ELTIF, EuSEF, EuVECA, SKIPCP nebo unijnich alternativnich investi¢nich fonda,

které spravuje.

2. Spravce alternativnich investi¢nich fondd, jenz spravuje ELTIF, a podniky, které patii

do stejné skupiny jako spravce alternativnich investi¢nich fondd, jenz spravuje ELTIF, a jejich
zameéstnanci mohou spolecné investovat do tohoto ELTIF a spole¢né s ELTIF investovat

do stejného aktiva za predpokladu, ze spravce ELTIF v souladu s pozadavky stanovenymi v ¢lanku
14 smérnice 2011/61/EU zavedl organiza¢ni a administrativni opatfeni k rozpoznani, prevenci,

feSeni a sledovani stfetll z4jmu a Ze jsou tyto piipady stfetu zajmil ndlezité zvetejnény.*

8)  Clanek 13 se méni takto:
a) odstavce 1, 2 a 3 se nahrazuji timto:

,»1. ELTIF musi investovat minimalné 60 % svého kapitalu do zpisobilych investi¢nich aktiv

uvedenych v ¢l. 9 odst. 1 pism. a).
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2. ELTIF nesmi investovat vice nez:

a) 20 % svého kapitalu do nastrojit vydanych jednim podnikem kvalifikovanym pro portfolio

nebo uvért poskytnutych tomuto podniku;

b) 20 % svého kapitalu pfimo ¢i neptimo do jediného reélného aktiva;

c) 20 % svého kapitalu do podilovych jednotek nebo akcii jednoho fondu ELTIF, EuVECA,

EuSEF, SKIPCP nebo unijniho alternativniho investi¢niho fondu spravovaného unijnim spravcem;

d) 10 % svého kapitalu do aktiv uvedenych v ¢l. 9 odst. 1 pism. b), pokud tato aktiva byla

vydana jednim subjektem.

3. Souhrnna hodnota podilovych jednotek nebo akcii fondlit EuVECA, EuSEF a unijnich
alternativnich investi¢nich fonda spravovanych unijnim spravcem v portfoliu fondu ELTIF nesmi

prekrocit 40 % hodnoty kapitalu fondu ELTIF.*;

b)  vklada se novy odstavec 3a, ktery zni:

,»3a. Souhrnna hodnota jednoduchych, transparentnich a standardizovanych sekuritizaci v portfoliu

fondu ELTIF nesmi ptekrocit 20 % hodnoty kapitalu fondu ELTIF.*;
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c) odstavec 4 se nahrazuje timto:

»4.  Souhrnné rizikové expozice viici protistrané¢ fondu ELTIF v disledku obchodti s OTC
derivaty, repo obchodli nebo reverznich repo obchodt nesmi piekrocit 10 % hodnoty kapitalu fondu

ELTIF.%

d) odstavec 5 se zrusuje;

e) v odstavci 6 se prvni véta nahrazuje timto:

,,Odchylng¢ od odst. 2 pism. d) mize ELTIF zvysit 10% limit uvedeny v tomto pismeni na 25 %

v pfipadé dluhopisii emitovanych Gvérovou instituci se sidlem v ¢lenském staté, ktera na zaklade
pravnich ptedpist podléhd zvlastnimu vefejnému dohledu ur¢enému na ochranu drzitelit dluhopisti.
Vynosy z emise téchto dluhopisit musi byt zejména investovany v souladu s pravnimi piedpisy

do aktiv, ktera jsou po celou dobu platnosti dluhopisti schopna kryt zdvazky spojené s témito
dluhopisy a ktera by v pfipad€ neplnéni emitenta byla pfednostné pouzita pro vyplatu jistiny

a narostlého uroku.*;

f)  dopliuje se novy odstavec 8, ktery zni:

,»3. Investi¢ni limity stanovené v odstavcich 2 az 4 se neuplatiiuji v ptipadé, Ze jsou fondy ELTIF
nabizeny vyhradné profesionalnim investoriim. Investi¢ni limity stanovené v odst. 2 pism. c)

a v odstavci 3 se neuplatiiuji, pokud je fond ELTIF podfizenym fondem.*
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9)  Clanek 15 se méni takto:

a)  odstavec 1 se nahrazuje timto:

,»1.  ELTIF miZze ziskat maximalné 30 % podilovych jednotek nebo akcii jednoho fondu ELTIF,
EuVECA, EuSEF, SKIPCP nebo unijniho alternativniho investi¢niho fondu spravovaného unijnim
spravcem. Tento limit se neuplatiuje na fondy ELTIF, pokud jsou nabizeny vyhradné
profesionalnim investorim, ani na podiizené fondy ELTIF, které investuji do svych fidicich fondi

ELTIF.;

b) v odstavci 2 se doplituje novy pododstavec, ktery zni:

,» L'yto limity koncentrace se nepouziji, pokud jsou fondy ELTIF nabizeny pouze neprofesionalnim

investoram.*

10) Clanek 16 se méni takto:
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a)  odstavec 1 se méni takto:

i)  pismena a), b) a c) se nahrazuji timto:

,»a) nepredstavuje vice nez 30 % hodnoty kapitalu fondu ELTIF a vice nez 100 % hodnoty
kapitalu fondu ELTIF v ptipad¢ fondi ELTIF, které¢ jsou nabizeny pouze neprofesionalnim

investorum;

b)  slouzi k investovani nebo poskytovani likvidity, v€éetn¢ thrady nakladi a vydaja, kromé tvéra
uvedenych v ¢l. 10 pism. ¢), za ptedpokladu, ze drzené penézni prostfedky nebo penézni

ekvivalenty fondu ELTIF nejsou dostate¢né k provedeni dané investice;

c) je smluvné dohodnuta ve stejné méné jako aktiva, kterd maji byt za zaptijéené penézni
prostiedky pofizena, nebo v jiné méné, pokud jsou zajiSténa ménova rizika nebo pokud lze

prokazat, ze zapujcka v jiné mén¢ nevystavuje fond ELTIF vyznamnym ménovym rizikim;*
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i1)  pismeno e) se nahrazuje timto:

»€) zatézuje aktiva za ucelem provadeni strategie zapijcek dotéené¢ho fondu ELTIF, pokud to

vetitel vyzaduje.®;

b)  vklada se novy odstavec 1a, ktery zni:

»la. Ujednani o zaptjckach, jez jsou plné kryta kapitalovymi ptisliby investort, se pro ucely

odstavce 1 nepovazuji za zaptjcky.«

c) odstavec 2 se nahrazuje timto:

,»2.  Spravce fondu ELTIF v prospektu fondu ELTIF upfesni, zda méa fond ELTIF v rdmci své
investi¢ni strategie v umyslu si zapij¢it penézni prostifedky, a podrobné popiSe strategii a limity
zaptjcek fondu ELTIF. Spravce fondu ELTIF zejména uvede, jak zapljcky umozni provést strategii

fondu ELTIF a zmirni rizika spojend se zapujckami, ménova rizika a rizika spojena s dobou trvani.*
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11) Clanek 18 se méni takto:
a) v odstavci 2 se pismeno b) nahrazuje timto:

,b) v okamziku udéleni povoleni ELTIF a po celou dobu trvani fondu ELTIF je jeho spravce s to
prokézat pfislusSnym orgdnim, ze jsou zavedeny fadny systém fizeni likvidity, v€etné néstroji pro
fizeni likvidity, a a¢inné postupy pro sledovani rizik likvidity fondu ELTIF, které jsou v souladu

s dlouhodobou investi¢ni strategii fondu ELTIF a navrhovanymi pravidly pro odkup;*
b)  vklada se novy odstavec 2a, ktery zni:

,»2a. Pokud spravci fondi ELTIF stanovi moznost odkupu pted koncem doby trvani fondu ELTIF,
nevztahuji se na né povinnosti podle [€l. 16 odst. 2b)] smérnice 2011/61/EU. Pokud vSak spravce
fondu ELTIF vybral jeden nebo vice nastroji pro fizeni likvidity ze seznamu uvedeného v ptiloze
V bodech 2 az 7 smérnice 2011/61/EU pro piipadné pouziti v zajmu investort alternativniho
investi¢niho fondu, musi spravce fondu ELTIF dodrzovat ¢l. 16 odst. 2¢ a 2d smérnice

2011/61/EU.*;

c) odstavec 4 se zrusuje.
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12) 'V c¢lanku 18 se odstavec 7 nahrazuje timto:

»71.  ESMA vypracuje navrhy regulacnich technickych norem, kterymi se stanovi podminky,
za nichz je doba trvani fondu ELTIF povazovana za dostate¢né dlouhou, aby pokryvala zivotni

cyklus kazdého jednotlivého aktiva fondu ELTIF, jak je stanoveno v odstavci 3.

ESMA vypracuje navrhy regulacnich technickych norem, kterymi se upfesni minimalni rozsah
informaci, jez maji byt poskytnuty pfisluSnym orgadntim, jakoz i pozadavky, jez ma splinovat spravce
fondu ELTIF, vyviji-li fadny systém fizeni likvidity, v€etné nastrojui pro fizeni likvidity, podle

¢l. 18 odst. 2 pism. b), a kritéria pro posouzeni procentudlniho podilu uvedeného v ¢l. 18 odst. 2

pism. d), pficemz se zohledni o¢ekavané penézni toky a zavazky fondu ELTIF.

Regulacni technické normy uvedené v ¢l. 16 odst. 2f, 2g a 2h smérnice 2011/61/EU se pouZiji
na fondy ELTIF, které umoziuji odkup pted koncem jejich doby trvani, jak je uvedeno v ¢l. 18

odst. 2.

ESMA predloZi tyto navrhy regulacnich technickych norem Komisi do [6 mésict po pfijeti tohoto

pozménujiciho nafizeni].

Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené v prvnim a druhém

pododstavci podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU) ¢. 1095/2010.
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13) Clanek 19 se méni takto:

1)  vklada se novy odstavec 2a, ktery zni:

,»2a. Statut nebo zaklddaci dokumenty fondu ELTIF mohou umoziovat Gplné nebo castecné
parovani zadosti vystupujicich investord fondu ELTIF o pfevod podilovych jednotek nebo akcii
fondu ELTIF s zadostmi potencialnich investor o pfevod pied koncem doby trvani fondu ELTIF

za predpokladu, ze jsou splnény vSechny tyto podminky:

a)  spravce fondu ELTIF stanovil pravidla pro parovani zadosti, kterd jasné stanovi vSechny tyto

skutecnosti:
1)  proces ptevodu pro vystupujici 1 upisujici investory;

i1)  roli spravce fondu nebo administratora fondu pti provadéni transakci a parovani piisluSnych

zadosti;

iil)  obdobi, béhem kterych mohou vystupujici a potencidlni investofi zadat o ptevod akcii nebo

podilovych jednotek fondu ELTIF;
iv)  pravidla ur€ujici cenu provedeni transakce;

v)  pravidla urCujici podminky tykajici se pomérného podilu;

vi) Casovy harmonogram a povahu zvetejiiovanych informaci s ohledem na proces ptrevodu;

vii) ptipadné poplatky, naklady a sazby souvisejici s procesem pievodu;
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b) pravidla a postupy pro parovani zadosti investorti vystupujicich z fondu ELTIF a z&dosti
potencialnich investori zajist'uji, ze s investory je zachdzeno spravedlivé a ze v piipad¢ nesouladu

mezi vystupujicimi a potencidlnimi investory je parovani provadéno na pomérném zaklad¢;

c)  parovani zddosti umozituje spravci fondu ELTIF sledovat riziko likvidity fondu ELTIF a je

v souladu s dlouhodobou investi¢ni strategii fondu ELTIF.*;

i1)  doplnuje se novy odstavec 5, ktery zni:

,»J. ESMA vypracuje navrhy regulacnich technickych norem, kterymi se upiesni podminky,
za nichz se pouzije moznost uvedend v €l. 19 odst. 2a, véetné informaci, jez fondy ELTIF musi

zpiistupnit investorum.

ESMA predloZi tyto navrhy regulacnich technickych norem Komisi do [6 mésict po pfijeti tohoto

pozménujiciho nafizeni].

Komisi je svéfena pravomoc pfijimat regulacni technické normy uvedené v prvnim pododstavci

postupem podle ¢lankl 10 az 14 natizeni (EU) ¢. 1095/2010.¢
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14) 'V c¢lanku 21 se odstavec 1 nahrazuje timto:

»1. Kazdy ELTIF informuje sviij ptisluSny organ o fadném prodeji svych aktiv s cilem odkoupit
od investord jejich podilové jednotky nebo akcie po konci doby jeho trvani nejpozdéji ve lhute
jednoho roku pied dnem, ke kterému konci doba trvani fondu ELTIF. Na Zadost ptislusného organu
fondu ELTIF ptedlozi fond ELTIF svému pfislusnému organu podrobny harmonogram pro fadny

prodej téchto aktiv.*

15) Clanek 23 se méni takto:

a)  vklada se novy odstavec 3a, ktery zni:
»3a. V prospektu podiizeného ELTIF se uvedou vSechny tyto informace:

a)  prohlaseni, Zze podiizeny ELTIF je podiizenym fondem urcitého fidiciho ELTIF a jako takovy
trvale investuje 85 % ¢i vice svych aktiv do podilovych jednotek daného tidiciho ELTIF;
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b) informace o cili a politice investovani vcetné rizikového profilu a toho, zda se vykonnost

podiizeného ELTIF a fidiciho ELTIF shoduji, nebo do jaké miry a z jakych divodi se lisi;

c) strucny popis fidiciho ELTIF, jeho vnitini organizace, cile a politiky investovani véetné

rizikového profilu a informace o tom, kde Ize ziskat prospekt tfidiciho ELTIF;

d)  shrnuti smlouvy mezi podiizenym ELTIF a fidicim ELTIF nebo vnitinich pravidel pro vykon

¢innosti podle ¢l. 29 odst. 6;

e)  zpusob, jakym podilnici mohou obdrzet dalsi informace o fidicim ELTIF a smlouvé mezi

podiizenym ELTIF a fidicim ELTIF podle ¢l. 29 odst. 6;
f)  popis vSech odmén nebo nahrad nakladd, které plati podtizeny ELTIF v souvislosti s investici
do podilovych jednotek fidiciho ELTIF, a souhrnnych poplatki podiizeného ELTIF a fidiciho

ELTIF;

g) (vypousti se)
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b) v odstavci 5 se dopliuje novy pododstavec, ktery zni:

,Pokud je ELTIF nabizen neprofesionalnim investorim, spravce fondu ELTIF zahrne do vyro¢ni

zpravy podtizeného fondu ELTIF prohlaseni o souhrnnych poplatcich podiizeného ELTIF

a fidiciho ELTIF. Ve vyro¢ni zprave podiizené¢ho fondu ELTIF se uvede, jak lze vyro¢ni zpravu

nebo zpravy fidiciho ELTIF ziskat.*

16) 'V ¢lanku 25 se odstavec 2 nahrazuje timto:

,»2.  V prospektu se zpiistupni celkovy pomér nakladt fondu ELTIF.*

17)  Clanek 26 se zruduje.
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17a) Clanek 27 se nahrazuje timto:
»Clanek 27
Postup interniho hodnoceni pro fondy ELTIF nabizené neprofesiondlnim investoriim

Na spravce fondu ELTIF, jehoz podilové jednotky nebo akcie maji byt nabizeny neprofesionalnim
investortim, se vztahuji pozadavky stanovené v ¢l. 16 odst. 3 druhém az patém a sedmém

pododstavci a v €l. 24 odst. 2 smérnice 2014/65/EU.*

18) Clanek 28 se zruiuje.
19) 'V ¢lanku 29 se dopliuji nové odstavee 6 a 7, které znéji:

,0. 'V pfipadé struktury ,,master-feeder* poskytne fidici ELTIF podiizenému ELTIF veskeré
dokumenty a informace nezbytné k tomu, aby mohl podiizeny ELTIF splnit pozadavky stanovené

timto nafizenim. Za timto ti€elem uzaviou podiizeny ELTIF a fidici ELTIF smlouvu.

K této smlouveé musi mit na Zadost a bezplatné piistup vSichni podilnici. Pokud jsou fidici ELTIF
1 podfizeny ELTIF spravovany stejnou spravcovskou spole¢nosti, miiZze byt smlouva nahrazena

vnitinimi pravidly pro vykon ¢innosti zajiStujicimi plnéni poZadavkl uvedenych v tomto odstavci.
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7.  V ptipadé¢, ze tidici ELTIF a podtizeny ELTIF maji rizné depozitate, uzaviou tito depozitafi
smlouvu o sdileni informaci, aby bylo zajisténo plnéni povinnosti obou depozitatii. Podiizeny
ELTIF nesmi investovat do podilovych jednotek fidiciho ELTIF, dokud tato smlouva nenabude

uéinnosti.

PInénim pozadavkl stanovenych v tomto odstavci neporusuje depozitai fidiciho ELTIF ani
depozitat podiizeného ELTIF pravidla omezujici zvefejiovani informaci nebo pravidla o ochrané
osobnich idaji stanovena ve smlouvé nebo v pravnim nebo spravnim piedpise. Plnéni téchto
pozadavkl nemtize ani zalozit zddnou formu odpovédnosti téchto depozitaii nebo osob jednajicich

jejich jménem.

Podtizeny ELTIF nebo ptipadné spravcovska spolecnost podiizeného ELTIF odpovidaji za to, ze
sdéli depozitaii podiizeného ELTIF vSechny informace o fidicim ELTIF, jez jsou pozadovany pro
splnéni povinnosti depozitate podiizeného ELTIF. Depozitai fidiciho ELTIF neprodlené informuje
ptislusné organy domovského ¢lenského statu fidiciho ELTIF, podiizeny ELTIF nebo v piisluSnych
ptipadech spravcovskou spolecnost a depozitafe podiizeného ELTIF o nesrovnalostech zjisténych
ve vztahu k fidicimu ELTIF, o nichz se domniva, ze by mohly mit negativni dopad na podfizeny

ELTIF.“
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20) Clanek 30 se nahrazuje timto:
,Clanek 30
Zvlastni pozadavky v oblasti distribuce a nabizeni fondii ELTIF neprofesiondlnim investoriim

1. Podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF mohou byt neprofesionalnimu investorovi
nabizeny pouze tehdy, pokud bylo provedeno posouzeni vhodnosti v souladu s ¢l. 25 odst. 2
smérnice 2014/65/EU a tomuto neprofesionalnimu investorovi bylo sdéleno prohladseni o vhodnosti

v souladu s ¢l. 25 odst. 6 druhym a tfetim pododstavcem uvedené smérnice.

Posouzeni vhodnosti uvedené v prvnim pododstavci se provadi bez ohledu na to, zda akcie nebo
podilové jednotky fondt ELTIF ziskdvaji neprofesiondlni investofi od spravce fondu ELTIF nebo

distributora nebo na sekundarnim trhu v souladu s ¢lankem 19.

Je tfeba ziskat vyslovny souhlas neprofesionalniho investora uvadéjici, ze rozumi rizikiim

investovani do fondu ELTIF, pokud jsou splnény vSechny tyto podminky:
a)  posouzeni vhodnosti neni provadéno v souvislosti s investi¢cnim poradenstvim;

b)  fond ELTIF neni na zdklad€ posouzeni provedeného podle prvniho pododstavce povaZzovan

za vhodny a
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c)  neprofesiondlni investor chce transakci provést navzdory skutecnosti, ze fond ELTIF neni pro

tohoto investora povazovan za vhodny.

Distributor nebo v ptipad¢, ze jsou podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF piimo nabizeny
neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u n¢j umistovany, spravce fondu ELTIF vytvoii zdznam

uvedeny v €l. 25 odst. 5 smérnice 2014/65/EU.

2. Distributor nebo v ptipad¢, ze jsou podilové jednotky nebo akcie fondu ELTIF ptimo
nabizeny neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u n¢j umistovany, spravce fondtt ELTIF vyda
jasné pisemné upozornéni, Ze investice do fondi ELTIF v celkové vysi piesahujici 10 % portfolia

finan¢nich nastroji neprofesionalniho investora miize znamenat podstoupeni nadmérného rizika.

Jestlize je doba trvani fondu ELTIF, ktery je nabizen neprofesiondlnim investorim nebo je u nich
umist'ovan, delsi nez 10 let, distributor nebo v ptipadé, Ze jsou podilové jednotky nebo akcie fondu
ELTIF ptfimo nabizeny neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u n¢j umistovany, spravce fonda
ELTIF vyda jasné pisemné upozornéni, ze produkt ELTIF nemusi byt vhodny pro neprofesiondlni

investory, ktefi nejsou schopni zvladnout takovy dlouhodoby a nelikvidni zadvazek.

Pokud statut nebo zakladaci dokumenty fondu ELTIF umoziuji parovani podilovych jednotek nebo
akcii fondu ELTIF uvedené v €l. 19 odst. 2a, distributor nebo v ptipad¢, Ze jsou podilové jednotky
nebo akcie fondu ELTIF pfimo nabizeny neprofesionalnimu investorovi nebo jsou u ngj
umist'ovany, spravce fondi ELTIF vyda jasné pisemné upozornéni, Ze dostupnost takového
mechanismu parovani nezarucuje parovani ani neopraviiuje investory k vystoupeni z fondu ELTIF

nebo vyplaceni podilovych jednotek nebo akcii tohoto fondu.
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3. Odstavce 1 a 2 se nepouziji, pokud je neprofesionalni investor vedoucim pracovnikem,
spravcem portfolia, feditelem, referentem, zastupcem nebo zaméstnancem spravce nebo

pfidruzeného subjektu spravce a ma dostatecné znalosti o dotéeném fondu ELTIF.

(vypousti se)

5. Podtizeny ELTIF uvadi ve vSech propagacnich sdélenich, Ze trvale investuje 85 % ¢i vice

svych aktiv do podilovych jednotek dan¢ho fidiciho ELTIF.

6. Ve statutu nebo zakladacich dokumentech fondu ELTIF nabizené¢ho neprofesionalnim
investorm investujicim do ptislusné tiidy podilovych jednotek nebo akcii se stanovi, ze v§em
investoriim je zajiSténo rovné zachdzeni a ze Zadnym individualnim investoriim ani skupinam
investord investujicim do ptislusné tiidy ¢i tfid podilovych jednotek nebo akcii se nedostava

preferencniho zachdzeni ani zvlastnich ekonomickych vyhod.

7. Préavni forma fondu ELTIF nabizené¢ho neprofesionalnim investorim nesmi vést k dalsi
odpovédnosti neprofesionalnich investorti nebo vyzadovat dodate¢né zavazky jménem takového

investora nad ramec piivodniho kapitalového zavazku.

8. Neprofesionalni investofi musi mit béhem obdobi upisovani a po dobu dvou tydnti od podpisu

zévazku nebo upsani podilovych jednotek nebo akcii fondu ELTIF mozZnost toto upsani bez sankce

zru$it a ziskat penize zpét.

9. Spravce fondu ELTIF nabizeného neprofesionalnim investoriim stanovi vhodné postupy
a opatfeni pro feSeni stiznosti neprofesionalnich investord, které neprofesiondlnim investorim
umozni podévat stiznosti v ufednim jazyce nebo v jednom z ufednich jazyka jejich ¢lenského

statu.*
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20a) V ¢l. 31 odst. 4 se zruSuje pismeno c).

20b) V clanku 34 se odstavec 2 nahrazuje timto:

,»2. Pravomoci organu ESMA podle smérnice 2011/61/EU jsou vykonavany také ve vztahu

k tomuto nafizeni a v souladu s nafizenim (EU) ¢. 2018/1725.*

21) 'V ¢lanku 37 se odstavec 1 nahrazuje timto:

,1. Komise zahdji pfezkum uplatiiovani tohoto natizeni nejpozdéji dne [datum vstupu v platnost

plus pét let]. Pfezkum se zamé&ii zejména na:

a)  uplatiiovani clanku 18 a dopad tohoto uplatinovani na pravidla pro odkup a dobu trvani fondt

ELTIF;

b)  uplatiovani ustanoveni o udélovani povoleni fondi ELTIF uvedenych v ¢lancich 3 az 6;

c) to, zda by méla byt aktualizovdna ustanoveni o centralnim vefejném rejstiiku fond ELTIF

uvedena v ¢lanku 3;

d) to, jaky ma uplatiovani minimalnich limit zplsobilych investi¢nich aktiv stanovenych

v €l. 13 odst. 1 dopad na rozlozeni rizika aktiv;
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e)  rozsah, v jakém jsou fondy ELTIF v Unii nabizeny, mimo jiné na to, zda by spravci
alternativnich investi¢nich fondt uvedeni v €l. 3 odst. 2 smérnice 2011/61/EU m¢li zajem fondy

ELTIF nabizet;

f)  to, zda by m¢l byt aktualizovan seznam zpusobilych aktiv a investic, pravidla rozlozeni rizika,

pravidla slozeni portfolia, pravidla koncentrace a limity tykajici se penézitych zapujcek;

g) to, zda by méla byt aktualizovana ustanoveni o stietu z4jmt uvedend v ¢lanku 12;

h)  to, zda jsou pozadavky na transparentnost stanovené v kapitole IV piimétené;

i)  to, zda jsou ustanoveni tykajici se nabizeni podilovych jednotek nebo akcii fondt ELTIF
stanovena v kapitole V pfimétend a zajist'uji i€¢innou ochranu investord, véetné neprofesionalnich

investord.“
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21a) Vklada se novy ¢lanek 37a, ktery zni:

,,Clanek 37a

Pfechodna ustanoveni

Ma se za to, ze fondy ELTIF, které ziskaly povoleni v souladu s timto nafizenim ve znéni platném
pied [datum pouzitelnosti tohoto pozménujiciho nafizeni], splni pozadavky stanovené v tomto
nafizeni [do péti let + datum pouzitelnosti pozménujiciho nafizeni]. Méa se za to, ze fondy ELTIF,
které ziskaly povoleni v souladu s timto nafizenim ve znéni platném pted [datum pouzitelnosti
tohoto pozménujiciho nafizeni] a které neziskaji dodatecny kapital, splni pozadavky stanovené

v tomto narizeni.*
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Clanek 2
Toto nafizeni vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Ufednim véstniku Evropské unie.
Pouzije se ode dne [datum vstupu v platnost plus dvanact mésici].
Toto nafizeni je zdvazné v celém rozsahu a ptimo pouzitelné ve vSech clenskych statech.
V ... dne ...
Za Evropsky parlament
predseda/ptredsedkyné
Za Radu

predseda/ptredsedkyné
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