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REGULAMENTO (UE) 2015/760 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 29 de abril de 2015

relativo aos fundos europeus de investimento a longo prazo

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo 114.°,
Tendo em conta a proposta da Comissio Europeia,

Apés transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (%),

Tendo em conta o parecer do Comité das Regides (3),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (%),

Considerando o seguinte:

(1) O financiamento de longo prazo é fundamental para permitir que a economia europeia entre num caminho de
crescimento inteligente, sustentdvel e inclusivo, em conformidade com a Estratégia Europa 2020, de emprego
elevado e de competitividade para a construgdo de uma economia futura menos propensa a riscos sistémicos e
mais resistente. Os Fundos Europeus de Investimento a Longo Prazo (ELTIF) proporcionam financiamento de
duragdo prolongada de vérios projetos de infraestruturas, de empresas ndo cotadas em bolsa ou de pequenas e
médias empresas (PME) cotadas que emitam instrumentos de capital préprio ou de divida para os quais ndo
existem compradores facilmente identificiveis. Mediante a disponibiliza¢io de financiamento para estes projetos,
os ELTIF contribuem para o financiamento da economia real da Unido e para a execugdo das suas politicas.

(2) Do lado da procura, os ELTIF podem proporcionar um fluxo constante de rendimentos a administradores de
pensdes, a empresas de seguros, a fundagdes, a municipios e a outras entidades que tenham responsabilidades
regulares e recorrentes e que procurem rentabilidades a longo prazo dentro de estruturas bem reguladas. Apesar
de proporcionarem uma liquidez inferior aos investimentos em valores mobilidrios transferiveis, os ELTIF podem
também proporcionar um fluxo constante de rendimentos aos investidores individuais que dependam do fluxo
regular de capitais que os ELTIF podem gerar. Os ELTIF podem constituir também boas oportunidades de
valorizagdo do capital ao longo do tempo para os investidores que ndo recebam um fluxo constante de
rendimentos.

(3) O financiamento de projetos tais como infraestruturas de transportes, a produgdo ou distribuicio de energia
sustentdvel, infraestruturas sociais (habitacdo ou hospitais), a criagdo de novas tecnologias e de sistemas menos
consumidores de recursos e de energia, ou a continuacio do crescimento de PME, pode ser escasso. Como a crise
financeira tem demonstrado, complementar o financiamento bancdrio com uma vasta gama de fontes de
financiamento que mobilizem melhor os mercados de capitais podera ajudar a combater a falta de financiamento.
Os ELTIF podem desempenhar um papel fundamental nesta matéria e podem também mobilizar capitais,
atraindo investidores de paises terceiros.

(4) O presente regulamento tem como objetivo principal aumentar os investimentos europeus de longo prazo na
economia real. Os investimentos de longo prazo em projetos, empresas e infraestruturas em paises terceiros
podem também trazer capital para os ELTIF e beneficiar, assim, a economia europeia. Por conseguinte, tais investi-
mentos ndo deverdo ser vedados.

(5)  Na falta de um regulamento que defina as regras dos ELTIF, podem ser adotadas medidas divergentes a nivel
nacional suscetiveis de causar distor¢des da concorréncia resultantes de diferengas em matéria de medidas de
protegdo ao investimento. A existéncia de requisitos nacionais divergentes na composigdo de carteiras, na diversi-
ficacdo e na elegibilidade dos ativos, em particular investimento em mercadorias, cria obsticulos a comercia-
lizagdo transfronteiri¢a de fundos de investimento destinados a empresas ndo cotadas e a ativos reais, dado que

() JOC67 de 6.3.2014, p. 71.

(}) JOC126de26.4.2014,p. 8.

(}) Posicdo do Parlamento Europeu de 10 de margo de 2015 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial) e decisdo do Conselho de 20 de abril de
2015.
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os investidores tém dificuldade em comparar as diferentes propostas de investimento que lhes sdo apresentadas.
A existéncia de requisitos nacionais divergentes leva também a diferentes niveis de protecdo dos investidores.
Além disso, requisitos nacionais divergentes relativos a técnicas de investimento, tais como os niveis permitidos
de contra¢do de empréstimos, a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados, as regras aplicdveis a vendas a
descoberto ou a operagdes de financiamento de valores mobilidrios, levam a discrepancias no nivel de protegdo
dos investidores. A existéncia de requisitos nacionais divergentes para o resgate ou para os periodos de detengdo
impede também a venda transfronteirica de fundos que invistam em ativos ndo cotados. Ao aumentarem a
inseguranga juridica, estas divergéncias podem minar a confianga dos investidores que projetem investir nesses
fundos, e reduzir as suas possibilidades de escolher eficazmente entre virias oportunidades de investimento de
longo prazo. Por conseguinte, a base juridica adequada para o presente regulamento é o artigo 114.c do Tratado
sobre o Funcionamento da Unido Europeia, interpretado por jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica da
Unido Europeia.

(6)  Sdo necessdrias regras uniformes para garantir que os ELTIF apresentem um perfil de produtos coerente e estavel
em toda a Unido. Mais especificamente, a fim de assegurar o bom funcionamento do mercado interno e um
elevado nivel de protegdo dos investidores, é necessdrio estabelecer regras uniformes sobre o funcionamento dos
ELTIF, nomeadamente sobre a composi¢cdo das suas carteiras e sobre os instrumentos de investimento que os
ELTIF estdo autorizados a utilizar para conseguirem exposicdo a ativos de longo prazo, tais como instrumentos
de capital préprio ou de divida emitidos por PME cotadas e por empresas ndo cotadas, assim como a ativos reais.
Sdo também necessdrias regras uniformes sobre a composicdo das carteiras dos ELTIF para garantir que os ELTIF
que visam gerar rendimentos regulares mantenham uma carteira diversificada de ativos de investimento adequada
para manter um fluxo regular de capitais. Os ELTIF constituem um primeiro passo para a criagdo de um mercado
interno integrado de mobilizagio de capital que pode ser canalizado para investimentos a longo prazo na
economia europeia. O bom funcionamento do mercado interno de investimentos a longo prazo exige que a
Comissdo prossiga a sua avaliacgio dos obsticulos potenciais a mobilizacdo transfronteirica de capitais a longo
prazo, incluindo os obstdculos decorrentes do tratamento fiscal desses investimentos.

(7)  E essencial garantir que as regras sobre o funcionamento dos ELTIF, nomeadamente no que diz respeito a
composi¢do das suas carteiras e aos instrumentos de investimento que estdo autorizados a utilizar, sejam
diretamente aplicdveis aos gestores de ELTIF, e, por conseguinte, é necessario que estas novas regras sejam
adotadas sob a forma de um regulamento. Isso criard também condi¢des uniformes para a utilizagio da
designacdo «ELTIF», evitando a adogdo de requisitos nacionais divergentes. Os gestores de ELTIF deverdo seguir as
mesmas regras em toda a Unido, a fim de reforar a confianga dos investidores nos ELTIF e de assegurar a
fiabilidade constante da denominacio «ELTIF». A adog¢do de regras uniformes permite, simultaneamente, reduzir a
complexidade dos requisitos regulamentares aplicaveis aos ELTIF. A adogdo de regras uniformes reduz também os
custos suportados pelos gestores decorrentes da obrigacdo de cumprir os requisitos nacionais divergentes que
regem os fundos que investem em empresas cotadas e ndo cotadas e em categorias de ativos reais comparaveis.
Isto é especialmente verdade no caso dos gestores de ELTIF que procuram angariar capitais transfronteiricos.
Além disso, a adocdo de regras uniformes contribui para a eliminacdo de distor¢des da concorréncia.

(8)  As novas regras sobre os ELTIF estdo estreitamente relacionadas com a Diretiva 2011/61/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho (), uma vez que esta diretiva rege a gestdo e a comercializa¢do de fundos de investimento
alternativos (FIA) na Unido. Por defini¢do, os ELTIF sdo FIA da UE geridos por gestores de fundos de investimento
alternativos (GFIA) autorizados nos termos da Diretiva 2011/61/UE.

(9)  Considerando que a Diretiva 2011/61/UE prevé também um regime progressivo para os paises terceiros aplicdvel
aos GFIA extra-UE e aos FIA extra-UE, as novas regras sobre os ELTIF tém um dmbito mais limitado, centrando-
-se na dimensdo europeia do novo produto de investimento a longo prazo. Por conseguinte, um ELTIF s6 poderd
ser um FIA da UE, na acegdo da Diretiva 2011/61/UE, se for gerido por um GFIA autorizado da UE nos termos
da Diretiva 2011/61/UE.

(10)  As novas regras aplicaveis aos ELTIF deverdo basear-se no atual regime juridico constante da Diretiva 2011/61/UE
e dos atos adotados para a sua aplicagdo. Por conseguinte, as regras sobre os produtos referentes a ELTIF deverdo
ser aplicadas em complemento das regras previstas no direito em vigor da Unido. Em particular, deverdo aplicar-
-se aos ELTIF as regras de gestdo e comercializagio estabelecidas na Diretiva 2011/61/UE. De igual modo, as
regras sobre a prestagdo transfronteirica de servicos e sobre a liberdade de estabelecimento previstas na Diretiva
2011/61/UE deverdo aplicar-se em correspondéncia com as atividades transfronteiricas dos ELTIF. Estas regras
deverdo ser complementadas por regras de comercializagdo especificas para a comercializagdo transfronteirica de
ELTIF, tanto para investidores ndo profissionais como para investidores profissionais em toda a Unido.

(") Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa aos gestores de fundos de investimento
alternativos e que altera as Diretivas 2003/41/CE e 2009/65/CE e os Regulamentos (CE) n.c 1060/2009 e (UE) n.> 1095/2010 (O L 174
de1.7.2011, p. 1).
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(11) Deverdo ser aplicadas regras uniformes a todos os FIA da UE que pretendam ser comercializados como ELTIF. Os
FIA da UE que ndo pretendam ser comercializados como ELTIF ndo deverdo estar vinculados por essas regras,
aceitando também, por conseguinte, nio beneficiar das vantagens correspondentes. Os organismos de
investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) e os FIA extra-UE ndo deverdo poder ser comercializados
como ELTIF.

(12) A fim de assegurar a conformidade dos ELTIF com as regras harmonizadas que regulam a sua atividade, os ELTIF
terdo de ser autorizados pelas autoridades competentes. Os procedimentos harmonizados de autorizagio e
supervisdo dos GFIA ao abrigo da Diretiva 2011/61/UE deverdo, por conseguinte, ser complementados por um
procedimento especial de autorizagdo para ELTIF. Deverdo prever-se procedimentos para assegurar que s6 possam
gerir ELTIF GFIA da UE autorizados nos termos da Diretiva 2011/61/UE com capacidade para gerir ELTIF.
Deverdo ser tomadas todas as medidas adequadas para garantir que os ELTIF tenham capacidade para cumprir as
regras harmonizadas que regulam a sua atividade. No caso de ELTIF geridos internamente, sem que tenha sido
nomeado um GFIA externo, deverd aplicar-se um processo de autorizagio especifico.

(13) Os FIA da UE podem assumir diferentes formas juridicas, que ndo lhes conferem necessariamente personalidade
juridica. No caso de ELTIF constituidos por FIA da UE que ndo possam agir por si mesmos por ndo terem
personalidade juridica prépria, as obrigagdes que lhes sdo impostas deverdo ser entendidas como sendo aplicdveis
aos seus gestores.

(14) A fim de assegurar que os ELTIF visem investimentos de longo prazo e contribuam para o financiamento de um
crescimento sustentdvel da economia da Unido, as regras sobre as carteiras dos ELTIF deverdo prever uma clara
identificacdo das categorias de ativos elegiveis para investimento pelos ELTIF e das suas condigdes de elegibilidade.
Um ELTIF deverd investir pelo menos 70 % do seu capital em ativos de investimento elegiveis. A fim de garantir
a integridade dos ELTIF, é também desejavel proibi-los de efetuar transa¢des financeiras que possam por em risco
a sua estratégia de investimento e os seus objetivos, dando origem a riscos diferentes daqueles que seria legitimo
esperar de um fundo destinado a investimentos de longo prazo. A fim de garantir que os ELTIF se concentrem
claramente em investimentos de longo prazo, o que pode ser atil para investidores ndo profissionais pouco
familiarizados com estratégias de investimento menos convencionais, os ELTIF ndo deverdo poder investir em
instrumentos financeiros derivados, salvo para efeitos de cobertura dos riscos inerentes aos seus préprios investi-
mentos. Tendo em conta a natureza liquida das mercadorias e dos instrumentos financeiros derivados que lhes
proporcionam uma exposicdo indireta, os investimentos em mercadorias ndo exigem um compromisso de longo
prazo por parte do investidor e, por conseguinte, deverdo ser excluidos dos ativos de investimento elegiveis. Essa
légica ndo se aplica a investimentos em infraestruturas ou em empresas ligadas a mercadorias ou cujo
desempenho esteja indiretamente ligado ao desempenho de mercadorias, tais como exploragdes agricolas, no caso
de matérias-primas agricolas, ou centrais de producdo de energia, no caso de matérias-primas energéticas.

(15) A definicdo de investimento de longo prazo é bastante lata. Os ativos de investimento elegiveis sdo geralmente
iliquidos, exigem compromissos por um periodo determinado e tém um perfil econémico de longo prazo. Os
ativos de investimento elegiveis ndo sdo valores mobilidrios e, portanto, ndo tém acesso a liquidez dos mercados
secunddrios. Exigem muitas vezes compromissos de prazo fixo que limitam as suas possibilidades de comercia-
lizagdo. No entanto, como as PME cotadas podem enfrentar problemas de liquidez e de acesso ao mercado
secunddrio, deverdo também ser consideradas como empresas elegiveis para a carteira. O ciclo econémico do
investimento procurado pelos ELTIF é essencialmente de longo prazo, devido aos compromissos de capital
elevado e ao tempo necessdrio para gerar retornos.

(16)  Os ELTIF deverdo ser autorizados a investir em ativos que ndo sejam ativos de investimento elegiveis se tal for ser
necessario para gerir de forma eficiente o seu fluxo de caixa, mas apenas na medida em que isso for coerente
com a sua estratégia de investimento a longo prazo.

(17)  Os ativos de investimento elegiveis deverdo ser entendidos como incluindo participagdes, tais como instrumentos
de capital préprio ou equiparados a capital, instrumentos de divida em empresas elegiveis para a carteira e
empréstimos concedidos as mesmas. Os ativos de investimento elegiveis deverdo incluir também participacdes
noutros fundos centrados em ativos, tais como investimentos em empresas nio cotadas que emitam instrumentos
de capital préprio ou de divida para os quais ndo existem compradores facilmente identificdveis. As participa¢des
diretas de ativos reais, a menos que sejam titularizados, deverdo constituir também uma categoria de ativos
elegiveis, desde que produzam fluxos de caixa previsiveis, regulares ou irregulares, suscetiveis de ser modelizados
e avaliados por um método de avaliagio com base nos fluxos de caixa descontados. A titulo indicativo, esses
ativos poderdo incluir infraestruturas sociais que produzam um rendimento previsivel, tais como infraestruturas
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de energia, de transportes e de comunicagdes, equipamentos de educagdo, de satide e de protecdo social, e
equipamentos industriais. Em contrapartida, ativos tais como obras de arte, manuscritos, existéncias de vinhos ou
joias ndo deverdo ser elegiveis, pois normalmente ndo produzem fluxos de caixa previsiveis.

(18) Os ativos de investimento elegiveis deverdo incluir ativos reais, com um valor superior a 10 000 000 EUR, que
proporcionem beneficios econdémicos e sociais. Tais ativos incluem infraestruturas, propriedade intelectual,
navios, equipamentos, maquinaria, aeronaves ou material circulante, e iméveis. Os investimentos em iméveis
comerciais ou de habitagdo deverdo ser permitidos na medida em que visem contribuir para o crescimento
inteligente, sustentavel e inclusivo, ou para a politica de energia, para a politica regional e para a politica de
coesdo da Unido. Os investimentos nesses iméveis deverdo ser claramente documentados, a fim de provar o
compromisso de longo prazo do investimento em causa. O presente regulamento ndo visa promover investi-
mentos especulativos.

(19) Devido a sua escala, os projetos de infraestruturas exigem grandes quantidades de capital, que tem de permanecer
investido durante muito tempo. Estes projetos de infraestruturas incluem infraestruturas de edificios publicos,
como escolas, hospitais ou prisdes; infraestruturas sociais, como habitagdo social; infraestruturas de transportes,
como estradas, sistemas de transportes ptiblicos ou aeroportos; infraestruturas de energia, como redes de energia,
projetos de adaptagio e mitigacdo climdtica, centrais de producdo de energia ou gasodutos; infraestruturas de
gestdo de dgua, como sistemas de abastecimento de dgua, sistemas de esgotos ou de irrigagdo; infraestruturas de
comunicagdo, como redes; e infraestruturas de gestdo de residuos, como sistemas de reciclagem ou de recolha.

(20)  Os instrumentos equiparados a capital deverdo ser entendidos como abrangendo um tipo de instrumentos de
financiamento que consiste numa combinagio de capital préprio e de divida, em que o rendimento é associado
aos lucros ou as perdas de empresas elegiveis para a carteira e cujo reembolso, em caso de incumprimento, nio
estd integralmente garantido. Esses instrumentos incluem vdrios tipos de instrumentos de financiamento, tais
como empréstimos subordinados, participagdes sem direito de voto, empréstimos participativos, direitos de
participa¢do nos lucros, obrigagdes convertiveis e obrigagdes com cupdes de subscri¢do warrants.

(21) A fim de refletir as praticas atuais de negécios, os ELTIF deverdo ser autorizados a comprar a¢des de empresas
elegiveis para a carteira aos acionistas dessas empresas. Além disso, a fim de assegurar o maior nimero possivel
de oportunidades de angariacio de recursos, deverdo ser permitidos investimentos noutros ELTIF, em fundos
europeus de capital de risco (EuVECA), regidos pelo Regulamento (UE) n.° 345/2013 do Parlamento Europeu e
do Conselho (), e em fundos europeus de empreendedorismo social (EuSEF), regidos pelo Regulamento (UE)
n.° 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho (3. Para evitar a dilui¢io dos investimentos em empresas
elegiveis para a carteira, os ELTIF s6 deverdo ser autorizados a investir noutros ELTIF, em FuVECA e em EuSEF se
estes ndo tiverem eles préprios investido mais de 10 % do seu capital noutros ELTIF.

(22) A participagdo de entidades financeiras pode ser necessdria a fim de reunir e organizar as contribui¢des de
diferentes investidores, incluindo investimentos de natureza publica, em projetos de infraestruturas. Por isso, os
ELTIF deverdo ser autorizados a investir em ativos de investimento elegiveis por intermédio de entidades
financeiras, desde que essas entidades se dediquem a financiar projetos de longo prazo ou o crescimento de PME.

(23)  As empresas ndo cotadas podem enfrentar dificuldades de acesso aos mercados de capitais e ao financiamento
para crescimento e expansdo. Os financiamentos privados através de participagdes acionistas ou de empréstimos
sdo formas tipicas de conseguir financiamento. Como estes instrumentos s3o, pela sua propria natureza, investi-
mentos de longo prazo, exigem capital que tem de permanecer investido durante muito tempo, e que pode ser
disponibilizado por ELTIF. Além disso, os ELTIF podem constituir fontes alternativas de financiamento preciosas
para as PME cotadas, que tém frequentemente muita dificuldade em obter financiamentos de longo prazo.

(24) Por conseguinte, as categorias de ativos de longo prazo na ace¢do do presente regulamento deverdo incluir
empresas nio cotadas que emitam instrumentos de capital proprio ou de divida para os quais podem nio existir
compradores facilmente identificdveis, e empresas cotadas com uma capitalizagio maxima de 500 000 000 EUR.

(25) Nos casos em que o gestor de um ELTIF tem interesses numa carteira, existe o risco de que esse gestor
sobreponha os seus proprios interesses aos interesses dos investidores do ELTIF. A fim de evitar conflitos de
interesses desse tipo e de assegurar uma boa governagdo empresarial, os ELTIF s6 deverdo investir em ativos ndo
relacionados com o seu gestor, a ndo ser que invistam em unidades de participacio ou em ag¢des de outros ELTIF,
ou de EuVECA ou EuSEF geridas pelo gestor do ELTIF.

(") Regulamento (UE) n.° 345/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de capital
derisco JOL 115 de 25.4.2013, p. 1).

(*) Regulamento (UE) n.> 346/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de abril de 2013, relativo aos fundos europeus de
empreendedorismo social JOL 115 de 25.4.2013, p. 18).
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(26)

(29)

(32)

(33)

(34)

(35)

A fim de permitir que os gestores de ELTIF tenham um certo grau de flexibilidade no investimento dos seus
fundos, deverd ser permitida a negociagdo de ativos que ndo sejam investimentos de longo prazo, até um limite
méximo de 30 % do capital do ELTIF.

A fim de limitar os riscos suportados pelos ELTIF, é essencial reduzir os riscos da contraparte, submetendo as
carteiras dos ELTIF a requisitos de diversificacdo claros. Os instrumentos derivados do mercado de balcdo deverdo
estar sujeitos ao Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho (').

A fim de impedir o exercicio de influéncia significativa por parte de um ELTIF investidor sobre a gestdo de outro
ELTIF ou de um emitente, é necessdrio evitar uma concentragdo excessiva do ELTIF no mesmo investimento.

Os gestores de ELTIF deverdo ser autorizados a contrair empréstimos em numerdrio, até 30 % do valor do capital
do ELTIF, para poderem mobilizar mais capital durante a vida do fundo e fornecer, assim, retorno adicional aos
investidores. A fim de eliminar o risco de incompatibilidades de moeda, os ELTIF sé deverdo contrair
empréstimos na moeda em que o seu gestor espera adquirir o ativo. A fim de fazer face aos problemas
relacionados com as atividades do sistema bancdrio paralelo, o capital dos empréstimos contraidos pelo ELTIF
ndo deverd ser utilizado para conceder empréstimos a empresas elegiveis para a carteira.

Devido a natureza de longo prazo e iliquida dos investimentos de ELTIF, os gestores de ELTIF deverdo ter tempo
suficiente para aplicar os limites de investimento. O tempo necessdrio para aplicar esses limites deverd ter em
conta as especificidades e as caracteristicas dos investimentos, mas ndo deverd ser superior a cinco anos a contar
da data de autorizagdo como ELTIF ou a metade da vida do ELTIF, consoante o que ocorrer primeiro.

Em razdo do seu perfil de carteira e da sua concentracio em categorias de ativos de longo prazo, os ELTIF
destinam-se a canalizar poupancas privadas para a economia europeia. Os ELTIF sdo igualmente concebidos
como um veiculo de investimento através do qual o Grupo Banco Europeu de Investimento (BEI) pode canalizar
o seu financiamento de infraestruturas ou de PME europeias. Nos termos do presente regulamento, os ELTIF sdo
estruturados como um veiculo de investimento coletivo que responde a preocupac¢io do Grupo BEI em contribuir
para o desenvolvimento equilibrado e continuo de um mercado interno de investimentos a longo prazo no
interesse da Unido. Dada a sua concentracio em categorias de ativos de longo prazo, os ELTIF podem exercer a
funcdo que lhes foi atribuida como instrumento prioritirio para a execugio do Plano Europeu de Investimento
estabelecido na Comunica¢io da Comissdo de 26 de novembro de 2014.

A Comissdo devera hierarquizar e simplificar os seus procedimentos de tramitacio dos pedidos de financiamento
do BEI apresentados por ELTIF. Por conseguinte, a Comissdo deverd simplificar a emissdo dos seus pareceres e
dos seus contributos relativos a esses pedidos.

Além disso, os Estados-Membros, bem como as autoridades regionais e locais, poderdo ter interesse em
sensibilizar os potenciais investidores e o publico para os ELTIF.

Apesar de os ELTIF ndo oferecerem direitos de resgate antes do seu fim de vida, nada deverd impedir que um
ELTIF procure promover a admissdo das suas acdes ou das suas unidades de participacio em mercados regula-
mentados ou em sistemas de negociacdo multilateral, proporcionando assim aos investidores uma oportunidade
para venderem as suas unidades de participacdo ou as suas a¢des antes do fim da vida do ELTIF. O regulamento
ou os documentos constitutivos de um ELTIF ndo deverdo impedir que as unidades de participacdo ou as agdes
do ELTIF sejam admitidas a negociagdo num mercado regulamentado ou num sistema de negociagdo multilateral,
nem que os investidores transfiram livremente as suas unidades de participacdo ou as suas a¢des para terceiros
que pretendam adquiri-las. Tal visa promover os mercados secunddrios como uma plataforma importante de
compra e venda de unidades de participagdo ou de agdes dos ELTIF para os investidores ndo profissionais.

Apesar de os investidores individuais poderem estar interessados em investir num ELTIF, a natureza iliquida da
maioria dos investimentos em projetos de longo prazo impede que os ELTIF permitam resgates regulares aos seus
investidores. O compromisso dos investidores individuais em investimentos neste tipo de ativos prolonga-se,
devido a sua prépria natureza, até ao final do prazo do investimento. Por conseguinte, em principio, os ELTIF
deverdo ser estruturados de modo a ndo permitir resgates regulares antes do seu fim de vida.

(") Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo aos derivados do mercado de
balcdo, as contrapartes centrais e aos repositérios de transagdes (JO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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(36) A fim de incentivar os investidores, nomeadamente os investidores ndo profissionais, que podem nido querer
imobilizar o seu capital durante muito tempo, os ELTIF deverdo permitir, em determinadas condi¢des, direitos de
resgate antecipado. Por conseguinte, os gestores de ELTIF deverdo poder criar ELTIF com ou sem direitos de
resgate, segundo a estratégia de investimento de cada ELTIF. Caso exista um regime de direitos de resgate, esses
direitos e as suas principais caracteristicas deverdo ser claramente predefinidos e divulgados no regulamento ou
nos documentos constitutivos do ELTIF.

(37) A fim de que os investidores possam resgatar eficazmente as suas unidades de participagdo ou as suas agdes no
final de vida de um ELTIF, o seu gestor deverd comegar a vender a carteira de ativos do ELTIF atempadamente,
para garantir que o seu valor seja devidamente realizado. A fim de determinar um calenddrio de desinvestimento
ordenado, o gestor do ELTIF deverd ter em conta os diferentes perfis de vencimento dos investimentos e o
periodo necessdrio para encontrar compradores para os ativos nos quais o ELTIF investiu. Como ¢ invidvel
manter os limites de investimento durante o periodo de liquidagdo, esses limites deverdo deixar de se aplicar
quando esse periodo de liquidagdo se iniciar.

(38) A fim de ampliar o acesso dos investidores ndo profissionais aos ELTIF, os OICVM podem investir em unidades
de participacdo ou em acdes emitidas por ELTIF, na medida em que essas unidades de participagdo ou essas a¢des
sejam elegiveis ao abrigo da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (').

(39) Os ELTIF deverdo poder reduzir o seu capital proporcionalmente caso tenham alienado um dos seus ativos,
nomeadamente caso se trate de investimentos em infraestruturas.

(40)  Os ativos ndo cotados em que um ELTIF tenha investido podem obter cotacio num mercado regulamentado
durante a vida do fundo. Nesse caso, esses ativos podem deixar de cumprir o requisito de ndo cota¢io previsto
no presente regulamento. A fim de permitir que os gestores de ELTIF desinvistam de forma ordenada em ativos
desse tipo, que jd ndo seriam elegiveis, os ativos poderdo continuar a contar para o limite de 70 % de ativos de
investimento elegiveis durante um perfodo médximo de trés anos.

(41) Tendo em conta as caracteristicas especificas dos ELTIF, bem como os investidores ndo profissionais e profis-
sionais aos quais se destinam, é importante prever requisitos de transparéncia adequados destinados a permitir
que os potenciais investidores tomem decisdes fundamentadas e tenham plena consciéncia dos riscos envolvidos.
Para além do cumprimento dos requisitos de transparéncia previstos na Diretiva 2011/61/UE, os ELTIF deverdo
publicar um prospeto cujo contetido deverd incluir todas as informacdes necessdrias para serem divulgadas por
organismos de investimento coletivo de tipo fechado, nos termos da Diretiva 2003/71/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho (}) e do Regulamento (CE) n.> 809/2004 da Comissdo (}). Quando forem comercializados
ELTIF a investidores ndo profissionais, deverd ser obrigatério publicar os documentos de informagio
fundamental, nos termos do Regulamento (UE) n.° 1286/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (*). Além
disso, os documentos de comercializagdo deverdo chamar explicitamente a aten¢do para o perfil de risco de cada
ELTIF.

(42)  Os ELTIF podem ser atraentes para investidores, tais como municipios, igrejas, institui¢des de solidariedade social
e fundacdes, os quais deverdo poder solicitar ser tratados como clientes profissionais desde que satisfacam as
condigdes previstas no anexo II, sec¢do II, da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ().

(43) Como os ELTIF se destinam ndo apenas aos investidores profissionais mas também aos investidores ndo profis-
sionais de toda a Unido, é necessdrio acrescentar determinados requisitos adicionais aos requisitos de comercia-
lizagdo jd estabelecidos na Diretiva 2011/61/UE, a fim de garantir um grau adequado de prote¢do dos

() Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que coordena as disposicdes legislativas, regula-
mentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (JO L 302 de
17.11.2009, p. 32).

(3 Diretiva 2003p/ 71/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de novembro de 2003, relativa ao prospeto a publicar em caso de
oferta publica de valores mobilidrios ou da sua admissdo a negociagdo e que altera a Diretiva 2001/34/CE (JO L 345 de 31.12.2003,

.64).

0 Il;egu%amento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de abril de 2004, que estabelece normas de aplicacdo da Diretiva 2003/71/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito a informagdo contida nos prospetos, bem como aos respetivos modelos, a
insercdo por remissdo, a publicacdo dos referidos prospetos e a divulgacdo de andincios publicitdrios (JO L 149 de 30.4.2004, p. 1).

(*) Regulamento (UE) n.° 1286/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de novembro de 2014, sobre os documentos de
informagdo fundamental para pacotes de produtos de investimento de retalho e de produtos de investimento com base em seguros
(PRIIP) JO L 352 de 9.12.2014, p. 1).

() Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE JOL 173 de 12.6.2014, p. 349).
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(44)

(46)

(47)

(48)

(49)

investidores ndo profissionais. Assim, deverdo ser criados mecanismos para fazer subscri¢des, pagamentos a
detentores de unidades de participagio ou de agdes, recompras ou resgates de unidades de participagdo ou de
agdes, e para disponibilizar as informacdes que os ELTIF e os gestores de ELTIF sio obrigados a fornecer. Além
disso, a fim de garantir que os investidores ndo profissionais ndo sejam prejudicados em relagdo aos investidores
profissionais, deverdo ser estabelecidas determinadas garantias quando os ELTIF forem comercializados junto de
investidores ndo profissionais. Caso a comercializacdo ou a colocagio de ELTIF junto de investidores ndo profis-
sionais seja efetuada através de um distribuidor, este deverd cumprir os requisitos aplicdveis previstos na Diretiva
2014/65|UE e no Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (').

Os gestores de ELTIF ou os distribuidores deverdo obter todas as informagdes necessdrias sobre o conhecimento e
a experiéncia, a situagdo financeira, a apeténcia pelo risco, os objetivos de investimento e o horizonte temporal
dos investidores ndo profissionais, a fim de avaliar se o ELTIF é adequado para ser comercializado junto desses
investidores, tendo em conta, nomeadamente, a vida e a estratégia de investimento planeada do ELTIF em causa.
Além disso, caso a vida de um ELTIF proposto ou colocado junto de investidores ndo profissionais seja superior a
10 anos, o gestor do ELTIF ou o distribuidor deverdo indicar de forma clara e por escrito que o produto pode
ndo ser adequado para investidores ndo profissionais incapazes de manter um compromisso tdo longo e iliquido.

Caso um ELTIF seja comercializado junto de investidores ndo profissionais, o depositirio do ELTIF deverd
cumprir as disposi¢des da Diretiva 2009/65/CE respeitantes as entidades elegiveis autorizadas a exercer a funcio
de depositdrio, a regra de ndo exoneragdo de responsabilidade e a reutilizacdo de ativos.

A fim de reforgar a protecdo dos investidores ndo profissionais, o presente regulamento prevé ainda que, para os
investidores ndo profissionais cuja carteira, composta por depdsitos em numerdrio e por instrumentos
financeiros, excluindo os instrumentos financeiros dados a titulo de garantia, ndo exceda 500 000 EUR, o gestor
do ELTIF ou o distribuidor, ap6s terem realizado um teste de adequagdo e prestado os conselhos de investimento
adequados, assegurem que o investidor ndo profissional ndo invista um montante agregado superior a 10 % da
sua carteira em ELTIF, e que o montante inicial investido num ou mais ELTIF ndo seja inferior a 10 000 EUR.

Em circunstancias especiais, especificadas no regulamento ou nos documentos constitutivos de um ELTIF, a vida
deste tltimo podera ser aumentada ou reduzida para permitir maior flexibilidade, por exemplo, caso um projeto
seja concluido mais tarde ou mais cedo do que o esperado, a fim de adequar o ELTIF a sua estratégia de
investimento a longo prazo.

A autoridade competente do ELTIF deverd verificar, de forma continua, se esse ELTIF cumpre o presente
regulamento. Dado que as autoridades competentes ja dispdem de amplos poderes ao abrigo da Diretiva
2011/61/UE, é necessario alargar esses poderes tendo em conta o presente regulamento.

A Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados) (ESMA),
criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho (%), deverd poder exercer
todos os poderes que lhe sdo conferidos ao abrigo da Diretiva 2011/61/UE em relagdo ao presente regulamento e
devera ser dotada de todos os recursos necessarios para esse efeito, nomeadamente recursos humanos.

A ESMA deverd desempenhar um papel central na aplicacio das regras referentes aos ELTIF, garantindo a
aplicagdo coerente das regras da Unido pelas autoridades nacionais competentes. Dado que a ESMA é um
organismo altamente especializado no que diz respeito a valores mobilidrios e aos mercados de valores
mobilidrios, € eficiente e adequado confiar-lhe a elaboragdo de projetos de normas técnicas de regulamentacio,
que ndo envolvam escolhas politicas, para serem apresentadas a Comissdo. Essas normas técnicas de regula-
mentacdo deverdo ter como objeto as circunstincias em que a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados
serve unicamente para fins de cobertura dos riscos inerentes aos investimentos, as circunstancias em que a vida
de um ELTIF tem uma duragdo suficiente para abranger o ciclo de vida de cada um dos seus ativos, as caracte-
risticas da programagio para a alienagdo ordenada dos ativos do ELTIF, as definicdes e os métodos de calculo dos
custos suportados pelos investidores, a apresentacio das divulgacdes de custos e as caracteristicas dos
mecanismos que os ELTIF deverdo aplicar nos Estados-Membros em que tencionem comercializar unidades de
participagdo ou agdes.

(") Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos
financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.> 648/2012 JOL 173 de 12.6.2014, p. 84).

(*) Regulamento (UE) n.> 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/77/CE da Comissdo (JOL 331 de 15.12.2010, p. 84).
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(51) A Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (') e o Regulamento (CE) n.> 45/2001 do Parlamento
Europeu e do Conselho (3 deverdo ser plenamente aplicdveis a troca, & transmissdo e ao tratamento de dados
pessoais para efeitos do presente regulamento.

(52) Atendendo a que os objetivos do presente regulamento, a saber, garantir requisitos uniformes para os investi-
mentos e para as condi¢des de funcionamento dos ELTIF em toda a Unido, tendo ao mesmo tempo plenamente
em conta a necessidade de equilibrio entre a seguranca e a fiabilidade dos ELTIF com o funcionamento eficiente
do mercado para financiamento a longo prazo e os custos para as diversas partes interessadas, nio podem ser
suficientemente alcangados pelos Estados-Membros, mas podem, devido a sua dimensdo e aos seus efeitos, ser
mais bem alcangados ao nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas em conformidade com o principio da
subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. Em conformidade com o principio da
proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, o presente regulamento nio excede o necessdrio para alcancar
esses objetivos.

(53) O presente regulamento respeita os direitos fundamentais e observa os principios reconhecidos, em particular,
pela Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia, nomeadamente a prote¢do dos consumidores, a
liberdade de empresa, o direito de recurso e o direito a um julgamento justo, a protecio dos dados pessoais e o
acesso aos servicos de interesse econémico geral. O presente regulamento deve ser aplicado em conformidade
com esses direitos e principios,

ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

CAPITULO 1

DISPOSICC)ES GERAIS
Artigo 1.
Objeto e objetivos

1. O presente regulamento estabelece regras uniformes em matéria de autorizacdo, de politicas de investimento e de
condicdes de funcionamento dos fundos de investimento alternativos da UE (FIA da UE) ou dos compartimentos dos
FIA da UE comercializados na Unido como fundos de investimento de longo prazo da Unido Europeia (ELTIF).

2. O presente regulamento tem como objetivo mobilizar e canalizar capital para investimentos europeus de longo
prazo na economia real, em consonéncia com o objetivo de crescimento inteligente, sustentével e inclusivo da Unido.

3. Os Estados-Membros ndo podem aplicar requisitos adicionais no dominio abrangido pelo presente regulamento.

Artigo 2.0
Defini¢des

Para efeitos do presente regulamento, entende-se por:

1) «Capital» contribuicdes agregadas de capital e de capital subscrito ndo realizado, calculadas com base nos
montantes passiveis de ser investidos apds dedugio de todas as taxas, encargos e despesas direta ou indiretamente
suportados pelos investidores;

2) dnvestidor profissional» um investidor que é considerado um cliente profissional ou que pode ser tratado, a
pedido, como cliente profissional nos termos do anexo II da Diretiva 2014/65/UE;

3) «nvestidor ndo profissional» um investidor que ndo é um investidor profissional;

4) «Capital proprio» uma participacdo no capital de uma empresa elegivel para a carteira, representada por agdes ou
por outras formas de participa¢do no capital dessa empresa, emitidas aos seus investidores;

(") Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de outubro de 1995, relativa a protegdo das pessoas singulares no que
diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulacdo desses dados (JO L 281 de 23.11.1995, p. 31).

(*) Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000, relativo a protegdo das pessoas
singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas institui¢des e pelos 6rgdos comunitarios e a livre circulacdo desses
dados (JOL 8 de 12.1.2001, p. 1).
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5) «Equiparado a capital»: um tipo de instrumento de financiamento com um rendimento associado aos lucros ou as
perdas de empresas elegiveis para a carteira e cujo reembolso em caso de incumprimento nio esteja integralmente
garantido;

(=)
~

«Ativo real» um ativo que tem valor devido a sua substincia e as suas propriedades e que pode proporcionar
rendimentos, incluindo infraestruturas e outros ativos que proporcionem beneficios econdmicos ou sociais, tais
como educagdo, aconselhamento, investigacio e desenvolvimento; os iméveis comerciais ou de habitacdo sdo
também considerados ativos reais se fizerem parte integrante ou se forem elementos acessoérios de projetos de
investimento a longo prazo que contribuam para o objetivo de crescimento inteligente, sustentdvel e inclusivo da
Unido;

«Entidade financeira:

~
~

a) Uma instituicio de crédito, na acecdo do artigo 4.°, n° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.> 575/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho (});

b) Uma empresa de investimento, na ace¢do do artigo 4., n.° 1, ponto 1, da Diretiva 2014/65/UE;

¢) Uma empresa de seguros, na acegio do artigo 13.°, ponto 1, da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho (%);

d) Uma companhia financeira, na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 20, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;
¢) Uma companhia mista, na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 22, do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

f) Uma sociedade gestora, na acecdo do artigo 2., n.° 1, alinea b), da Diretiva 2009/65/CE; ou

g) Um GFIA, na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE;

8) «FIA da UE» um FIA da UE, na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, alinea k), da Diretiva 2011/61/UE;

=)
~—

«GFIA da UE» um GFIA da UE, na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, alinea 1), da Diretiva 2011/61/UE;

10

~

«Autoridade competente de um ELTIF» a autoridade competente de um FIA da UE, na acecdo do artigo 4.°, n.° 1,
alinea h), da Diretiva 2011/61/UE;

11

~

«Estado-Membro de origem de um ELTIF»: o Estado-Membro onde o ELTIF ¢ autorizado;

12

~

«Gestor de um ELTIF» o GFIA autorizado da UE aprovado para gerir um ELTIF, ou o ELTIF gerido internamente
caso a sua forma juridica permita a gestdo interna e ndo tenha sido nomeado nenhum GFIA externo;

13

~

«Autoridade competente do gestor de um ELTIF» a autoridade competente do Estado-Membro de origem do GFIA,
na acegdo no artigo 4.°, n.° 1, alinea q), da Diretiva 2011/61/UE;

14

=

«Concessio de um empréstimo de valores mobilidrios» e «contragio de um empréstimo de valores
mobilidrios»: uma operagio pela qual uma contraparte transfere valores mobilidrios, comprometendo-se o
mutudrio a devolver valores mobilidrios equivalentes numa data futura ou quando for solicitado a fazé-lo pela
entidade que procede a transferéncia, operacdo essa que constitui uma concessio de empréstimo de valores
mobilidrios para a contraparte que transfere os valores mobilidrios e uma contragdo de empréstimo de valores
mobilidrios para a contraparte para a qual aqueles sio transferidos;

15

~

«Operagdo de recompra» uma operagdo de recompra, na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, ponto 83, do Regulamento
(UE) n° 575/2013;

16) «Instrumento financeiro»: um instrumento financeiro correspondente a defini¢do do anexo I, sec¢do C, da Diretiva
2014/65|UE;

17) «Venda a descoberto». uma atividade, na acegdo do artigo 2.°, n.° 1, alinea b), do Regulamento (UE) n.c 236/2012
do Parlamento Europeu e do Conselho (%);

18

=

«Mercado regulamentado»: um mercado regulamentado, na acecdo do artigo 4., n° 1, ponto 21, da Diretiva
2014/65/UE;

19) «Sistema de negociacdo multilateral»: um sistema de negociagdo multilateral, na ace¢io do artigo 4., ne 1,
ponto 22, da Diretiva 2014/65/UE.

(") Regulamento (UE) n.> 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para as
institui¢des de crédito e para as empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.> 648/2012 (JO L 176 de 27.6.2013, p. 1).

(*) Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa ao acesso a atividade de seguros e
resseguros ¢ ao seu exercicio (Solvéncia Il) (O L 335 de 17.12.2009, p. 1).

(*) Regulamento (UE) n.° 236/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de margo de 2012, relativo as vendas a descoberto e a
certos aspetos dos swaps de risco de incumprimento (JO L 86 de 24.3.2012, p. 1).
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Artigo 3.0
Autorizacio e registo central pablico

1. Os ELTIF s6 podem ser comercializados na Unido se tiverem sido autorizados nos termos do presente
regulamento. A autorizacdo de um ELTIF é vdlida em todos os Estados-Membros.

2. S6 podem requerer e receber autorizagdo como ELTIF, os FIA da UE.

3. As autoridades competentes dos ELTIF informam trimestralmente a ESMA das autoriza¢des concedidas ou
revogadas nos termos do presente regulamento.

A ESMA mantém um registo central ptiblico com a identificagdo de todos os ELTIF autorizados ao abrigo do presente
regulamento, dos gestores dos ELTIF e das autoridades competentes dos ELTIF. O registo deve ser disponibilizado em
formato eletrénico.

Artigo 4.0
Designacio e proibicio de transformacio

1. A designagio «ELTIF> ou «Fundo Europeu de Investimento de longo prazo» sé pode ser utilizada em relagdo a um
organismo de investimento coletivo, ou as unidades de participacio ou agdes por ele emitidas, se esse organismo de
investimento coletivo tiver sido autorizado nos termos do presente regulamento.

2. Os ELTIF nio podem transformar-se em organismos de investimento coletivo ndo abrangidos pelo presente
regulamento.

Artigo 5.
Pedidos de autorizagio
1. Os pedidos de autorizagdo como ELTIF sdo apresentados as autoridades competentes dos ELTIF.

Os pedidos de autorizagdo como ELTIF devem incluir os seguintes elementos:
a) O regulamento ou os documentos constitutivos do fundo;

b) A identidade do gestor proposto do ELTIF e informacdes sobre a sua experiéncia e a sua trajetéria profissional,
presentes e passadas, como gestor de fundos;

¢) A identidade do depositario;

d) Uma descri¢do das informacdes que devem ser disponibilizadas aos investidores, nomeadamente dos mecanismos de
tratamento das queixas apresentadas pelos investidores ndo profissionais.

As autoridades competentes dos ELTIF podem pedir esclarecimentos e informagdes sobre a documentagio apresentada e
sobre as informagdes prestadas nos termos do segundo paragrafo.

2. S6 GFIA autorizados da UE ao abrigo da Diretiva 2011/61/UE podem pedir a autoridade competente dos ELTIF
autorizagdo para gerir ELTIF para os quais tenha sido pedida autorizagio nos termos do n.> 1. Caso a autoridade
competente de um ELTIF seja a mesma que a autoridade competente do GFIA da UE, o pedido de autorizagdo deve fazer
referéncia a documentacdo apresentada para efeitos da autorizacio ao abrigo da Diretiva 2011/61/UE.

Os pedidos de autorizagdo para gerir ELTIF devem incluir os seguintes elementos:
a) O acordo escrito feito com o depositdrio;

b) Informagdes sobre os mecanismos de delegacio relativos a gestdo e administracdo da carteira e dos riscos referentes
ao ELTIF;

¢) Informagdes sobre as estratégias de investimento, sobre o perfil de risco e sobre outras caracteristicas dos FIA que o
GFIA da UE estd autorizado a gerir.
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As autoridades competentes dos ELTIF podem pedir as autoridades competentes dos GFIA da UE esclarecimentos e
informagdes sobre a documentagdo referida no segundo pardgrafo, ou um atestado que prove que os ELTIF sdo
abrangidos pelo ambito da autorizagdo dos GFIA da UE para gerir FIA. A autoridade competente do GFIA da UE deve
dar uma resposta no prazo de 10 dias teis a contar da data em que recebeu o pedido apresentado pela autoridade
competente do ELTIF.

3. Os requerentes sio informados, no prazo de dois meses a contar da data de apresentagio do pedido completo, se a
autoriza¢do de um ELTIF, incluindo a autorizacdo do GFIA da UE para gerir o ELTIF, foi concedida.

4. Todas as alteragdes posteriores da documentacio referida nos n.>s 1 e 2 devem ser imediatamente notificadas a
autoridade competente do ELTIF.

5. Em derrogagio dos n.* 1 e 2, um FIA da UE cuja forma juridica permita a gestdo interna e cujo 6rgdo de gestdo
opte por ndo nomear um GFIA externo deve apresentar simultaneamente um pedido de autorizagio como ELTIF ao
abrigo do presente regulamento e como GFIA ao abrigo da Diretiva 2011/61/UE.

Sem prejuizo do artigo 7.° da Diretiva 2011/61/UE, o pedido de autorizagdo como ELTIF gerido internamente deve
incluir os seguintes elementos:

a) O regulamento ou os documentos constitutivos do fundo;

b) Uma descri¢do das informagdes que devem ser disponibilizadas aos investidores, nomeadamente dos mecanismos de
tratamento das queixas apresentadas pelos investidores ndo profissionais.

Em derrogacio do n.° 3, os FIA da UE geridos internamente sdo informados, no prazo de trés meses a contar da data de
apresentacdo do pedido completo, se a autorizagdo como ELTIF foi concedida.

Artigo 6.°
Condigdes para a concessdo de autorizagio

1. Um FIA da UE s6 é autorizado como ELTIF se a sua autoridade competente:
a) Considerar que o FIA da UE cumpre todos os requisitos do presente regulamento;

b) Tiver autorizado o pedido de um GFIA autorizado da UE nos termos da Diretiva 2011/61/UE para gerir o ELTIF, o
regulamento do fundo ou os documentos constitutivos, e a escolha do depositario.

2. Caso um FIA da UE apresente um pedido ao abrigo do artigo 5., n.° 5, do presente regulamento, a autoridade
competente s6 autoriza o FIA da EU se tiver comprovado que o FIA da UE cumpre os requisitos do presente
regulamento e da Diretiva 2011/61/UE referentes a autoriza¢do de um GFIA da UE.

3. A autoridade competente do ELTIF s6 pode indeferir o pedido de autorizagdo de um GFIA da UE para gerir um
ELTIF caso o GFIA da UE:

a) Ndo cumpra o presente regulamento;
b) Nao cumpra a Diretiva 2011/61/UE;

¢) Nio esteja autorizado pela autoridade competente a gerir FIA que sigam estratégias de investimento do mesmo tipo
que as estratégias abrangidas pelo presente regulamento; ou

d) Nio tenha apresentado a documentacio referida no artigo 5., n.° 2, nem os esclarecimentos ou as informagdes
pedidos ao seu abrigo.

Antes de indeferir um pedido, a autoridade competente do ELTIF deve consultar a autoridade competente do GFIA da
UE.

4. A autoridade competente do ELTIF ndo concede autorizacdo como ELTIF a um FIA da UE que tenha apresentado
um pedido de autorizagdo se este estiver legalmente impedido de comercializar as suas unidades de participagdo ou as
suas agdes no seu Estado-Membro.

5. A autoridade competente do ELTIF comunica ao FIA da UE o motivo que levou ao indeferimento do pedido de
autorizacao como ELTIF.
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6.  Um pedido indeferido nos termos do presente capitulo ndo pode ser reapresentado as autoridades competentes dos
outros Estados-Membros.

7. A autorizagdo como ELTIF ndo pode estar sujeita ao requisito de que o ELTIF seja gerido por um GFIA autorizado
da UE no Estado-Membro de origem do ELTIF, ou de que o GFIA da UE exerca ou delegue atividades no Estado-Membro
de origem do ELTIF.

Artigo 7.°
Regras apliciveis e responsabilidade
1. Os ELTIF devem cumprir sempre as disposi¢des do presente regulamento.
2. Os ELTIF e os seus gestores devem cumprir sempre a Diretiva 2011/61/UE.

3. Os gestores de ELTIF devem assegurar o cumprimento do presente regulamento e sdo responsdveis, nos termos da
Diretiva 2011/61/UE, pelas infragdes ao presente regulamento. Os gestores de ELTIF sdo igualmente responsaveis pelas
perdas e danos resultantes do ndo cumprimento do presente regulamento.

CAPITULO Il
OBRIGACOES RESPEITANTES A POLITICA DE INVESTIMENTO DOS ELTIF

SECCAO 1

Regras gerais e ativos elegiveis
Artigo 8.
Compartimentos de investimento

Caso um ELTIF seja constituido por mais do que um compartimento de investimento, cada compartimento é
considerado um ELTIF distinto para efeitos do presente capitulo.

Artigo 9.°
Investimentos elegiveis

1.  Em conformidade com os objetivos referidos no artigo 1.°, n.o 2, os ELTIF s6 podem investir nas seguintes
categorias de ativos, nas condi¢des especificadas no presente regulamento:

a) Ativos de investimento elegiveis;

b) Ativos referidos no artigo 50.°, n.° 1, da Diretiva 2009/65/CE.

2. Os ELTIF ndo podem exercer nenhuma das seguintes atividades:
a) Vendas a descoberto de ativos;

b) Exposicdo direta ou indireta a mercadorias, inclusive através de instrumentos financeiros derivados, de certificados
representativos das mesmas, de indices baseados nas mesmas ou de quaisquer outros meios ou instrumentos que
deem exposi¢do as mesmas;

¢) Concessdo ou contragdo de empréstimos de valores mobilidrios, operacdes de recompra ou quaisquer outros acordos
que tenham um efeito econdémico equivalente e que envolvam riscos semelhantes, se forem afetados mais de 10 %
dos ativos do ELTIF;

d) Utilizagdo de instrumentos financeiros derivados, salvo se a utilizacio desses instrumentos servir unicamente para
fins de cobertura dos riscos inerentes a outros investimentos do ELTIF.

3. A fim de assegurar a aplicacdo coerente do presente artigo, a ESMA, apds realizar uma consulta publica, elabora
projetos de normas técnicas de regulamentacio que especifiquem os critérios de definicdo das circunstancias em que a
utilizagdo de instrumentos financeiros derivados serve unicamente para fins de cobertura dos riscos inerentes aos investi-
mentos referidos no n.° 2, alinea d).

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até 9 de setembro de 2015.

O poder de adotar as normas técnicas de regulamentacido a que se refere o primeiro pardgrafo é delegado na Comissdo
nos termos dos artigos 10.° a 14.> do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.
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Artigo 10.°
Ativos de investimento elegiveis

Os ativos referidos no artigo 9.2, n.° 1, alinea a), s6 sdo elegiveis para investimento por um ELTIF se pertencerem a uma
das seguintes categorias:

a) Instrumentos de capital préprio ou equiparados a capital emitidos por:

i) uma empresa elegivel para a carteira e adquiridos por um ELTIF a essa mesma empresa ou a terceiros através do
mercado secunddrio;

ii) uma empresa elegivel para a carteira em troca de um instrumento de capital préprio ou equiparado a capital
anteriormente adquirido pelo ELTIF a empresa elegivel para a carteira ou a terceiros através do mercado
secundario;

iii) uma empresa da qual a empresa elegivel para a carteira seja uma filial detida maioritariamente pela primeira, em
troca de um instrumento de capital proprio ou equiparado a capital adquirido nos termos das subalineas i) ou ii)
pelo ELTIF a empresa elegivel para a carteira ou a terceiros através do mercado secundario;

b) Instrumentos de divida emitidos por uma empresa elegivel para a carteira;

¢) Empréstimos concedidos pelo ELTIF a uma empresa elegivel para a carteira com maturidade ndo superior a vida do
ELTIF;

d) Unidades de participagdo ou agdes de um ou vérios outros ELTIF, EuVECA e EuSEF, desde que esses ELTIF, EuVECA e
EuSEF ndo tenham investido mais de 10 % do seu capital em ELTIF;

e) Participagdes diretas ou participagdes indiretas, através de empresas elegiveis para a carteira, de ativos reais com um
valor minimo por ativo de 10 000 000 EUR ou o seu equivalente na moeda e no momento em que as despesas
forem incorridas.

Artigo 11.°
Empresas elegiveis para a carteira

1. Uma empresa elegivel para a carteira, referida no artigo 10.°, é uma empresa em carteira, com exce¢io dos
organismos de investimento coletivo, que preenche os seguintes requisitos:

a) Nédo é uma empresa financeira;
b) E uma empresa:
i) ndo admitida a negociagio num mercado regulamentado ou num sistema de negociagdo multilateral, ou

ii) admitida a negociacio num mercado regulamentado ou num sistema de negociagdo multilateral e, a0 mesmo
tempo, com uma capitalizacdo de mercado ndo superior a 500 000 000 EUR;

¢) E uma empresa sediada num Estado-Membro, ou num pais terceiro, desde que o pais terceiro:
i) ndo seja uma jurisdigdo de alto risco e ndo cooperante identificada pelo Grupo de A¢io Financeira,

ii) tenha assinado com o Estado-Membro de origem do gestor do ELTIF e com cada um dos outros Estados-Membros
nos quais as unidades de participagdo ou as a¢des do ELTIF se destinam a ser comercializadas um acordo que
assegure que o pais terceiro cumpra plenamente as normas do artigo 26.° do Modelo de Convencio Fiscal da
OCDE em matéria de Rendimento e Capital e garanta um intercdmbio de informagdes eficaz em matéria fiscal,
incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais.

2. Em derrogac¢do do n.° 1, alinea a), do presente artigo, uma empresa elegivel para a carteira pode ser uma empresa
financeira que financie exclusivamente as empresas elegiveis para a carteira referidas no n.° 1 do presente artigo ou os
ativos reais referidos no artigo 10.°, alinea e).

Artigo 12.°
Conlflitos de interesses
Os ELTIF ndo podem investir em ativos de investimento elegiveis em que o gestor do ELTIF tenha ou assuma um

interesse direto ou indireto, com excecdo da detengdo de unidades de participagdo ou de agdes dos ELTIF, dos EuSEF ou
dos EuVECA por si geridos.
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SECCAO 2

Disposicdes relativas as politicas de investimento
Artigo 13.°
Composigio e diversificacio da carteira
1. Os ELTIF devem investir pelo menos 70 % do seu capital em ativos de investimento elegiveis.

2. Os ELTIF ndo podem investir mais de:

a) 10 % do seu capital em instrumentos emitidos ou em empréstimos concedidos a uma tdnica empresa elegivel para a
carteira;

b) 10 % do seu capital direta ou indiretamente num tnico ativo real;
¢) 10 % do seu capital em unidades de participacio ou em ac¢des de um tinico ELTIF, EuVECA ou EuSEF,;

d) 5 % do seu capital em ativos referidos no artigo 9.°, n.° 1, alinea b), caso esses ativos tenham sido emitidos por uma
Gnica entidade.

3. O valor global das unidades de participacdo ou das agdes dos ELTIF, dos EuvECA e dos EuSEF de uma carteira de
ELTIF ndo pode ser superior a 20 % do valor do capital do ELTIF.

4. A exposigio ao risco global de uma contraparte do ELTIF decorrente de transa¢des com derivados do mercado de
balcio (OTC), de acordos de recompra ou de acordos de recompra inversa ndo pode ser superior a 5 % do valor do
capital do ELTIF.

5. Em derrogagio do n.° 2, alineas a) e b), um ELTIF pode aumentar o limite de 10 % nelas referido para 20 %, desde
que o valor total dos ativos detidos pelo ELTIF em empresas elegiveis para a carteira e em ativos reais em que invista
mais de 10 % do seu capital ndo seja superior a 40 % do valor do capital do ELTIF.

6. Em derrogagio do n.° 2, alinea d), um ELTIF pode aumentar o limite de 5 % nela referido para 25 % no caso de
obrigacdes emitidas por uma instituicdo de crédito com sede estatutdria num Estado-Membro, sujeita por lei a
supervisio publica especial destinada a proteger os detentores de obrigagdes. Em particular, as somas resultantes da
emissdo dessas obrigacdes devem ser investidas nos termos da lei em ativos capazes de cobrir os compromissos
decorrentes das obrigagdes durante todo o prazo de maturidade destas ltimas e que, em caso de faléncia do emitente,
seriam usados prioritarjamente para o reembolso do capital e para o pagamento dos juros vencidos.

7. As sociedades incluidas no mesmo grupo para efeitos de consolidagio de contas, na acegdo da Diretiva
2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ('), ou em conformidade com as regras contabilisticas internacio-
nalmente reconhecidas, sdo consideradas como uma tnica empresa elegivel para a carteira ou uma dnica entidade para
efeitos de calculo dos limites previstos nos n.”* 1 a 6.

Artigo 14.°

Retificacio de posicdes de investimento

Caso um ELTIF infrinja os requisitos de diversificacdo previstos no artigo 13.°, n. 2 a 6, por motivos independentes da
vontade do gestor do ELTIF, este dltimo deve tomar, num prazo adequado, as medidas necessdrias para retificar a
posicdo, tendo devidamente em conta os interesses dos investidores do ELTIF.

Artigo 15.°

Concentragdo

1. Os ELTIF ndo podem adquirir mais de 25 % das unidades de participagdo ou das acdes de um dnico ELTIF,
EuVECA ou EuSEF.

2. Os limites de concentragdo previstos no artigo 56.°, n.° 2, da Diretiva 2009/65/CE aplicam-se aos investimentos
em ativos referidos no artigo 9.°, n.° 1, alinea b), do presente regulamento.

() Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as demonstracdes financeiras anuais, as
demonstragdes financeiras consolidadas e aos relatorios conexos de certas formas de empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho e revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE do Conselho (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19).
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Artigo 16.°
Empréstimos em numerdario

1. Os ELTIF podem contrair empréstimos em numerdrio desde que esses empréstimos preencham cumulativamente
as seguintes condigdes:

a) Nio representem mais de 30 % do valor do capital do ELTIF;

b) Tenham como objetivo investir em ativos de investimento elegiveis, com exclusdo dos empréstimos referidos no
artigo 10.°, alinea c), desde que as disponibilidades de caixa ou afins do ELTIF ndo sejam suficientes para fazer esse
investimento;

¢) Sejam contraidos na mesma moeda dos ativos a adquirir com o capital emprestado;
d) Tenham uma maturidade ndo superior a vida do ELTIF;
e) Onerem ativos que representem, no maximo, 30 % do valor do capital do ELTIF.

2. O gestor do ELTIF deve especificar no prospeto do ELTIF se tenciona, ou ndo, contrair empréstimos em numerério
no dmbito da sua estratégia de investimento.

Artigo 17.0
Aplicacio das regras de composicio e diversificacio de carteiras

1. O limite de investimento fixado no artigo 13., n.o 1:
a) Aplica-se a data especificada no regulamento ou nos documentos constitutivos do ELTIF;

b) Deixa de se aplicar assim que o ELTIF comecar a vender ativos para resgatar as unidades de participagdo ou as agdes
dos investidores ap6s o fim da vida do ELTIF;

¢) E suspenso temporariamente caso o ELTIF refina capital adicional ou reduza o capital existente, desde que essa
suspensdo ndo se prolongue por mais de 12 meses.

A data a que se refere o primeiro pardgrafo, alinea a), deve ter em conta as especificidades e as caracteristicas dos ativos
nos quais o ELTIF invista, e ndo pode ser posterior a cinco anos a contar da data de autorizagdo do ELTIF ou a data em
que o ELTIF cumpra metade da sua vida, determinada nos termos do artigo 18.°, n° 3, consoante o que ocorrer
primeiro. Em circunstincias excecionais, a autoridade competente do ELTIF pode autorizar, mediante a apresentacio de
um plano de investimento devidamente justificado, uma prorrogagio desse prazo por mais um ano, no méaximo.

2. Caso um ativo de longo prazo em que um ELTIF tenha investido seja emitido por uma empresa elegivel para a
carteira que deixe de cumprir o disposto no artigo 11.°, n.° 1, alinea b), o ativo de longo prazo pode continuar a ser
contado para efeitos do célculo do limite de investimento referido no artigo 13.°, n.° 1, por um prazo maximo de trés
anos a contar da data em que a empresa elegivel para a carteira deixou de cumprir os requisitos do artigo 11.°, n. 1,
alinea b).

CAPITULO 111

RESGATE, NEGOCIA(;;\O E EMISSAO DE UNIDADES DE PARTICIPAC[\O OU DE ACOES DE ELTIF E DISTRIBUIC[\O
DAS RECEITAS E DO CAPITAL

Artigo 18.°
Politica de resgate e vida dos ELTIF

1. Os investidores num ELTIF ndo podem solicitar o resgate das suas unidades de participagio ou das suas agdes
antes do fim da vida do ELTIF. O resgate dos investidores pode ser efetuado a partir do dia seguinte a data do fim da
vida do ELTIF.

O regulamento ou os documentos constitutivos do ELTIF devem indicar claramente uma data especifica como fim da
vida do ELTIF e podem prever o direito de prolongar temporariamente a vida do ELTIF e as condi¢des do exercicio desse
direito.

O regulamento ou os documentos constitutivos do ELTIF e as divulgagdes aos investidores devem estabelecer os procedi-
mentos para o resgate de unidades de participagdo ou de agdes e para a alienacdo de ativos, e devem referir claramente
que o resgate dos investidores tem inicio no dia seguinte a data do fim da vida do ELTIF.
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2. Em derrogagio do n.° 1, o regulamento ou os documentos constitutivos do ELTIF podem prever a possibilidade de
resgate antes do fim da vida do ELTIF desde que estejam preenchidas cumulativamente as seguintes condi¢des:

a) Os resgates ndo sejam concedidos antes da data especificada no artigo 17.°, n.° 1, alinea a);

b) Aquando da autorizagdo e durante a vida do ELTIF, o gestor do ELTIF esteja em condi¢des de demonstrar as
autoridades competentes que dispde de um sistema adequado de gestdo de liquidez e de procedimentos eficazes de
controlo do risco de liquidez do ELTIF, compativeis com a estratégia de investimento a longo prazo do ELTIF e com

a politica de resgate proposta;

¢) O gestor do ELTIF estabeleca uma politica de resgate definida, que indique claramente os periodos durante os quais
os investidores podem pedir o resgate;

d) A politica de resgate do ELTIF garanta que o montante total de resgates num determinado periodo seja limitado a
uma percentagem dos ativos do ELTIF referidos no artigo 9., n.° 1, alinea b). Esta percentagem deve ser harmonizada
com a gestdo de liquidez e com a estratégia de investimento divulgadas pelo gestor do ELTIF;

€) A politica de resgate do ELTIF assegure que os investidores sejam tratados equitativamente e que os resgates sejam
concedidos por rateio se o montante total dos pedidos de resgate num determinado periodo for superior a
percentagem referida na alinea d) do presente ndmero.

3. Avida de um ELTIF deve ser coerente com a natureza de longo prazo do ELTIF e a sua duragdo deve ser suficiente

para cobrir o ciclo de vida de cada ativo do ELTIF, medido de acordo com o perfil de iliquidez e com o ciclo de vida
econdmico do ativo, e com o objetivo de investimento pretendido para o ELTIF.

4. Os investidores podem solicitar a liquidacdo progressiva de um ELTIF se os seus pedidos de resgate, efetuados de
acordo com a politica de resgate do ELTIF, ndo tiverem sido satisfeitos no prazo de um ano a contar da data em que
foram efetuados.

5. Os investidores devem ter sempre a possibilidade de ser reembolsados em dinheiro.

6. O reembolso em espécie dos ativos de um ELTIF s6 é possivel caso estejam reunidas cumulativamente as seguintes
condigdes:

a) O regulamento ou os documentos constitutivos do ELTIF prevejam essa possibilidade, desde que todos os
investidores sejam tratados de forma justa;

b) O investidor solicite, por escrito, o reembolso através de uma parte dos ativos do ELTIF;
¢) Néo existam regras especificas que restrinjam a transferéncia desses ativos.

7. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentacio que especifiquem as circunstincias em que a vida
de um ELTIF é considerada suficiente para cobrir o ciclo de vida de cada ativo do ELTIF, tal como previsto no n.° 3.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 9 de setembro de 2015.
O poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a que se refere o primeiro pardgrafo é delegado na Comissdo
nos termos dos artigos 10.° a 14.> do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.
Artigo 19.°
Mercado secunddrio

1. O regulamento ou os documentos constitutivos de um ELTIF ndo podem impedir que as unidades de participacio
ou as agdes do ELTIF sejam admitidas & negociagio num mercado regulamentado ou num sistema de negociacio
multilateral.

2. O regulamento ou os documentos constitutivos de um ELTIF ndo podem impedir os investidores de transferir
livremente as suas unidades de participacdo ou as suas agdes para terceiros, com exce¢do do gestor do ELTIF.

3. Os ELTIF devem publicar nos seus relatérios periddicos o valor de mercado das suas unidades de participacdo ou
das acdes cotadas, juntamente com o valor patrimonial liquido por unidade de participagio ou por agdo.
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4. Caso se verifiquem alteracOes significativas do valor de um ativo, o gestor do ELTIF deve divulgd-las aos
investidores nos seus relatdrios periddicos.
Artigo 20.°
Emissio de novas unidades de participagdo ou de novas a¢des

1. Os ELTIF podem oferecer novas emissdes de unidades de participagio ou de agdes de acordo com o seu
regulamento ou com os seus documentos constitutivos.

2. Os ELTIF ndo podem emitir novas unidades de participacio ou novas agdes a um preco abaixo do seu valor
patrimonial liquido sem primeiro as oferecer, a esse mesmo prego, aos investidores existentes no ELTIF.
Artigo 21.°
Alienacio de ativos dos ELTIF

1. Os ELTIF devem estabelecer um programa detalhado para a alienagdo ordenada dos seus ativos, a fim de resgatar
as unidades de participagdo ou as ac¢des dos investidores ap6s o fim da vida do ELTIF, e devem divulgd-lo a autoridade
competente do ELTIF no prazo maximo de um ano antes da data do fim da vida do ELTIF.

2. O programa referido no n.° 1 inclui, nomeadamente:

Ratd

a) Uma avaliagdo do mercado dos potenciais compradores;
b
c

d

3. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem os critérios a utilizar nas
avaliacOes previstas no n.c 2, alineas a) e ¢).

=

Uma avaliagdo e uma comparagio dos precos de venda potenciais;

Uma avalia¢io dos ativos a alienar;

= L

Um calenddrio para a alienacio.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagio a Comissdo até 9 de setembro de 2015.

O poder de adotar as normas técnicas de regulamentagio a que se refere o primeiro pardgrafo é delegado na Comissio,
nos termos dos artigos 10.° a 14.> do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.

Artigo 22.°
Distribuicio das receitas e do capital

1. Os ELTIF podem distribuir regularmente as receitas geradas pelos ativos existentes na sua carteira aos investidores.
Essas receitas incluem:

a) As receitas produzidas regularmente pelos ativos;
b) A valorizacdo de capital realizada ap6s a alienacdo de um ativo.

2. As receitas ndo sdo distribuidas se forem necessdrias para futuros compromissos do ELTIF.

3. Um ELTIF pode reduzir proporcionalmente o seu capital em caso de alienagdo de um ativo antes do fim da vida do
ELTIF, desde que essa alienagdo antecipada seja devidamente considerada como sendo do interesse dos investidores pelo
gestor do ELTIF.

4. O regulamento ou os documentos constitutivos dos ELTIF devem indicar a politica de distribuicio do ELTIF
durante a sua vida.

CAPITULO IV
REQUISITOS DE TRANSPARENCIA
Artigo 23.0
Transparéncia

1. As unidades de participacdo ou as a¢des dos ELTIF ndo podem ser comercializadas na Unido sem a publicagio
prévia de um prospeto.

As unidades de participagdo ou as a¢des dos ELTIF ndo podem ser comercializadas a investidores ndo profissionais da
Unido sem a publicacio prévia de um documento de informagdo fundamental, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 1286/2014.
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2. O prospeto deve conter todas as informagdes necessdrias para que os investidores possam tomar uma decisdo
fundamentada sobre o investimento que lhes é proposto e, nomeadamente, sobre os riscos a ele inerentes.

3. O prospeto deve conter, pelo menos, os seguintes elementos:

a) Uma declaragdo que indique a forma como os objetivos de investimento do ELTIF e a estratégia para alcangar esses
objetivos qualificam o fundo como sendo de longo prazo por natureza;

b) As informacdes que devem ser divulgadas pelos organismos de investimento coletivo de tipo fechado nos termos da
Diretiva 2003/71/CE e do Regulamento (CE) n.c 809/2004;

(a)
~

As informacdes que devem ser divulgadas aos investidores nos termos do artigo 23.° da Diretiva 2011/61/UE, se ndo
estiverem jd abrangidas pela alinea b) do presente niimero;

=

Uma indica¢do bem visivel das categorias de ativos em que o ELTIF estd autorizado a investir;

o

) Uma indicacdo bem visivel das jurisdicdes em que o ELTIF estd autorizado a investir;
f) Outras informagdes consideradas relevantes pelas autoridades competentes para efeitos do n.o 2.

4. O prospeto e todos os outros documentos de comercializagio devem informar os investidores de forma bem
visivel sobre a natureza iliquida do ELTIF.

Em particular, o prospeto e todos os outros documentos de comercializagdo devem:
a) Informar claramente os investidores sobre a natureza de longo prazo dos investimentos num ELTIF;

b) Informar claramente os investidores sobre o fim da vida do ELTIF, sobre a possibilidade de a prolongar, caso tal esteja
previsto, e sobre as condigdes para o fazer;

¢) Indicar claramente se o ELTIF se destina a ser comercializado junto de investidores ndo profissionais;

d) Informar claramente os investidores do direito de resgatarem os seus investimentos nos termos do artigo 18. e do
regulamento ou dos documentos constitutivos do ELTIF;

e) Indicar claramente aos investidores a frequéncia e os prazos de distribuicio das receitas, caso existam, durante a vida
do ELTIF,

f) Aconselhar claramente os investidores a investirem apenas uma pequena parte da sua carteira global de investimentos
num ELTIF;

g) Descrever claramente a politica de cobertura do ELTIF, incluindo uma indicacdo bem visivel de que os instrumentos
financeiros derivados s6 podem ser utilizados para cobertura de riscos inerentes a outros investimentos do ELTIF, e
uma indicacdo do possivel impacto da utilizacdo de instrumentos financeiros derivados no perfil de risco do ELTIF;

h) Informar claramente os investidores sobre os riscos relacionados com investimentos em ativos reais, incluindo
infraestruturas;

i) Informar clara e periodicamente os investidores, pelo menos uma vez por ano, sobre as jurisdi¢des em que o ELTIF
investiu.

5. Além das informagdes previstas no artigo 22.° da Diretiva 2011/61/UE, o relatdrio anual dos ELTIF deve incluir os
seguintes elementos:

a) Uma demonstragio dos fluxos de caixa;
b) Informagdes sobre as participagdes em instrumentos que envolvam fundos or¢amentais da Unido;

¢) Informagdes sobre o valor de cada empresa elegivel para a carteira e sobre o valor dos outros ativos em que o ELTIF
investiu, incluindo o valor dos instrumentos financeiros derivados utilizados;

d) Informagdes sobre as jurisdi¢des em que os ativos do ELTIF estdo localizados.

6. A pedido de um investidor ndo profissional, o gestor do ELTIF deve prestar informag¢des complementares sobre os
limites quantitativos aplicdveis na gestdo de riscos do ELTIF, sobre os métodos utilizados para esse efeito e sobre a
evolugdo recente dos riscos e dos rendimentos das principais categorias de ativos.

Artigo 24.°
Requisitos adicionais do prospeto
1. Os ELTIF devem transmitir o seu prospeto e as altera¢des do mesmo, bem como o seu relatério anual, as
autoridades competentes do ELTIF. A pedido, os ELTIF devem fornecer essa documentagdo a autoridade competente do

gestor do ELTIF. Essa documentagdo deve ser fornecida pelos ELTIF no prazo especificado pelas referidas autoridades
competentes.
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2. O regulamento ou os documentos constitutivos de um ELTIF fazem parte integrante do prospeto e devem ser-lhe
anexados.

Os documentos referidos no primeiro pardgrafo podem nio ser anexados ao prospeto desde que o investidor seja
informado de que, a seu pedido, os mesmos lhe serdo enviados, ou serd informado do local, em cada um dos Estados-
-Membros em que as unidades de participagdo ou as a¢des forem comercializadas, onde poderd consulté-los.

3. O prospeto deve especificar a forma como o relatério anual serd disponibilizado aos investidores. O prospeto deve
prever o envio gratuito de uma cdpia em papel do relatério anual aos investidores ndo profissionais que o solicitem.

4. O prospeto e o ultimo relatério anual publicado devem ser facultados gratuitamente aos investidores que o
solicitem.

O prospeto pode ser facultado num suporte duradouro ou através de um sitio web. Deve ser facultada gratuitamente aos
investidores ndo profissionais que o solicitem uma copia em papel.

5. Os elementos essenciais do prospeto devem estar atualizados.

Artigo 25.°
Divulgacio dos custos

1. O prospeto deve informar os investidores de forma bem visivel sobre o nivel dos diferentes custos por eles direta
ou indiretamente suportados. Esses custos devem ser agrupados nas seguintes rubricas:

a) Custos de criacio do ELTIF,

b) Custos relacionados com a aquisigdo de ativos;
¢) Comissdes de gestdo e de desempenho;

d) Custos de distribuigio;

e) Outros custos, incluindo custos administrativos, regulamentares, depositdrios, de custddia, de servicos profissionais e
de auditoria.

2. O prospeto deve divulgar uma relacio global entre os custos e o capital do ELTIF.

3. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentacdo que especifiquem as defini¢des comuns, os
métodos de célculo e os formatos de apresentagio dos custos referidos no n.c 1 e da relagio global referida no n.° 2.

Ao elaborar estes projetos de normas técnicas de regulamentacdo, a ESMA deve ter em conta as normas técnicas de
regulamentagdo referidas no artigo 8.2, n.o 5, alineas a) e c), do Regulamento (UE) n.c 1286/2014.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas de regulamentagdo a Comissdo até 9 de setembro de 2015.

O poder de adotar as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro pardgrafo é delegado na Comisséo,
nos termos dos artigos 10.° a 14.> do Regulamento (UE) n.°c 1095/2010.

CAPITULO V
COMERCIALIZACAO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO OU DE ACOES DOS ELTIF

Artigo 26.°
Mecanismos disponiveis para os investidores

1. O gestor de um ELTIF cujas unidades de participagdo ou cujas agdes se destinem a ser comercializadas junto de
investidores ndo profissionais deve criar, em cada Estado-Membro em que pretenda comercializ-las, mecanismos para
fazer subscri¢bes, pagamentos aos detentores de unidades de participagdo ou de agBes, recompras ou resgates de
unidades de participagdo ou de acdes, e para disponibilizar as informacdes que o ELTIF e o gestor do ELTIF sdo
obrigados a fornecer.

2. A ESMA elabora projetos de normas técnicas de regulamentagdo que especifiquem os tipos e as caracteristicas dos
mecanismos referidos no n.° 1, a sua infraestrutura técnica e o contetido das suas fungdes em relagio aos investidores
ndo profissionais.

A ESMA apresenta esses projetos de normas técnicas regulamentagio a Comissdo até 9 de setembro de 2015.

O poder de adotar as normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro pardgrafo é delegado na Comissio,
nos termos dos artigos 10.° a 14.> do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.
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Artigo 27.°
Processo de avaliacio interna dos ELTIF comercializados junto de investidores ndo profissionais

1. O gestor de um ELTIF cujas unidades de participagdo ou cujas a¢des se destinem a ser comercializadas junto de
investidores ndo profissionais deve criar e aplicar um processo interno especifico de avaliacio desse ELTIF antes de o
ELTIF ser comercializado ou distribuido aos investidores ndo profissionais.

2. No ambito do processo interno a que se refere o n.° 1, o gestor do ELTIF deve avaliar se o ELTIF é adequado para
ser comercializado junto de investidores ndo profissionais, tendo em conta, pelo menos:

a) A vida do ELTIF, e
b) A estratégia de investimento planeada do ELTIF.

3. O gestor do ELTIF deve facultar aos distribuidores todas as informagdes adequadas sobre um ELTIF comercializado
junto de investidores ndo profissionais, nomeadamente sobre a sua vida e a sua estratégia de investimento, sobre o
processo de avaliagdo interna e sobre as jurisdi¢des em que o ELTIF pode investir.

Artigo 28.°
Requisitos especificos relativos a distribuicio de ELTIF a investidores ndo profissionais

1. Ao propor ou colocar diretamente um ELTIF junto de um investidor ndo profissional, o gestor do ELTIF deve obter
informacdes sobre:

a) O seu conhecimento e a sua experiéncia no dominio de investimento relevante para o ELTIF;
b) A sua situacdo financeira, incluindo a sua capacidade para suportar perdas;
¢) Os seus objetivos de investimento, incluindo o seu horizonte temporal.

Com base nas informagdes obtidas nos termos do primeiro pardgrafo, o gestor do ELTIF s6 pode recomendé-lo se esse
ELTIF for adequado para esse investidor ndo profissional em particular.

2. Caso a vida de um ELTIF proposto ou colocado junto de investidores ndo profissionais seja superior a 10 anos, o
gestor do ELTIF ou o distribuidor devem emitir um alerta claro, por escrito, indicando que o produto ELTIF pode ndo
ser adequado para investidores ndo profissionais incapazes de manter um compromisso tio prolongado e iliquido.

Artigo 29.°

Requisitos especificos relativos ao depositirio de ELTIF comercializados junto de investidores ndo profissionais

1. Em derrogagdo do artigo 21.°, n.° 3, da Diretiva 2011/61/UE, o depositdrio de um ELTIF comercializado junto de
investidores ndo profissionais deve ser uma entidade do tipo referido no artigo 23.°, n.° 2, da Diretiva 2009/65/CE.

2. Em derrogagdo do artigo 21.°, n.° 13, segundo pardgrafo, e do artigo 21.°, n.° 14, da Diretiva 2011/61/UE, o
depositdrio de um ELTIF comercializado junto de investidores ndo profissionais ndo pode exonerar-se da sua responsabi-
lidade em caso de perda de instrumentos financeiros mantidos sob custddia por terceiros.

3. A responsabilidade do depositirio a que se refere o artigo 21.°, n.°o 12, da Diretiva 2011/61/UE ndo pode ser
excluida ou limitada por acordo caso o ELTIF seja comercializado junto de investidores ndo profissionais.

4. Sdo nulos os acordos que infrinjam o disposto no n.° 3.

5. Os ativos mantidos sob custédia pelo depositrio de um ELTIF ndo podem ser reutilizados por conta prépria pelo
depositdrio ou por terceiros nos quais a funcio de custddia tenha sido delegada. A reutilizagdo inclui todas as transagdes
que envolvam ativos mantidos sob custédia, nomeadamente a sua transferéncia, penhor, venda e empréstimo.

Os ativos mantidos sob custédia pelo depositdrio de um ELTIF s6 podem ser reutilizados desde que:
a) A reutilizacio seja efetuada por conta do ELTIF;

b) O depositdrio respeite as instru¢des do gestor do ELTIF por conta do ELTIF;
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¢) A reutilizacdo reverta em beneficio do ELTIF e seja do interesse dos detentores de unidades de participacdo ou dos
acionistas; e

d) A transagdo esteja coberta por garantias liquidas de elevada qualidade recebidas pelo ELTIF no 4mbito de um acordo
com transferéncia de titularidade.

O valor de mercado da garantia referida no segundo pardgrafo, alinea d), deve corresponder, permanentemente, pelo
menos ao valor de mercado dos ativos reutilizados acrescido de um prémio.

Artigo 30.°
Requisitos adicionais para a comercializagdo de ELTIF junto de investidores ndo profissionais

1. As unidades de participacdo ou as a¢des de um ELTIF podem ser comercializadas junto de investidores ndo profis-
sionais desde que o gestor do ELTIF ou o distribuidor lhes preste o aconselhamento de investimento adequado.

2. O gestor de um ELTIF s6 pode propor ou colocar diretamente unidades de participacdo ou a¢des do ELTIF junto de
investidores ndo profissionais se estiver autorizado a prestar os servigos referidos no artigo 6.°, n.° 4, alinea a), e alinea
b), subalinea i), da Diretiva 2011/61/UE, e ap0s ter realizado o teste de adequagdo a que se refere o artigo 28.°, n.° 1, do
presente regulamento.

3. Caso a carteira de instrumentos financeiros de um potencial investidor ndo profissional ndo seja superior a
500 000 EUR, o gestor do ELTIF ou os distribuidores, apds terem realizado o teste de adequacdo referido no artigo 28.°,
n.° 1, e prestado o aconselhamento de investimento adequado, devem assegurar, com base nas informagdes fornecidas
pelo potencial investidor ndo profissional, que este ndo invista um montante agregado superior a 10 % da sua carteira
de instrumentos financeiros em ELTIF e que o montante minimo inicial investido num ou mais ELTIF seja 10 000 EUR.

O potencial investidor ndo profissional é responsdvel por prestar informacbes exatas sobre a sua carteira de
instrumentos financeiros e sobre os seus investimentos em ELTIF ao gestor do ELTIF ou ao distribuidor, tal como
referido no primeiro pardgrafo.

Para efeitos do presente niimero, entende-se que uma carteira de instrumentos financeiros inclui depdsitos em
numerdrio e instrumentos financeiros, mas ndo instrumentos financeiros dados a titulo de garantia.

4. O regulamento ou os documentos constitutivos de um ELTIF comercializado junto de investidores ndo profis-
sionais devem prever que todos os investidores beneficiem de igualdade de tratamento, e que ndo sejam concedidos
tratamentos preferenciais ou beneficios econémicos especificos a investidores individuais ou a grupos de investidores.

5. A forma juridica de um ELTIF comercializado junto de investidores ndo profissionais ndo acarreta mais nenhum
encargo para o investidor ndo profissional nem exige compromissos adicionais em nome desse investidor para além do
compromisso de capital inicial.

6.  Os investidores ndo profissionais podem cancelar a sua subscri¢do e ser reembolsados sem penalizacdo durante o
periodo de subscrigdo e, pelo menos, duas semanas a contar da data de subscri¢do de unidades de participagdo ou de
agdes do ELTIF.

7. O gestor de um ELTIF comercializado junto de investidores ndo profissionais estabelece procedimentos e
mecanismos adequados para o tratamento das queixas dos investidores ndo profissionais, que permitam que estes
apresentem queixas na lingua oficial ou numa das linguas oficiais do seu Estado-Membro.

Artigo 31.°
Comercializagdo de unidades de participacio ou de acdes de ELTIF
1. Ap6s notificagdo nos termos do artigo 31.° da Diretiva 2011/61/UE, o gestor de um ELTIF pode comercializar as
unidades de participacdo ou as agdes desse ELTIF junto de investidores profissionais e ndo profissionais no seu Estado-

-Membro de origem.

2. Apos notificagdo nos termos do artigo 32.° da Diretiva 2011/61/UE, o gestor de um ELTIF pode comercializar as
unidades de participacdo ou as a¢des desse ELTIF junto de investidores profissionais e ndo profissionais noutros Estados-
-Membros, com excegdo do Estado-Membro de origem do gestor do ELTIF.

3. O gestor de um ELTIF deve especificar as autoridades competentes, em relagdo a cada ELTIF que gere, se tenciona
comercializé-lo, ou ndo, junto de investidores ndo profissionais.
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4. Além da documentacdo e das informacdes exigidas nos termos dos artigos 31.° e 32.° da Diretiva 2011/61/UE, o
gestor do ELTIF deve fornecer as autoridades competentes:

a) O prospeto do ELTIF;

b) O documento de informagio fundamental do ELTIF, em caso de comercializa¢do junto de investidores ndo profis-
sionais; e

¢) Informagdes sobre os mecanismos referidos no artigo 26.°.

5. A competéncia e os poderes das autoridades competentes, nos termos dos artigos 31.° e 32.° da Diretiva
2011/61/UE, devem ser entendidos como referindo-se também a comercializagdo de ELTIF junto de investidores ndo
profissionais e como abrangendo os requisitos adicionais estabelecidos no presente regulamento.

6. Para além da sua competéncia, referida no artigo 31.0, n.° 3, primeiro pardgrafo, da Diretiva 2011/61/UE, a
autoridade competente do Estado-Membro de origem do gestor do ELTIF deve impedir também a comercializacdo de um
ELTIF se o gestor do ELTIF ndo cumprir ou vier a nio cumprir o presente regulamento.

7. Para além da sua competéncia, definida no artigo 32.°, n° 3, primeiro pardgrafo, da Diretiva 2011/61/UE, a
autoridade competente do Estado-Membro de origem do gestor do ELTIF deve também recusar a transmissio de um
processo de notificagdo completo as autoridades competentes do Estado-Membro onde o ELTIF se destina a ser comercia-
lizado se o gestor do ELTIF ndo cumprir o presente regulamento.

CAPITULO VI

SUPERVISAO
Artigo 32.°
Supervisdo pelas autoridades competentes
1. As autoridades competentes devem supervisionar continuamente o cumprimento do presente regulamento.

2. A autoridade competente do ELTIF é responsavel pela supervisio do cumprimento das regras previstas nos
capitulos II, I e IV.

3. A autoridade competente do ELTIF ¢ responsdvel pela supervisdo do cumprimento das obrigaces estabelecidas no
regulamento ou nos documentos constitutivos do ELTIF, e das obrigagdes estabelecidas no prospeto, que devem cumprir
o presente regulamento.

4. A autoridade competente do gestor do ELTIF é responsdvel pela supervisio da adequacdo das regras e da
organizacdo do gestor do ELTIF, assegurando que o gestor do ELTIF esteja apto a cumprir as obrigacdes e as normas
relativas a constitui¢do e ao funcionamento de todos os ELTIF por si geridos.

A autoridade competente do gestor do ELTIF é responsavel pela supervisio do cumprimento do presente regulamento
pelo gestor do ELTIF.

5. As autoridades competentes devem monitorizar os organismos de investimento coletivo estabelecidos ou comercia-
lizados no seu territério a fim de assegurarem que esses organismos ndo usam a designagdo «ELTIF» nem sugerem que
sdo ELTIF, a ndo ser que estejam autorizados ao abrigo do presente regulamento e o cumpram.

Artigo 33.°

Poderes das autoridades competentes

1. As autoridades competentes devem dispor dos poderes de supervisdo e de investigagio necessdrios para o exercicio
das suas atribui¢des ao abrigo do presente regulamento.

2. Os poderes conferidos as autoridades competentes nos termos da Diretiva 2011/61/UE, nomeadamente no que se
refere a sang¢des, devem ser exercidos também para efeitos da aplicacdo do presente regulamento.

3. A autoridade competente de um ELTIF deve proibir a utilizacdo da designacio «ELTIF», ou «fundo europeu de
investimento a longo prazo», se o gestor do ELTIF deixar de cumprir o presente regulamento.
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Artigo 34.°
Atribuigdes e competéncia da ESMA

1. A ESMA deve ser dotada dos poderes necessrios para a prossecugdo das suas atribui¢des ao abrigo do presente
regulamento.

2. Os poderes da ESMA nos termos da Diretiva 2011/61/UE devem ser exercidos também para efeitos da aplicacio
do presente regulamento e de acordo com o Regulamento (CE) n.° 45/2001.

3. Para efeitos do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, o presente regulamento deve ser interpretado como um ato
juridicamente vinculativo da Unido que confere atribuicdes a ESMA, tal como referido no artigo 1.°, n.o 2, do
Regulamento (UE) n.c 1095/2010.

Artigo 35.°
Cooperagio entre as autoridades competentes

1. A autoridade competente de um ELTIF e a autoridade competente do gestor desse ELTIF, caso sejam diferentes,
devem cooperar entre si e trocar informagdes para efeitos de cumprimento das suas fun¢des ao abrigo do presente
regulamento.

2. Asautoridades competentes devem cooperar entre si nos termos da Diretiva 2011/61/UE.

3. As autoridades competentes e a ESMA devem cooperar entre si para o exercicio das atribui¢des que lhes sdo
conferidas pelo presente regulamento, nos termos do Regulamento (UE) n.c 1095/2010.

4. As autoridades competentes e a ESMA devem trocar todas as informagdes e toda a documentagio necessdrias para
o exercicio das atribui¢des que lhes sdo conferidas pelo presente regulamento, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010, nomeadamente para identificar e sanar infracdes ao presente regulamento.

CAPITULO VII
DISPOSICOES FINAIS

Artigo 36.°
Tratamento de pedidos pela Comissio

A Comissdo deve hierarquizar e simplificar os seus procedimentos de tramitacio dos pedidos de financiamento do BEI
apresentados por ELTIF. A Comissdo deve simplificar a emissdo dos seus pareceres e dos seus contributos relativos a
esses pedidos.

Artigo 37.°
Revisio
1. A Comissdo deve encetar, até 9 de junho de 2019, uma andlise da aplicacdo do presente regulamento. Essa andlise
deve apreciar, nomeadamente:
a) O impacto do artigo 18.

b) O impacto da aplica¢do do limite minimo de 70 % de ativos de investimento elegiveis, previsto no artigo 13.°, n.° 1,
sobre a diversificagdo de ativos;

¢) A medida em que os ELTIF sio comercializados na Unido e, nomeadamente, se os GFIA abrangidos pelo artigo 3.°,
n.° 2, da Diretiva 2011/61/UE poderdo ter interesse na comercializagio de ELTIF;

d) A conveniéncia de atualizar a lista de ativos e de investimentos elegiveis, as regras de diversificacdo, a composicio
das carteiras e os limites da contragdo de empréstimos em numerdrio.

2. Na sequéncia da andlise referida no n.> 1 do presente artigo, e apds consultar a ESMA, a Comissdo deve apresentar
ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério que avalie o contributo do presente regulamento e dos ELTIF para a
realizacio da Unido dos Mercados de Capitais e para a consecu¢do dos objetivos definidos no artigo 1.°, n.° 2. Esse
relatorio é acompanhado, se for caso disso, de uma proposta legislativa.
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Artigo 38.°
Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacio no Jornal Oficial da Unido
Europeia.

O presente regulamento ¢é aplicdvel a partir de 9 de dezembro de 2015.

O presente regulamento é obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicivel em
todos os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 29 de abril de 2015.
Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho

O Presidente A Presidente
M. SCHULZ Z. KALNINA—LUKASEVICA
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