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P7 TA(2014)0448
Europski fondovi za dugoro¢na ulaganja ***I

Amandmani koje je usvojio Europski parlament 17. travnja 2014. o prijedlogu Uredbe Europskog parlamenta
i Vijeéa o europskim fondovima za dugoro¢na ulaganja (COM(2013)0462 — C7-0209/2013 - 2013/0214(COD) (')

(Redovni zakonodavni postupak: prvo ¢itanje)

(2017/C 443[116)

[Amandman 1 osim ako nije drugacije navedeno]

AMANDMANI EUROPSKOG PARLAMENTA (*)

na prijedlog Komisije

UREDBA EUROPSKOG PARLAMENTA 1 VI]ECA
o europskim fondovima za dugoro¢na ulaganja

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 114.,
uzimajuéi u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuéi u obzir misljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora (*),

djelujuéi u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom,

bududi da:

(1) Dugoro¢no financiranje kljucni je alat kojim Ce se omoguditi da se europsko gospodarstvo vrati na put odrzivog,
pametnog i uklju¢ivog rasta u skladu sa strategijom Europa 2020., visoke stope zaposlenosti i konkurentnosti te
da se sutranje gospodarstvo izgradi na nacin koji je manje sklon sustavnim rizicima i koji je otporniji. Europski
fondovi za dugoro¢na ulaganja (ELTIF) osiguravaju dugoroc¢na financijska sredstva za razne infrastrukturne projekte,
neuvrstena drustva ili uvrstena mala i srednja poduzeca (MSP-ove) koja izdaju kapital ili duznicke instrumente za
koje ne postoji neposredni kupac. Osiguravanjem financijskih sredstava za te projekte, europski fondovi za
dugoro¢na ulaganja doprinose financiranju stvarnog gospodarstva u Uniji i provedbe njezine politike.

(") Pitanje je upuéeno odboru nadleznom za ponovno razmatranje u skladu s ¢lankom 57. stavkom 2. Poslovnika Europskog
parlamenta (A7-0211/2014).
" Amandmani: novi ili izmijenjeni tekst oznacuje se podebljanim kurzivom; a brisani tekst oznakom [ .

()  SLC67,6.3.2014., str. 71.
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(2) U odnosu na potraznju ELTIF-ovi mogu osigurati stabilan i siguran dotok prihoda mirovinskim fondovima,
osiguravajuéim drustvima, zakladama, opéinama i drugim tijelima koja imaju redovite i stalne obveze i koja traZe
dugorocni povrat unutar dobro reguliranih struktura. Dok pruzaju manju likvidnost od ulaganja u prenosive
vrijednosne papire, ELTIF-ovi mogu osigurati stabilan i siguran dotok prihoda pojedinacnim ulaga¢ima koji se
oslanjaju na redovite nov¢ane tokove koje ELTIF moze proizvesti. ELTIF-ovi nude i izvrsne prilike za povecanje
vrijednosti kapitala s vremenom za one koji nemaju stabilan i siguran dotok prihoda. Trebala bi postojati
mogucénost odobrenja ELTIF-u da smanji vlastiti kapital na proporcionalnoj osnovi u slucaju prodaje dijela
vlastite imovine.

(3)  Financijska sredstva za projekte povezane s prometnom infrastrukturom, odrzivom proizvodnjom ili distribucijom
energije, socijalnom infrastrukturom (stanovi ili bolnice), pokretanjem novih tehnologija i sustava kojima se
smanjuje uporaba resursa i energije ili dodatnim razvojem MSP-a mogu biti oskudna. Financijska je kriza pokazala
da bi rjesenje problema nestasice financijskih sredstava moglo biti u integraciji bankovnih sredstava ve¢im rasponom
izvora financiranja kojima se omogucuje bolja mobilizacija sredstava na trzistima kapitala. U tom smislu ELTIF moze
odigrati odlucujucu ulogu. Za odredene bi se projekte u sklopu njih mogli iskoristiti resursi kao $to su inovativni
financijski instrumenti kao nadopuna javnog financiranja potkopanog duznickom krizom.

(4 Bududi da ulagac¢i mogu biti zainteresirani za ulaganje u ELTIF, ¢injenica da ulagacima treba osigurati prave poticaje
za ulaganje u njih i ¢injenica da posebno mali ulaga¢i mozda nemaju potrebne resurse ili dovoljno raznolik portfelj
koji bi im omogudi da veZu svoj kapital na duze vremensko razdoblje, ELTIF bi trebao mo¢i razmotriti davanje prava
otkupa svojim ulagacima. Stoga bi upravitelj ELTIF-a trebalo dati slobodu pri odlucivanju hoce li osnivati ELTIF-
ove s pravima otkupa ili bez njih u skladu s ulagackom strategijom ELTIF-a. Ako postoji sustav prava otkupa,
onda ta prava i njihova osnovna obiljeZja treba jasno unaprijed definirati i objaviti u pravilima ili osnivackim
dokumentima ELTIF-a. Osim toga, procjenom utjecaja Komisije pronadeni su primjeri fondova za dugoroina
ulaganja na nacionalnoj razini koji su ustrojeni kao uvrsteni subjekti. To omogucuje ulagalima da trguju svojim
dionicama ili udjelima u fondu na sekundarnom trZistu. Kada su dionice fonda uvrstene na burzi, ulagaci ih
mogu kupovati ili prodavati izravno kao da se radi o bilo kojim drugim uvrstenim vrijednosnim papirima. Na
sekundarnom trZistu moZe se poslovati cak kada dionice ili udjeli u fondu nisu uvrsteni. U tom slucaju ulagaci
mogu izravno zamijeniti svoje udjele s drugim ulagacem. Posrednici poput banaka i distributera imaju
olakSavajuéu ulogu na tom sekundarnom trZistu. Mogu prikupljati naloge za kupnju i prodaju te ih uskladivati
medu svojim klijentima. Kako bi dugorocno ulaganje zaista postalo privlacno manjim ulagacima ili Siroj zajednici
privatnih ulagaca, sekundarna trZista bi trebala biti glavno mjesto na kojem se mogu kupiti ili prodati udjeli
u fondu za dugorocno ulaganje. U izvjescu, koje se priprema tri godine nakon donosenja ove Uredbe, istraZit ée se
jesu li se tim pravilom ostvarili o¢ekivani rezultati u odnosu na raspodjelu ELTIF-a}

(4a) Kako bi se osiguralo da ELTIF-ovi predstavljaju izvediv i privlatan izbor za profesionalne ulagace poput
institucija za strukovno mirovinsko osiguranje, mirovinskih fondova i osiguravajucih drustava, vaZno je unijeti
potrebne izmjene za njihov propisani kapital u okviru Direktive 2003/41/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa (') i
Direktive 2009/138/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (), u cilju omoguéavanja vece fleksibilnosti ELTIF-ovima
u odnosu na visok propisani kapital kod ulaganja u nelikvidnu imovinu. Osim toga, trebalo bi detaljno ocijeniti
bilo koja nacionalna regulatorna ogranicenja, ako je to potrebno.

(5)  Kategorije dugoro¢ne imovine u smislu ove Uredbe trebale bi ukljucivati vlasnicke ili duznicke instrumente neuvr$tenih
drustava i uvrstenih MSP-ova ako ne postoji neposredni kupac za te instrumente. Takoder trebaju obuhvacati
vlasnicke ili duznicke instrumente koje izdaju uvrstena drustva Cija kapitalizacija ne premasuje 1 milijardu EUR. Ova
Uredba treba obuhvatiti i dugotrajnu materijalnu imovinu koja zahtijeva znacajne inicijalne kapitalne izdatke i koja
proizvodi periodicne i predvidljive novcane tokove tijekom svojeg Zivotnog vijeka.

(')  Direktiva 2003/41/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa od 3. lipnja 2003. o djelatnostima i nadzoru institucija za strukovno
mirovinsko osiguranje (SL L 235, 23.9.2003., str. 10.).

() Direktiva 2009/138/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 25. studenoga 2009. o osnivanju i obavljanju djelatnosti osiguranja
i reosiguranja (Solventnost II) (SL L 335, 17.12.2009., str. 1.).
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(6) U nedostatku uredbe u kojoj bi se utvrdila pravila o ELTIF-ima, na nacionalnoj razini mogle bi se donijjeti razli¢ite
mjere, ¢ime bi se vjerojatno narusilo trZi§no natjecanje zbog razlika u mjerama zastite ulaganja. Razli¢iti zahtjevi
o sastavu portfelja, diversifikaciji i prihvatljivoj imovini, osobito o ulaganju u robu, stvaraju zapreke za prekograni¢ni
plasman na trziste sredstava kojima su cilj neuvrStena poduzeéa i stvarna imovina jer ulagaci ne mogu lako
usporediti razne investicijske moguénosti koje su im ponudene. Razli¢iti nacionalni zahtjevi takoder vode razli¢itim
razinama zastite ulagaca. K tomu, razli¢iti nacionalni zahtjevi koji se odnose na investicijske tehnike, kao $to su
dopustene razine pozajmljivanja, uporaba izvedenih financijskih instrumenata, pravila koja se primjenjuju na kratku
prodaju ili transakcije financiranja vrijednosnih papira vode k odstupanjima na razini zastite ulagaca. Osim toga,
razli¢itim uvjetima o razdobljima otkupa ifili drzanja onemoguéuje se prekograni¢na prodaja sredstava koja se ulazu
u neuvritenu imovinu. Zbog poveéanja pravne nesigurnosti te razlike mogu dovesti u pitanje povjerenje ulagaca
kad razmatraju ulaganja u takve fondove i njima se smanjuje polje u sklopu kojeg ulagaci djelotvorno odabiru
izmedu raznih moguénosti dugoro¢nog ulaganja. Stoga drZavama clanicama ne bi trebalo dopustiti da odreduju
dodatne uvjete na podrudju koje je obuhvaéeno ovom Uredbom i odgovarajuca pravna osnova za ovu Uredbu
trebao bi biti clanak 114. Ugovora kako ga tumaci dosljedna pravna praksa Suda Europske unije.

(7)  Potrebno je uspostaviti ujednacena pravila u cijeloj Uniji kako bi se osiguralo da ELTIF-ovi diljem Unije nude
uskladen i stabilan profil proizvoda. Kako bi se osiguralo nesmetano funkcioniranje unutarnjeg trzista i visoka
razina zastite ulagaca, nuzno je uspostaviti ujednacena pravila o radu ELTIF-ova, posebno o sastavu portfelja ELTIF-
ova i ulagackim instrumentima koje smiju koristiti kako bi bili izloZeni dugotrajnoj imovini poput viasnickih ili
duznickih instrumenata uvrstenih MSP-ova i neuvrstenih drustava te dugotrajnoj materijalnoj imovini. Ujednacena
pravila o portfelju ELTIF-a potrebna su i kako bi se osiguralo da ELTIF-ovi koji imaju za cilj generiranje redovnog
prihoda odrzavaju raznolik portfelj ulagacke imovine koji je prikladan za odrzavanje redovitih nov¢anih tokova.
Osim toga, nuzno je uskladenje poreznih okvira driava clanica kako bi se osigurala jednakost u smislu
priviacnosti ulagacima te je potrebno uskladiti nacionalne politike u cilju uspostave slicnih uvjeta u smislu
ulagacke klime radi uklanjanja neravnoteZe izmedu drZava Clanica.

(8)  Nuzno je osigurati da definicija djelovanja ELTIF-ova, posebno sastav njihovog portfelja i investicijski instrumenti
koje smiju upotrebljavati bude izravno primjenjiva na upravitelje ELTIF-ova i stoga ta nova pravila treba usvojiti
u obliku Uredbe. Time se osiguravaju jednaki uvjeti za upotrebu naziva ELTIF sprje¢avanjem razlicitih nacionalnih
zahtjeva. Upravitelji ELTIF-ova bi trebali slijediti ista pravila diljem Unije kako bi se poboljsalo povjerenje ulagaca
u ELTIF-ove i osigurala odrziva vjerodostojnost oznake ELTIF. Istodobno, usvajanjem jednakih pravila smanjuje se
slozenost regulatornih zahtjeva koji se primjenjuju na ELTIF-ove. Usvajanjem jednakih pravila smanjuju se takoder
upraviteljevi troskovi uskladivanja s razlicitim nacionalnim pravilima za fondove koji ulazu u uvrstene MSP-ove i
neuvrstenu dugorocnu imovinu te usporedivu realnu imovinu. To se posebno odnosi na upravitelje koji zele
prikupiti kapital na prekograni¢noj osnovi. Takoder, time se pridonosi uklanjanju poremecaja u konkurentnosti.

(99 Nova pravila o ELTIF-ima usko su povezana s Direktivom 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vijeca (') jer ta
Direktiva predstavlja pravni okvir koji regulira upravljanje i trgovanje alternativnih investicijskih fondova (AIF-a)
u Uniji. Po definiciji ELTIF-i su AIF-i EU-a kojima upravljaju upravitelji alternativnih investicijskih fondova (UAIF-i)
koji su dobili odobrenje za rad u skladu s Direktivom 2011/61/EU.

(10)  Bududi da je Direktivom 2011/61/EU predviden i rezim trece zemlje koja upravlja UAIF-ima i AlF-ima izvan EU-a,
nova pravila o ELTIF-ima imaju ograni¢eno podru¢je primjene naglasavajuéi europsku dimenziju novih dugoro¢nih
ulagackih proizvoda. Prema tome, samo bi AIF iz EU-a definiran u Direktivi 2011/61/EU trebao mo¢i postati ELTIF

() Direktiva 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 8. lipnja 2011. o upraviteljima alternativnih investicijskih fondova i o
izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ te uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 1095/2010 (SL L 174, 1.7.2011., str. 1).
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s odobrenjem za rad i samo ako njime upravlja UAIF iz EU-a koji ima odobrenje za rad u skladu s Direktivom 2011/
61/EU. Medutim, s obzirom na vrijednost kapitala kojim mogu doprinijeti projektima u Uniji, ulagace iz tre¢ih
zemalja isto treba poticati na ulaganja u ELTIF-e.

(11)  Nova pravila koja se primjenjuju na ELTIF-e trebaju se zasnivati na postoje¢em regulatornom okviru uspostavljenom
Direktivom 2011/61/EU i aktima koji su doneseni za njezinu provedbu. Stoga se pravila o proizvodima koja se
odnose na ELTIF-¢ trebaju primjenjivati uz pravila utvrdena u postoje¢em zakonodavstvu Unije. Posebno se pravila
za upravljanje i trgovanje utvrdena u Direktivi 2011/61/EU trebaju primjenjivati na ELTIF-e. Isto tako bi se pravila
o prekogranicnom pruzanju usluga i slobodi poslovnog nastana utvrdena Direktivom 2011/61/EU trebala na
odgovarajuéi nadin primjenjivati na prekograni¢ne aktivnosti ELTIF-a. Ona bi trebala biti nadopunjena posebnim
pravilima o trgovanju namijenjenima podjednako pojedinacnim i profesionalnim ulagac¢ima diljem Unije za
prekograni¢no trgovanje ELTIF-a.

(12)  Jedinstvena pravila trebaju se primjenjivati na sve AlF-e u EU-u koji Zele da se njima trguje kao ELTIF-ima. AIF-i
u EU-u koji Zele da se njima trguje kao ELTIF-ima ne bi trebali biti vezani tim pravilima, ¢ime bi se istovremeno
odrekli koristenja povlastica koje iz toga proizlaze. S druge strane, subjekti za zajednicka ulaganja u prenosive
vrijednosne papire (UCITS) i AIF-i izvan EU-a ne bi imali pravo trgovati kao ELTIF-i.

(13)  Kako bi se osiguralo da ELTIF-i postuju uskladena pravila koja ureduju aktivnosti tih fondova, potrebno je zahtijevati
da nadlezna tijela odobre rad ELTIF-a. Uskladene postupke izdavanja odobrenja za rad i nadzora UAIF-ova u skladu
s Direktivom 2011/61/EU stoga treba upotpuniti posebnim postupkom odobravanja rada ELTIF-a. Treba uspostaviti
postupke kako bi se osiguralo da samo UAIF-ovi u EU-u koji ima odobrenje za rad u skladu s Direktivom 2011/61/
EU i koji su sposobni upravljati ELTIF-om smiju upravljati ELTIF-ima. Poduzeti su svi odgovarajudi koraci da bi se
osiguralo da se ELTIF moze pridrzavati uskladenih pravila koja ureduju djelatnost tih fondova.

(14) S obzirom na to da AIF-i u EU-u mogu imati razlicite pravne oblike kojima ne dobivaju nuzno pravnu osobnost,
trebalo bi se smatrati da se odredbe kojima se zahtijeva da ELTIF-i poduzimaju mjere odnose na upravitelja ELTIF-a
ako je ELTIF ustrojen kao AIF u EU-u koji ne moze poduzimati mjere samostalno jer nema vlastitu pravinu osobnost.

(15 Kako bi se osigurala usmjerenost ELTIF-a na dugoro¢na ulaganja i doprinijelo financiranju odrZivog razvoja
ekonomije EU-a, pravilima o portfelju ELTIF-a trebalo bi zahtijevati jasnu identifikaciju kategorija imovine
prihvatljive za ulaganje ELTIF-a te uvjete pod kojima su iste prihvatljive. ELTIF bi trebao ulagati najmanje 70 % svog
kapitala u prihvatljivu ulagacku imovinu i najmanje 60 % vlastitog kapitala u vrijednosne papire koje je izdalo
drustvo s prihvatljivim portfeljem s poslovnim nastanom u Uniji. Kako bi se osigurala postojanost ELTIF-a,
pozeljno je da se pojedinom ELTIF-u onemoguéi provodenje odredenih financijskih transakcija koje bi mogle
ugroziti njegovu ulagacku strategiju ili ciljeve ulaganja stvaranjem dodatnih rizika drugacije prirode od onih koji se
obi¢no o¢ekuju u fondovima usmjerenima na dugoro¢na ulaganja. Kako bi se osigurao fokus na dugoro¢na ulaganja
na nacin koji bi mogao koristiti malim ulagacima koji nisu upoznati s manje uobicajenim ulagackim strategijama,
pojedinom ELTIF-u ne bi trebalo dopustiti ulaganje u izvedene financijske instrumente, osim u mjeri u kojoj je to
potrebno radi zastite rizika koji su svojstveni vlastitim ulaganjima. S obzirom na likvidnost proizvoda i izvedenih
financijskih instrumenata radi kojih se pojavljuje neizravna zainteresiranost za proizvode, ulaganja u proizvode ne
zahtijevaju postojanje dugoro¢nih obveza ulagaca i stoga bi trebala biti izuzeta. Ovo shvacanje ne odnosi se na
ulaganja u infrastrukturu ili u poduzeca koja su povezana s proizvodima ili Cije poslovanje neizravno ovisi
o trzisnom uspjehu proizvoda, kao $to su poljoprivredna gospodarstva u slucaju poljoprivrednih proizvoda ili
nuklearne elektrane u slu¢aju energenata.

(15a) Kako bi ELTIF ucinkovito pridonio odrZivom, pametnom i ukljuivom rastu u Uniji, svaki ELTIF treba uzeti
u obzir drustveni ucinak prihvatljivih ulaganja sa svim njegovim ekoloskim, drustvenim i upravljackim
obiljezjima. Posebno bi upravitelj ELTIF-a trebao razmotriti svojstveni doprinos odabrane imovine ciljevima
europskog modela rasta, tj. poboljsanju drustvene infrastrukture, odrZivoj mobilnosti, proizvodnji i distribuciji
obnovljive energije, postupcima u vezi s energetskom ucinkovito$éu kao i poduzeéima koja posluju u sektorima
koji poticu stvaranje rjeSenja za drustvo i okolis ili koja imaju visoki potencijal za inovaciju.
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(16)  Definicija dugoro¢nog ulaganja je Siroka. lako upravitelj ELTIF-a nema obvezu dugoro¢nog drZanja imovine,
prihvatljiva ulagacka imovina obi¢no je nelikvidna, zahtijeva obvezu na odredeno vrijeme i ima ekonomski profil
dugorocne prirode. Prihvatljiva ulagacka imovina ukljucuje neprenosive vrijednosne papire i prema tome nema
pristup likvidnosti sekundarnih trzita. Cesto zahtijeva obvezu na odredeno vrijeme zbog ¢ega se ogranicava njezino
stavljanje na trziSte. Medutim, bududi da se uvrsteni MSP-i mogu suociti s problemima likvidnosti i pristupa
sekundarnom trZistu, vlasnicke ili duZnicke instrumente koje izdaju uvrsteni MSP-i trebalo bi ukljuciti
u prihvatljivu ulagacku imovinu ELTIF-a jer trebaju odrZati stabilnu dionilarsku strukturu. Shodno tomu,
prihvatljiva ulagacka imovina mogu biti prenosivi vrijednosni papiri i stoga mogu imati pristup likvidnosti
sekundarnih trZista. Ekonomski ciklus ulaganja koje traze ELTIF-i u osnovi je dugorocne prirode zbog vezivanja
kapitala i vremena koje je potrebno da se pocne ostvarivati povrat. Zbog toga takva imovina nije prikladna za
ulaganja s pravima otkupa, osim u posebnim slucajevima u odredenim okolnostima.

(17)  Pojedini ELTIF trebao bi imati mogucnost ulaganja i u drugu imovinu, a ne samo prihvatljivu ulagacku imovinu,
ukoliko je to potrebno za ucinkovito upravljanje novéanim tokom, no samo u mjeri u kojoj je to u skladu
s dugorocnom strategijom ulaganja ELTIF-a.

(18)  Pod pojmom imovine prihvatljive za ulaganje treba smatrati i vlasnicke udjele, kao $to su vlasnicki i njima sli¢ni
instrumenti, duznicki instrumenti drustava s kvalificiranim portfeljem te zajmovi za iste. Takoder bi trebala biti
ukljucena ulaganja u druge fondove koji se usredotocuju na imovinu poput ulaganja u neuvrstena drustva koja izdaju
vlasnicke ili duznicke instrumente za koje ne postoji uvijek neposredni kupac. Izravni udjeli u realnoj imovini, osim
ako nisu sekurtizirani, trebalo bi takoder tvoriti kategoriju prihvatljive imovine pod strogim uvjetima u vezi
s njihovom nabavnom vrijednoséu i profilom novéanog toka.

(19)  Pod instrumentima sli¢nima vlasni¢kim instrumentima podrazumijeva se i jedna vrsta financijskog instrumenta koja
se sastoji od vlastitog i tudeg kapitala, a kod kojeg je dobit od instrumenta vezana uz dobit ili gubitak drustva
s kvalificiranim portfeljem te kod kojeg nije posve osiguran povrat instrumenta u slu¢aju nastupa rizika. Pod takvim
instrumentima podrazumijevamo razne vrste financijskih instrumenata, kao $to su npr. podredeni zajmovi, tihe
vrijednosnice, krediti s uce$¢em, prava uzivanja, zaduZnice koje se mogu zamijeniti za dionice i obveznice
s dodatnim pravima.

(20) U skladu s postojeom posloviom praksom ELTIF-u treba dozvoliti da kupuje postoje¢e dionice drustva
s kvalificiranim portfeljem od sadasnjih dionicara takvog drustva. U svrhu osiguravanja $to $irih moguénosti
prikupljanja sredstava takoder treba dozvoliti ulaganja u druge ELTIF-e. Da bi se sprijecilo razvodnjavanje ulaganja
u drustva s kvalificiranim portfeljem, ELTIF-ima treba dozvoliti ulaganje u druge ELTIF-e samo pod uvjetom da ti
ELTIF-i nisu i sami ulozZili viSe od 10 % svog kapitala u druge ELTIF-e.

(21)  Uporaba poduzeca koja pruzaju financijske usluge nuzna je radi ucinkovitog plasmana ELTIF-ova ulagacima te
udruzivanja i organizacije doprinosa razli¢itih ulagaca, ukljucujudi ulaganja javne prirode, u infrastrukturne projekte.
ELTIF-ovima bi stoga trebalo biti dopusteno ulagati u prihvatljivu ulagacku imovinu putem poduzeéa koja pruzaju
financijske usluge, ako se ta poduzeca bave financiranjem dugoro¢nih projekata i razvojem MSP-ova.

(22) || Drustva s kvalificiranim portfeljem trebala bi ukljucivati infrastrukturne projekte, ulaganja u neuvritena drustva i
uvrstene MSP-e koji se Zele razvijati | , sto bi moglo biti prikladno u svrhe dugorocnog ulaganja.

(23)  Zbog veli¢ine infrastrukturnih projekata potrebne su velike koli¢ine kapitala koji mora ostati ulozen tijekom duzeg
vremenskog razdoblja. U takve infrastrukturne projekte trebali bi se ubrajati izgradnja javne infrastrukture kao $to
su kole, bolnice ili zatvori, drustvena infrastruktura poput socijalnih stanova, prometna infrastruktura poput cesta,
sustava za masovni prijevoz putnika ili zra¢nih luka, energetska infrastruktura kao $to su energetske mreze, projekti
za prilagodbu klimatskim promjenama i njihovo ublazavanje, elektrane ili plinovodi, infrastruktura upravljanja
vodama poput vodoopskrbe, kanalizacije i sustava za navodnjavanje, komunikacijska infrastruktura kao $to su
mreZe te infrastruktura za gospodarenje otpadom poput sustava za recikliranje ili prikupljanje otpada.
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(24)  Neuvrstena drustva mogla bi nai¢i na poteskoce prilikom pristupa trzistu kapitala i financiranja daljnjeg rasta
i Sirenja. Privatno financiranje putem vlasnickog udjela ili zajmova tipi¢ni su nacini za prikupljanje financijskih
sredstava. Buduéi da su takvi instrumenti po svojoj prirodi dugoro¢na ulaganja, potreban im je strpljiv kapital koji
mogu pruZiti ELTIF-ovi. Nadalje, uvrsteni MSP-i Cesto su suocavaju sa znacajnim preprekama prilikom stjecanja
dugorocnih sredstava i ELTIF-i mogu ponuditi vrijedne alternativne izvore financiranja.

(25)  Ulaganja u infrastrukturu zahtijevaju strpljivi kapital zbog nedostatka likvidnih sekundarnih trzista. Investicijski
fondovi predstavljaju kljuéni izvor financiranja za imovinu koja zahtijeva velike kapitalne izdatke. Za tu je imovinu
Cesto potrebno udruzivanje kapitala da bi se postigla Zeljena razina financiranja. Takva su ulaganja dugotrajna zbog
oplenito dugotrajnog gospodarskog ciklusa te imovine. U pravilu je potrebno nekoliko godina da se amortizira
ulaganje u veliku realnu imovinu. Kako bi se olaksao razvoj takve velike imovine, ELTIF-ovi bi trebali mo¢i ulagati
izravno u infrastrukturu Cija vrijednost premasuje 10 milijuna EUR i koja proizvodi periodicne i predvidljive
novcane tokove tijekom svojeg Zivotnog vijeka. IZbog toga je potrebno postupati s drzanjem vrijednosnica
infrastrukture i ulaganjima u drustva s kvalificiranim portfeljem na sli¢an nacin.

(26) U slucaju da upravitelj ima udio u portfeljnom drustvu, postoji rizik da stavi svoje interese ispred interesa ulagaca
u fond. Da bi se izbjegao takav sukob interesa, ELTIF bi trebao ulagati samo u imovinu koja nije povezana
s upraviteljem da bi se osiguralo dobro upravljanje drustvom, osim ako ulaZe u udjele, dionice ili imovinu kojom
upravlja upravitelj ELTIF-a, a koje su prihvatljive u skladu s ovom Uredbom.

(27)  Kako bi se upraviteljima ELTIF-a omogucila odredena fleksibilnost u ulaganju njihovih fondova, trgovina ostalim
imovinskim vrijednostima kao dugoro¢nim ulaganjima treba biti moguca do gornje granice od 30 % njihova
kapitala.

(28)  Kako bi se ogranicilo preuzimanje rizika od strane ELTIF-a, rizik druge ugovorne strane mora biti smanjen
postavljanjem jasnih zahtjeva za diversifikaciju portfelja ELTIF-a. Sve izvedenice kojima se izvaburzovno trguje (OTC
izvedenice) trebaju potpadati pod Uredbu (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijeca [...] ().

(29)  Kako bi se sprijecio znacajan utjecaj ELTIF-a koji ulaze na upravljanje drugim ELTIF-om ili nekim izdavateljem,
nuzno je izbjegavati pretjeranu koncentraciju ELTIF-a u istom ulaganju.

(30)  Kako bi se omogucilo upraviteljima ELTIF-a da prikupe jo§ kapitala za vrijeme Zivotnog ciklusa fonda, trebalo bi im
dopustiti posudivanje novca u visini od 40 % kapitala fonda. To bi trebalo sluziti ostvarivanju dodatnog prinosa za
ulagace. Da bi se uklonio rizik valutne neuskladenosti, ELTIF bi trebao posudivati samo u onoj valuti u kojoj
upravitelj ocekuje da ¢e ste¢i imovinu.

(31)  Zbog dugotrajne i nelikvidne prirode ulaganja ELTIF-a, upravitelji bi trebali imati dovoljno vremena da provedu
ograniCenja ulaganja. Vremensko razdoblje koje je potrebno za provedbu tih ogranicenja trebalo bi uzeti u obzir
posebnosti i obiljezja ulaganja, ali ne bi trebalo premasiti pet godina.

(31a) U iznimnim okolnostima koje su navedene u osnivackim aktima Zivotni ciklus ELTIF-a moZe se produZiti ili
skratiti radi vece fleksibilnosti kada se projekt, primjerice, dovrsi kasnije ili ranije od ocekivanog, kako bi sve bilo
u skladu s dugorocnom ulagackom strategijom fonda.

(31b) Europska investicijska banka (EIB), s obzirom na svoju strucnost u financiranju infrastrukture Unije, trebala bi,
kao i druge slicne nacionalne institucije, aktivno suradivati s upraviteljima ELTIF-ova i ulagalima, a posebno
privatnim ulagacima koji moZda nemaju dovoljno odgovarajuleg iskustva. Nadalje, inicijativa EIB-a za projektne
obveznice i druge slicne aktivnosti, kao $to je instrument za povezivanje Europe, trebale bi biti izravno povezane
s ELTIF-om, pri cemu bi EIB preuzimao rizik i pruZao jamstva, kako bi se smanjio rizik svojstven ovoj vrsti
ulaganja i ojacalo povjerenje ulagaca u ELTIF kao siguran ulagacki instrument.

Q) Uredba (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijea od 4. srpnja 2012. o OTC izvedenicama, sredisnjoj drugoj ugovornoj strani
i trgovinskom repozitoriju (SL L 201, 27.7.2012., str. 1.).
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(32) | Nista ne bi trebalo sprijeciti ELTIF da traZi uvrstenje svojih dionica ili ud]ela na reguhrano trziste kako je utvrdeno
¢lankom 4. stavkom 21. Direktive 2014/.../EU Europskog parlamenta i Vijeca (') [nova MIFID], u multilateralni
trgovinski sustav u smislu clanka 4. stavka 22. Direktive 2014/.../EU [nove MIFID] ili u organizirani sustav trgovine
u smislu clanka 4. stavka 23. Direktive 2014/.../EU [nove MIFID] te tako omogudi ulagacima da prodaju svoje udjele
ili dionice prije isteka zZivotnog ciklusa ELTIF-a. Pravila ili osnivacki akti ELTIF-a stoga ne bi smjeli onemoguditi niti
primanje ili prijenos udjela ili dionica na uredenim trzidtima niti onemoguditi ulaga¢ima da slobodno ustupe svoje
dionice ili udjele tre¢im stranama koje ih Zele kupiti. Medutim, prema dosadasnjim iskustvima s nacionalnih
trZiSta, trgovanje na sekundarnim trZistima moZe funkcionirati na nekim trZistima, dok na ostalima ta
moguénost moZe ukljucivati visoke premije ili vaZne popuste na udjele ili dionice ELTIF-a koje su primljene na
uredena trZista ili se s njima trguje na takvim trZistima, Sto bi u praksi sprijecilo ulagace da upotrebljavaju ovu
alternativu. Stoga ova mogucénost moZda nije dovoljna zamjena za mogucnost veceg broja redovitih otkupa.

(33)  Da bi ulagaci efektivno otkupili svoje udjele ili dionice prije isteka Zivotnog ciklusa fonda, upravitelj treba poceti
pravovremeno prodavati portfelj imovine ELTIF-a da osigura odgovarajucu realizaciju vrijednosti. Pri odredivanju
uobitajenog rasporeda povlacenja investicije upravitelj ELTIF-a treba uzeti u obzir razlicite profile dospijeca ulaganja
i vrijeme potrebno da se pronade kupca za imovinu u koju je ELTIF uloZio. Zbog neprakti¢nosti pridrzavanja
ograni¢enja ulaganja tijekom ovakvog razdoblja likvidacije, primjena ograniCenja treba prestati kad zapocne
razdoblje likvidacije.

(34)  Imovina u koju je ELTIF uloZio moZe se uvrstiti na regulirano trziSte za vrijeme ciklusa trajanja fonda. U tom slucaju
ta imovina viSe nije u skladu s uvjetom o neuvrstavanju iz ove Uredbe. Kako bi se omogudilo upraviteljima da
prodaju udjele u takvoj imovini na uredan nacin, ta se imovina moZe ubrajati u minimalni prag od 70 % prihvatljive
ulagacke imovine do tri godine.

(35) S obzirom na posebne znacajke ELTIF-ova te ciljane male i profesionalne ulagace vazno je utvrditi cvrste zahtjeve za
transparentnost kojima se potencijalnim ulaga¢ima omoguéuje donoSenje informirane odluke i potpuna
obavijestenost o povezanim rizicima. Uz zahtjev za transparentnost iz Direktive 2011/61/EU europski fondovi za
dugoro¢na ulaganja trebali bi objavljivati prospekt ¢iji bi sadrzaj nuzno trebao obuhvacati sve informacije ¢iju
objavu traze drustva za zajednicka ulaganja zatvorenog t1§)a u skladu s Direktivom 2003/71/EZ Europskog
parlamenta i Vijeca () te Uredbe Komisije (EZ) br. 809/2004. (*) Zbog plasmana ELTIF-a malim ulagacima trebala bi
postojati obveza olyavl ivanja glavnog opisnog dokumenta u skladu s Uredbom (EU) br. ...[... Europskog
parlamenta i Vijeca (*) [PRIPS]. Nadalje bi se svakim marketinskim dokumentom izricito trebala skretati pozornost
na profil rizi¢nosti ELTIF-a i trebalo bi se spomenuti svaki udio u instrumentima u vezi s proralunskim fondovima
Unije.

(36)  Bududi da su ELTIF-ovi namijenjeni profesionalnim i malim ulaga¢ima u Uniji, nuzno je dodati odredene zahtjeve
marketinskim zahtjevima iz Direktive 2011/61/EU kako bi se osigurao odgovarajudi stupanj zastite ulagaca, posebno
malih ulagaca. Prema tome, potrebno je predvidjeti sustave pretplata, placanja vlasnicima udjela ili dionicarima,
ponovnu kupnju ili otkup udjela ili dionica te davanje informacija koje su ELTIF i njegovi upravitelji duzni davati.
Nadalje, kako bi se osiguralo da mali ulaga¢i ne budu u nepovoljnijem poloZaju u odnosu na iskusne profesionalne
ulagace, potrebno je uspostaviti odredena jamstva prilikom predstavljanja ELTIF-ova malim ulagacima.

M Direktiva 2014/.../EU Europskog parlamenta i Vijeca od ... o trZistima financijskih instrumenata te o izmjeni Direktive 2011/61/EU
i Direktive 2002/92/EZ [nova MIFID] (SL L...).

A Direktiva 2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 4. studenoga 2003. o prospektu koji je potrebno objaviti prilikom javne ponude
vrijednosnih papira ili prilikom uvrstavanja u trgovanje te o izmjeni Direktive 2001/34/EZ (SL L 345, 31.12.2003., str. 64.).

0 Uredba Komisije (EZ) br. 809/2004 od 29. travnja 2004. o provedbi Direktive 2003/71/EZ Europskog parlamenta i Vijeca u pogledu
informacija koje sadrze prospekti te o njihovu obliku, upucivanju na informacije i objavljivanju takvih prospekata i distribuciji oglasa (SL L 149,
30.4.2004., str. 1.).

* Uredba (EU) br. .../... Europskog parlamenta i Vijeta od ... [PRIPS] (SL ...).
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(37)  Tijelo nadlezno za ELTIF trebalo bi provjeriti moze li ELTIF kontinuirano ispunjavati odredbe ove Uredbe. Bududi da
nadlezna tijela ve¢ imaju Siroke ovlasti u skladu s Direktivom 2011/61/EU, potrebno je te ovlasti prosiriti kako bi se
mogle primjenjivati i u odnosu na nova zajednicka pravila za ELTIF-e.

(38)  ESMA bi trebala mo¢i izvrSavati sve ovlasti koje su joj dodijeljene u skladu s Direktivom 2011/61/EU i u pogledu ove
Uredbe te bi joj trebalo dodijeliti sve resurse potrebne za tu svrhu, a posebno ljudske resurse.

(39)  Europsko nadzorno tijelo (Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzita kapitala) (ESMA), osnovano
Uredbom (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a [...] ('), treba imati sredi$nju ulogu u primjeni pravila
koja se odnose na ELTIF-e osiguravajuci da nadlezna tijela dosljedno primjenjuju pravila Unije. Kao tijelo s visokom
specijalizacijom za vrijednosne papire i trzita vrijednosnih papira, u¢inkovito je i prikladno povjeriti ESMA-i izradu
nacrta regulatornih tehnickih standarda koji ne ukljucuju izbor politike, radi podnosenja Komisiji, s obzirom na
okolnosti u kojima ¢e Zivotni vijek ELTIF-a biti dovoljan da obuhvati Zivotni ciklus svake pojedine vrste imovine
ELTIF-a, znacajke rasporeda za rednovnu prodaju imovine ELTIF-a, definicije, metodologije obrauna i predstavljanje
objave troskova te obiljezja subjekata koji ¢e ELTIF-i osnovati u svakoj drzavi ¢lanici u kojoj namjeravaju prodavati
udjele ili dionice.

(39a) Davanje poreznih olaksica, na nacionalnoj razini, u slucaju dugorocnih ulaganja putem ELTIF-a moZe igrati
vainu ulogu u usmjeravanju trenutno dostupnih sredstava na financiranje dugorocnih projekata u Uniji,
s posebnim naglaskom na projekte koji koriste drustvu i okolisu. Zbog toga treba ocijeniti trebaju li se projektne
obveznice smatrati prihvatljivom imovinom kako bi se osigurale ekonomije razmjera i potakla sinergija izmedu
ulagackih alata Unije. DrZave clanice koje se suocavaju s posljedicama fiskalnih prilagodbi potice se da ponude
drZavna jamstva i povoljan porezni tretman, kao $to su porezni odbici za ulagace koji sudjeluju u ELTIF-ovima.
DrZave clanice trebale bi poduzeti sve potrebne zakonske i institucionalne mjere kako bi osigurale provedbu ove
Uredbe.

(39b) DrZave clanice te regionalne i lokalne vlasti imaju vaZnu odgovornost ucinkovito promicati i oglasavati ELTIF-e
ulagacima te davati posebne informacije gradanima i potrosacima o prednostima koje nudi novi okvir.

(39c) Od presudne je vainosti poticati poluprofesionalne ulagace u Uniji, kao $to su dobrovoljni mirovinski fondovi,
osiguravajuca drustva, opcine, crkve, dobrotvorne organizacije i zaklade, koji moZda imaju dovoljno kapitala
i odredeno iskustvo, da ulaZzu u ELTIF-e.

(40)  Nova jedinstvena pravila o ELTIF-ima trebaju biti u skladu s odredbama Direktive 95/46/EZ Europskog parlamenta
i Vijeca [...] (%) i s Uredbom (EZ) br. 45/2001 Europskog parlamenta i Vijeca [...] ().

(40a) ELTIF ne bi smio ulagati u prihvatljivu imovinu u kojoj upravitelj ELTIF-a ima ili uzima izravni ili neizravni udio
u dobiti, a da to nije posjedovanje udjela ili dionica ELTIF-a kojim upravlja. Potrebno je uspostaviti jamstva kako
bi se izbjegla praksa naruSavanja trZiSnog natjecanja ili stvaranja prepreka ulasku na trZiste.

M Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o osnivanju europskog nadzornog tijela (Europskog
nadzornog tijela za vrijednosne papire i trzista kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/77/
EZ (SL L 331, 15.12.2010., str. 84.).

() Direktiva 95/46/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 24. listopada 1995. o zastiti pojedinaca u vezi s obradom osobnih podataka i o
slobodnom protoku takvih podataka (SL L 281, 23.11.1995., str. 31.).

0 Uredba (EZ) br. 45/2001 Europskog parlamenta i Vijeca od 18. prosinca 2000. o zastiti osoba u vezi s obradom osobnih podataka
u institucijama i tijelima Zajednice i o slobodnom protoku takvih podataka (SL L 8, 12.1.2001., str. 1.).



22.12.2017. Sluzbeni list Europske unije C 443/1025

Cetvrtak, 17. travnja 2014.

(41)  Bududi da ciljeve ove Uredbe, odnosno osiguranje jedinstvenih zahtjeva u pogledu ulaganja i uvjeta poslovanja za
ELTIF-e u ¢itavoj Uniji, pritom u potpunosti vodedi racuna o ravnoteZi izmedu sigurnosti i pouzdanosti ELTIF-a te
uc¢inkovitog funkcioniranja trzita dugoro¢nog financiranja i troskova koje imaju razni dionici na trZitu, ne mogu
dostatno ostvariti drzave clanice, nego ih se moze na bolji nacin ostvariti na razini Unije zbog njihovih razmjera
i u¢inaka, Unija mozZe donijeti mjere u skladu s nacelom supsidijarnosti odredenim u ¢lanku 5. Ugovora o Europskoj
uniji. U skladu s nacelom proporcionalnosti, kako je utvrdeno u tom ¢lanku, ovom se Uredbom ne prelazi ono $to je

potrebno za postizanje tih ciljeva.

(42)  Novim jedinstvenim pravilima o ELTIF-ima postuju se temeljna prava i nacela posebno priznata u Povelji Europske
unije o temeljnim pravima, a osobito dostupnost usluga od oplega gospodarskog interesa, zastita potrosaca,
sloboda poduzetnistva, pravo na pravni lijek i na pravi¢no sudenje te zastita osobnih podataka. Nova jedinstvena
pravila o europskim fondovima za dugoro¢na ulaganja trebala bi se primjenjivati u skladu s tim pravima i nacelima,

DONIJJELI SU OVU UREDBU:

Poglavlje 1
Opée odredbe

Clanak 1.

Predmet i cilj

1. 1. Ovom Uredbom utvrduju se jednaka pravila za odobrenje, ulagacke politike i uvjete poslovanja alternativnih
investicijskih fondova EU-a (AlF-a) ili sektora AIF-a koji se stavljaju na trziste u Uniji pod nazivom Europski dugoro¢ni
investicijski fondovi (ELTIF-i).[Am. 2]

la.  Cilj je ove Uredbe prikupiti i usmjeriti kapital prema stvarnom gospodarstvu u skladu s ciljevima pametnog,
odrzZivog i ukljutivog rasta.

2. Drzave ¢lanice ne dodaju nikakve dodatne zahtjeve u podru¢ju obuhvaéenom ovom Uredbom.

Clanak 2.
Definicije

Za potrebe ove Uredbe primjenjuju se sljedece definicije:

(1)  ,kapital” znaci ukupni uloZeni kapital i neopozivi neuplaéeni dio dionickog kapitala izra¢unat na temelju iznosa koji
preostaje za ulaganje nakon odbitka svih naknada, troskova i izdataka koje izravno ili neizravno snose ulagaci;

22

(1a) ,,mali ulagac” znaci ulagal koji nije profesionalni klijent, u skladu s Odjeljkom I. Priloga II. Direktivi... /.../[EU
[novi Mifid];

(1b),, profesionalni ulagatelj” znaci ulagatelj koji je profesionalni klijent, u skladu s Odjeljkom I. Priloga II. Direktivi
...[-/[EU [nova Mifid], ili koji se moZe, na zahtjev, smatrati profesionalnim klijentom u skladu s tom Direktivom;

(1c) ,poluprofesionalni ulagatelj” znaci bilo koji mali ulagatelj koji se obveZe uloZiti najmanje 100 000 EUR i koji da
pisanu izjavu, zasebno od ugovora koji se sklapa za obvezu ulaganja, da je svjestan rizika povezanih
s predvidenom obvezom ili ulaganjem;

(2)  ,dionicki kapital” znaci vlasnicki udjel u poduzecu u obliku dionica ili drugih oblika sudjelovanja u kapitalu drustva
s kvalificiranim portfeljem koji izdaje svojim ulaga¢ima;
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(3)  ,kvazikapital” znaci bilo koja vrsta financijskog instrumenta kod kojeg je dobit od instrumenta vezana uz dobit ili
gubitak drustva s kvalificiranim portfeljem te kod kojeg nije posve osiguran povrat instrumenta u sluaju nastupa
rizika;

(4)  financijsko drustvo” znaci bilo koji od sljedecih subjekata:

(a) kreditna 1institucijal definirana clankom 4. stavkom 1. tockom 1.Uredbe (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta
i Vijeca (°);

(b) investicijsko drustvo definirano ¢lankom 4. stavkom 1. tockom 2. Uredbe (EU) br. 575/2013;
(c) drustvo za osiguranje definirano u tocki (1) ¢lanka 13. Direktive 2009/138/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (%);
(d) financijski hodling definiran ¢lankom 4. stavkom 1. tockom 20. Uredbe (EU) br. 575/2013;
() mjesoviti holding definiran ¢lankom 4. stavkom 1. to¢kom 22. Uredbe (EU) br. 575/2013;
(4a) ,profesionalni ELTIF” znadi ELTIF u koji mogu ulagati samo profesionalni i poluprofesionalni ulagaci;
(4b) ,,AIF u EU-u” znaci AIF u EU-u definiran u lanku 4. stavku 1. tocki (k) Direktive 2011/61/EU;
(4c) ,,UAIF u EU-u” znadi UAIF u EU-u definiran u lanku 4. stavku 1. tocki (1) Direktive 2011/61/EU;

(5)  ,nadlezno tijelo ELTIF-a” znaci nadlezno tijelo mati¢ne drzave ¢lanice AlF-a u EU-u kako je definirana u ¢lanku 4.
stavku 1. tocki (p) Direktive 2011/61/EU;

(6)  ,mati¢na drzava ¢lanica ELTIF-a” zna¢i drzava ¢lanica u kojoj je ELTIF dobio odobrenje za rad;

onadlezno tijelo upravitelja ELTIF-a” znali nadleZno tijelo maticne drZave clanice AIF-a u EU-u kako je
definirana u clanku 4. stavku 1. tocki (q) Direktive 2011/61/EU;

(6a) ,repo ugovor” znati svaki ugovor u kojem jedna ugovorna strana prenosi vrijednosne papire ili bilo koje pravo
povezano s vlasnistvom na drugu ugovornu stranu uz obvezu otkupa po odredenoj cijeni na kasniji datum koji je
odreden ili ée se odrediti;

(6b) ,kratka prodaja” znaci nepokrivena prodaja imovine;
(6¢) ,privatni ELTIF” znali ELTIF u koji mogu ulagati i mali ulagaci;

(6d) ,,pozajmljivanje vrijednosnih papira” i ,,posudivanje vrijednosnih papira” znadi transakciju u kojoj institucija ili
druga ugovorna strana prenosi vrijednosne papire uz obvezu da e primatelj vratiti vrijednosne papire jednake
vrijednosti na odredeni datum u buducnosti ili na zahtjev prenositelja, a ta transakcija predstavlja pozajmljivanje
vrijednosti papira za prenositelja i posudivanje vrijednosnih papira za primatelja;

(6e) infrastruktura” znati temeljne fizicke i nematerijalne organizacijske strukture i objekti koji su potrebni za
djelovanje drustva ili poduzeca.

) Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investicijska
drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 177, 30.6.2006., str.1.).

() Direktiva 2009/138/EZ Europskog parlamenta i Vijea od 25. studenoga 2009. o osnivanju i obavijanju djelatnosti osiguranja i reosiguranja
(Solventnost II) (SL L 335, 17.12.2009., str. 1.).
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Clanak 3.

Odobrenje za rad i koriStenje oznake
1. Samo AIF u EU-u moZe zatraziti i dobiti odobrenje da djeluje kao ELTIF.

2. ELTIF se moZe staviti na trziste u cijeloj Uniji ili bilo kojoj drZavi clanici ako je dobio odobrenje za rad u skladu
s ovom Uredbom.

Odobrenje za rad kao ELTIF vrijedi u svim drzavama ¢lanicama.

3. Subjekt za zajednicka ulaganja moZe nositi oznaku ,ELTIF” ili ,europski fond za dugoro¢na ulaganja” samo u odnosu
na sebe ili udjele ili dionice koje izdaje ako je dobio odobrenje za rad u skladu s ovom Uredbom.

4. Nadlezna tijela ELTIF-a tromjese¢no obavjes¢uju ESMA-u u povjerenju o izdanim ili oduzetim odobrenjima za rad
u skladu s ovom Uredbom i dostavljaju sve nuZne podatke o aktivnostima ELTIF-a kojima se osigurava uskladenost
s odredbama ove Uredbe.

ESMA vodi sredidnji javni registar koji sadrzi naznaku svakog ELTIF-a koji je dobio odobrenje za rad u skladu s ovom
Uredbom, njegovog upravitelja, podatke dostavljene u skladu s clankom 4. i nadlezno tijelo ELTIF-a. Registar je dostupan

u elektronickom obliku.

Clanak 4.

Zahtjev za izdavanje odobrenja za rad u svojstvu ELTIF-a
1. AIF u EU-u podnosi zahtjev za odobrenje da djeluje kao ELTIF svom nadleznom tijelu.
Zahtjev za odobrenje da djeluje kao ELTIF obuhvaca sljedece:
(a) pravila fonda ili osnivacke akte;

(b) podatke o identitetu predlozenog upravitelja ELTIF-a, njegovim proslim i sadasnjim rezultatima u upravljanju
fondovima i odgovarajucem iskustvu u dugoroénom ulaganju;

(c) podatke o identitetu depozitara;
(d) opis informacija koje trebaju biti dostupne ulagateljima;
(da) za ELLTIF-e male vrijednosti, opis postupaka i mjera za rjeSavanje prituzbi malih ulagala;

(e) sve ostale informacije ili dokumente koje zahtijeva tijelo nadlezno za ELTIF kako bi provjerilo uskladenost sa
zahtjevima ove Uredbe.

2. UAIF iz EU-a || koji je dobio odobrenje za rad u skladu s Direktivom 2011/61/EU ima pravo upravljati ELTIF-om i
podnosi tijelu nadleznom za ELTIF pojednostavljeni zahtjev za odobrenje da upravlja ELTIF-om koji je podnio zahtjev za
odobrenje za rad sukladno stavku 1. Takav zahtjev za odobrenje sadrZi uputu na zahtjev (ukljucujuci predanu dokumentaciju)
i odobrenje za rad dobiveno u skladu s Direktivom 2011/61/EU.

3. ELTIF i UAIF u EU-u obavjesuju se u roku od [dva mjeseca] od datuma predavanja potpunog zahtjeva o tome je li
ELTIF dobio odobrenje i je li dobiveno odobrenje za upravljanje ELTIF-om.

4. O svakoj naknadnoj promjeni dokumentacije navedene u stavku 1. || nadlezno tijelo za ELTIF mora biti odmah
obavijesteno.

Clanak 5.

Uvjeti za izdavanje odobrenja za rad
1. ELTIF-u podnositelju zahtjeva izdaje se odobrenje za rad samo ako tijelo nadlezno za njega:

(@) moze utvrditi da ELTIF koji je predao zahtjev moze zadovoljiti sve zahtjeve iz ove Uredbe i ako je odobrio pravila
fonda ili osnivacke akte i odabir depozitara;
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(b) odobrilo je zahtjev UAIF-a u EU-u ovlastenog u skladu s Direktivom 2011/61/EU za upravljanje ELTIF-om] ;

(ba) je sigurno da predloZeni upravitelj ELTIF-a ili osoba koja vrsi upravljacku funkciju upravitelija ELTIF-a nije
prethodno bila kaZnjavana za krenje nacionalnih zakona ili zakona Unije koji ureduju upravljanje fondom.

la.  Nadlezno tijelo dostavlja odgovor ELTIF-u koji je predao zahtjev u roku od [dva] mjeseca.
2. Tijelo nadlezno za ELTIF moze odbiti zahtjev UAIF-a za upravljanje ELTIF-om samo ako:
(a) se UAIF u EU-u ne pridrzava ove Uredbe;

(b) se UAIF u EU-u ne pridrzava Direktive 2011/61/EU, kako je utvrdeno u suradnji s nadleZnim tijelom za upravitelja
ELTIF-a u skladu s ovom Uredbom i dogovorima o suradnji prilikom nadzora predvidenima u Direktivi 2011/61/EU;

(¢) nadlezno tijelo nije ovlastilo UAIF u EU-u da upravlja AlF-ovima koji uklju¢uju fondove obuhvaéene ovom Uredbom,
kako je utvrdeno u suradnji s nadleZnim tijelom za upravitelja ELTIF-a u skladu s ovom Uredbom;

(d) UAIF u EU-u nije dostavio dokumentaciju iz ¢lanka 4. stavka 2. ni bilo kakvo pojasnjenje ili informaciju koja se
zahtijeva u skladu s tim.

Prije nego $to odbije zahtjev, tijelo nadlezno za ELTIF savjetuje se s nadleznim tijelom za UAIF-a u EU-u.

3. Nadlezno tijelo ne izdaje odobrenje ELTIF-u ako postoje pravni razlozi zasto ELTIF podnositelj zahtjeva ne moze
trgovati svojim udjelima ili dionicama u svojoj mati¢noj drzavi clanici. NadleZno tijelo priopéuje ELTIF-u podnositelju
zahtjeva razlog neizdavanja odobrenja. Odbijanje se primjenjuje u svim drZavama clanicama.

4. Odobrenje za rad kao ELTIF nije uvjetovano obvezom da ELTIF-om upravlja UAIF u EU-u koji je dobio odobrenje za
rad u mati¢noj drzavi ¢lanici ELTIF-a, kao ni obvezom da UAIF u EU-u obavlja ili delegira bilo kakve djelatnosti u mati¢noj
drzavi clanici ELTIF-a.

Clanak 6.

Vazeca pravila i odgovornost
1. ELTIF mora u svakom trenutku biti uskladen s odredbama ove Uredbe.
2. ELTIF i upravitelj ELTIF-a moraju u svakom trenutku udovoljavati zahtjevima Direktive 2011/61/EU.
3. Upravitelj ELTIF-a odgovoran je za osiguravanje uskladenosti s ovom Uredbom. Upravitelj ELTIF-a odgovoran je za

svaki gubitak ili Stetu koji proizadu iz neuskladenosti s ovom Uredbom.

Poglavlje II.
Obveze u pogledu ulagacke politike ELTIF-ova

ODJELJAK 1.
OPCA PRAVILA I PRIHVATLJIVA IMOVINA

Clanak 7.

Investicijski dijelovi

Ako se ELTIF sastoji od viSe investicijskih dijelova, za potrebe ovog poglavlja svaki se dio ELTIF-a smatra zasebnim ELTIF-
om.
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Clanak 8.

Prihvatljiva ulaganja

1. U skladu s ciljevima pametnog, odrzivog i uklju¢ivog rasta, ELTIF moze ulagati samo u sljedece kategorije imovine
i samo pod uvjetima propisanima u ovoj Uredbi:

(a) prihvatljivu ulagacku imovinu;

(b) imovinu iz ¢lanka 50. stavka 1. Direktive 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a (*).
2. ELTIF ne obavlja nijednu od sljede¢ih aktivnosti:

(a) kratku prodaju imovine;

(b) izravnu ili neizravnu izloZenost robi, ukljucujuéi preko izvedenica, certifikata koji ih predstavljaju, indeksa koji se na
njima temelje ili svakog drugog sredstva ili instrumenta iz kojih proizlazi takva izloZenost;

(d) upotrebu izvedenih financijskih instrumenata, osim kada || sluzi iskljucivo za zastitu || od rizika koji su povezani
s ulaganjima ELTIF-a.

2a.  Da bi se osigurala dosljedna primjena ovog clanka, nakon provedenog javnog savjetovanja EMSA izraduje nacrt
regulatornih tehnickih standarda u kojima navodi kriterije za utvrdivanje okolnosti u kojima izvedeni financijski
instrumenti sluZe iskljucivo za zastitu od rizika koji su povezani s ulaganjima iz stavka 2. tocke (d).

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda podnosi Komisiji u roku od [tri mjeseca nakon stupanja na snagu ove
Uredbel].

Komisiji je dodijeljena ovlast donoSenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s clancima 10. do
14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 9.

Prihvatljiva ulagacka imovina
Imovina iz ¢lanka 8. stavka 1. tocke (a) prihvatljiva je za ulaganje ELTIF-a samo ako se ubraja u jednu od sljedecih kategorija:
(a) vlasnicki i njima sli¢ni instrumenti koje je:
(i) izdalo drustvo s kvalificiranim portfeljem, a ELTIF ih kupio izravno od drustva s kvalificiranim portfeljem;

(i) izdalo drustvo s kvalificiranim portfeljem u zamjenu za vlasnicki instrument koji je ELTIF ranije kupio izravno od
drustva s kvalificiranim portfeljem;

(ili) izdalo drustvo jedno od ¢ijih drustava kéeri s velinskim vlasni§tvom je drustvo s kvalificiranim portfeljem,
u zamjenu za vlasnicki instrument koji je ELTIF stekao u skladu s toc¢kama (i) ili (i) od drustva s kvalificiranim
portfeljem;

(b) duznicki instrumenti koje izdaje drustvo s kvalificiranim portfeljem s dospijeem uskladenim s poslovnim ciklusom
ELTIF-a;

() zajmovi koje je ELTIF odobrio drustvu s kvalificiranim portfeljem s dospijecem uskladenim s poslovnim ciklusom
ELTIF-a;

(') Direktiva 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa od 13. srpnja 2009. o uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na subjekte za
zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) (SL L 302, 17.11.2009., str. 32.).
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(d) udjeli ili dionice jednog ili nekoliko drugih ELTIF-ova, europskih fondova rizi¢nog kapitala (EuVECA-i) i europskih
fondova za socijalno poduzetnistvo (EuSEF-i), pod uvjetom da ti ELTIF-i, EuVECA-i i EuSEF-i nisu sami ulozili vise od
10 % svog kapitala u ELTIF-¢;

(¢) izravno drzanje vrijednosnica infrastrukture ili neizravno drZanje putem drustava s kvalificiranim portfeljem, koje
zahtjeva inicijalne kapitalne izdatke od barem 10 milijuna EUR ili ekvivalent toga iznosa u valuti u kojoj je i kada je taj
izdatak nastao te koje daje redovite predvidive prinose.

U skladu s ciljevima pametnog, odrZivog i ukljucivog rasta ili u okviru regionalne politike Unije, nadlezna tijela
prilikom pregledavanja zahtjeva daju prioritet projektima koji se financiraju putem javno-privatnog partnerstva.

Clanak 10.

Drustvo s kvalificiranim portfeljem

1. Drustvo s kvalificiranim portfeljem iz clanka 9. stavka 1. je drustvo s kvalificiranim portfeljem razli¢ito od subjekta za
zajednicka ulaganja, a koje ispunjava sve nize navedene zahtjeve:

(a) nije financijsko drustvo razligito od europskih multilateralnih razvojnih banaka iz clanka 117. stavka 2. tocaka (f),
(i), (j) i (k) Uredbe (EU) br. 575/2013 [CRR];

(b) nije prihvadeno za trgovanje:
(i) na reguliranom trziStu definiranom u clanku 4. stavku 1. tocki 21. Direktive 2014/.../EU [novi MIFID];
(ii) u viSestranom sustavu za trgovanje definiranom u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 22. Direktive 2014/.../EU [novi MIFID];

Yew.

(ba) prihvaceno je za trgovanje na reguliranom trZistu ili u viSestranom sustavu za trgovanje a kapitalizacija na burzi
mu je veéa od 1 milijarde EUR;

(bb) prihvalen je za trgovanje na uredenom trZistu ili u viSestranom sustavu za trgovanje i smatra se MSP-om u skladu
s clankom 2. stavkom 1. Priloga Preporuci Komisije 223/361/EZ (');

(c) ima poslovni nastan u drzavi ¢lanici ili u treéoj zemlji pod uvjetom da treca zemlja:

(i) nije visokorizi¢na i nije ju Stru¢na skupina za financijsko djelovanje protiv pranja novca i financiranja terorizma
(FATF) uvrstila medu podrugja koja ne suraduju; or

(ii) potpisala je sporazum s mati¢nom drzavom ¢lanicom upravitelja ELTIF-a i svakom drzavom ¢lanicom u kojoj se
udjeli ili dionice ELTIF-a namjeravaju staviti na trZiste pod uvjetom da treca zemlja nije zemlja

— u kojoj nema poreza ili postoje nominalni porezi,

— u kojoj nedostaje ulinkovita razmjena podataka sa stranim poreznim tijelima,

— u kojoj nedostaje transparentnosti zakonodavnih, pravosudnih i administrativnih odredaba,
— u kojoj nema obveza u vezi s materijalnom lokalnom prisutnosti,

— koja djeluje kao off-shore financijski centar.

(') Preporuka Komisije od 6. svibnja 2003. o definiciji mikropoduzeca, malih i srednjih poduzeéa (SL L 124, 20.5.2003., str. 36.).
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2. Odstupajuéi od stavka 1. tocke (a) ovog ¢lanka [...], drustvo s kvalificiranim portfeljem moze biti financijsko drustvo
ili subjekt za zajednicka ulaganja koji, u skladu s ciljevima pametnog, odrZivog i ukljucivog rasta, iskljucivo financira
drustva s kvalificiranim portfeljem iz stavka 1. ovog ¢lanka ili realnu imovinu iz ¢lanka 9.

Clanak 11.

Sukob interesa

ELTIF ne smije ulagati u prihvatljivu imovinu u kojoj upravitelj ima ili uzima izravni ili neizravni udio u dobiti, a da to nije
posjedovanje udjela ili dionica ELTIF-ova, EUSEF-ova ili EUVECA-a ili subjekata za zajednicka ulaganja u smislu clanka
10. stavka 2. a kojima upravlja.

ODJELJAK 2.
ODREDBE O POLITIKAMA ULAGANJA

Clanak 12.

Sastav portfelja i diversifikacija

1. ELITF ulaZe najmanje 70 % vlastitog kapitala u prihvatljivu ulagacku imovinu i najmanje 60 % vlastitog kapitala
u imovinu koja se navodi u lanku 9. od tocke (a) do tocke (c) u drustivma s kvalificiranim portfeljem koja se nalaze
unutar teritorija jedne drZave clanice.

la. Kada su pravilima ili osnivackim aktima ELTIF-a predvidena redovita prava otkupa, ELTIF zadriava rezervu
likvidnosti na prethodno definirana otkupna razdoblja uzimajuéi u obzir zahtjeve i uvjete za ostvarivanje otkupnih
prava, u skladu s upravljanjem likvidno$cu za ostvarivanje otkupnih prava.

1b.  ESMA razvija regulatorne tehnicke standarde za daljnje odredivanje strukture rezervi likvidnosti.
ESMA Komisiji podnosi nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do ...*.

Komisiji je dodijeljena ovlast donoSenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s clancima 10. do
14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

2. ELTIF ne smije ulagati vise od:

(@) 10 % svog kapitala u imovinu koju je izdalo jedno drustvo s kvalificiranim portfeljem;

(b) 10 % vlastitog kapitala izravno ili neizravno u pojedinacnu materijalnu imovinu u skladu s clankom 9. tockom (e);
(¢) 10 % vlastitog kapitala u udjele ili dionice bilo kojeg pojedinog ELTIF-a, EuVECA-a, EuSEF-a ili AIF-a;

(d) 5% vlastitog kapitala u imovinu navedenu u ¢lanku 8. stavku 1. tocki (b) kada je istu izdalo jedno tijelo.

3. Ukupna vrijednost udjela ili dionica ELTIF-a, EuWVECA-a i EuSEF-a u portfelju ELTIF-a ne smije biti ve¢a od 20 %
vrijednosti vlastitog kapitala.

4. Ukupna izloZzenost ELTIF-a riziku prema ugovornoj strani koja proizlazi iz transakcija s izvedenicama (OTC) kojima
se trguje izvanburzovno ili repo ugovora ili obratnih repo ugovora ne smije prelaziti 5% njegove imovine.

5. Odstupajudi od stavka 2. tocaka (a) i (b), ELTIF moze podi¢i granicu od 10 % iz tih tocaka na 20 % pod uvjetom da
ukupna vrijednost imovine koju je ELTIF uloZio u drustva s kvalificiranim portfeljem i pojedinacnu vrstu realne imovine
u koju ulaze viSe od 10 % vlastitog kapitala ne premasuje 40 % vrijednosti njegova kapitala.
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6. Drustva koja pripadaju istoj grupi za potrebe sastavljanje konsolidiranih izvjes¢a, kako je propisano Sedmom
direktivom Vijeca 83/349/EEZ (") ili u skladu s priznatim medunarodnim ra¢unovodstvenim pravilima, za potrebe izra¢una
ograniCenja iz stavaka 1. do 5. smatraju se jednim drustvom s kvalificiranim portfeljem ili jednim tijelom.

Clanak 12.a
U okolnostima kada ELTIF prekrsi zahtjeve o diversifikaciji iz clanka 12. i kad je krSenje izvan kontrole upravitelja

ELTIF-a, nadleZna tijela upravitelju daju razdoblje od Sest mjeseci da poduzme mjere kako bi ispravio stanje.

Clanak 13.

Koncentracija
1. ELTIF smije stei najvise 25 % udjela ili dionica jednog ELTIF-a, EuVECA-a ili EuSEF-a.

2. Gornje granice koncentracije utvrdene ¢lankom 56. stavkom 2. Direktive 2009/65/EZ primjenjuju se na ulaganje
u imovinu navedenu u ¢lanku 8. stavku 1. tocki (b) ove Uredbe.

Clanak 14.

Pozajmljivanje novéanih sredstava
ELTIF mozZe pozajmiti nov¢ana sredstva pod uvjetom da takvo pozajmljivanje ispunjava sve od navedenih uvjeta:
(a) ne predstavlja vise od 40 % kapitala ELTIF-a;
(b) sluzi za stjecanje udjela u prihvatljivoj ulagackoj imovini;

(c) ugovoreno je u istoj valuti kao i imovina koju se stjee pozajmljenim novéanim sredstvima;

(ca) opterecuje imovinu koja ne predstavlja vise od 30 % kapitala ELTIF-a.
(eb) njezino trajanje uskladeno je s poslovnim trajanjem ELTIF-a.

Upravitelj ELTIF-a unaprijed obavjes¢uje ulagatelje o buduéim potrebama za pozajmljivanjem koje nastaju u okviru
ulagacke strategije.

Clanak 15.

Primjena sastava portfelja i pravila o diversifikaciji
1. Ogranicenja za ulaganje utvrdena u ¢lanku 12. stavku 1.

(a) primjenjuju se do datuma utvrdenog u pravilima ELTIF-a ili osnivackim aktima, gdje taj datum uzima u obzir
posebnosti i obiljezja imovine koju ELTIF ulaZe, najviSe do pet godina ili pola poslovnog trajanja ELTIF-a kako je
utvrdeno u skladu s clankom 16. stavkom 2., ovisno o tome $to je ranije, nakon $to ELTIF dobije odobrenje za rad.
U iznimnim okolnostima nadlezno tijelo za ELTIF moZe nakon primitka propisno obrazlozenog plana ulaganja odobriti
produzenje ovog vremenskog ograniCenja, ali ne na duze od dodatne godine dana;

(b) prestaju se primjenjivati kad ELTIF po¢ne prodavati imovinu u skladu sa svojom politikom isplate, navedenom u ¢lanku
16.;

()  SLL193,18.7.1983, str.1.
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(c) biti privremeno obustavljen dok ELTIF prikuplja dodatni kapital ako obustava traje najduze 12 mjeseci, posebno
u slucaju infrastrukturnih ulaganja.

2. Kada je dugoro¢nu imovinu u koju je ELTIF uloZio izdalo drustvo s kvalificiranim portfeljem koje viSe ne postuje
¢lanak 10. stavak 1. tocku (b), dugorocna imovina se moZe nastaviti racunati u svrhu izracunavanja 70 % iz clanka 12.
stavka 1. najduze tri godine od datuma kada drustvo s portfeljem prestane ispunjavati zahtjeve iz ¢lanka 10.

Poglavlje IIL

Isplata, trgovanje i izdavanje dionica ili udjela ELTIF-a te distribucija prihoda

Clanak 16.

Politika isplate

1. Upravitelj ELTIF-a moZe osnovati profesionalni ELTIF bez sudjelovanja malih ulagaca ili moZe odluciti osnovati
ELTIF u kojem mogu sudjelovati mali, profesionalni i poluprofesionalni ulagaci.

la.  ELTIF-ova pravila ili osnivacki akti mogu upucéivati na odreden datum kao kraj poslovnog trajanja ELTIF-a kao i na
pravo na privremeno produZenje vijeka trajanja ELTIF-a te uvjete za ostvarenje tog prava. Ako nema naznacenog
datuma, poslovno trajanje ELTIF-a nije ograniceno.

1b.  Kad upravitelj ELTIF-a odluci da mali ulagaci smiju sudjelovati u ELTIF-u, svi ulagali mogu traZiti isplatu svojih
udjela ili dionica prije isteka poslovnog trajanja ELTIF-a. Medutim, isplata udjela i dionica institucionalnih ili malih
ulagala moZe se provesti po isteku polovice poslovnog trajanja ELTIF-a i za ukupno najvise 20 % ukupne vrijednosti
fonda. Ako prava na otkup nisu predvidena u pravilima ili osnivackim aktima ELTIF-a, isplata ulagateljima moguc je od
dana nakon datuma koji predstavlja kraj poslovnog trajanja ELTIF-a.

ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi se dalje odredili uvjeti i zahtjevi struktura politike
otkupa ELTIF-a, radi postizanja jasnoce i uskladenosti diljem Unije.

2. Poslovno trajanje ELTIF-a u skladu je s dugoroénom prirodom ELTIF-a i dovoljno je dugo da obuhvati ciklus trajanja
svakog dijela imovine ELTIF-a, §to se mjeri na temelju profila nelikvidnosti i ekonomskog ciklusa trajnja imovine te
navedenog cilja ulaganja ELTIF-a.

3. Ulagatelji mogu traziti ukidanje ELTIF-a ako se njihovi zahtjevi za isplatu podneseni u skladu s politikom otkupa
ELTIF-a ne zadovolje unutar godinu dana nakon datuma njihova podnosenja.

3a. U pravilima ili osnivackim aktima ELTIF-a i objavama za ulagace propisani su postupci za ponovno ulaganje
prinosa od ulaganja u drustva s kvalificiranim portfeljem, ili u druga drustva s kvalificiranim portfeljem, ili u likvidnu
imovinu visoke kvalitete, gdje je takvim ulaganjima dospijece prije isteka poslovnog trajanja ELTIF-a.

4. Ulagatelji uvijek imaju mogucnost da ih se isplati u gotovini.
5. Isplata u nature iz ELTIF-ove imovine moguca je jedino ako su zadovoljeni svi od navedenih uvjeta:

(a) pravilima ili osnivackim aktima ELTIF-a predvideno je takva moguénost, pod uvjetom da se prema svim ulagacima
postupa pravicno;

(b) ulaga¢ zatrazi pisanim putem isplatu u obliku dijela imovine fonda;

(c) nikakvim posebnim pravilima nije zabranjen prijenos takve imovine.
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6.  ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda u kojima navodi okolnosti u kojima je trajanje ELTIF-a dovoljno
dugo da obuhvati Zivotni ciklus svake pojedine vrste imovine koju ima ELTIF.

ESMA Komisiji podnosi nacrt tih regulatornih tehnickih standarda do 2015.

Komisiji je dodijeljena ovlast donosenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 17.

Sekundarno trziste

1. Pravila ili osnivacki akti ELTIF-a ne sprjecavaju da sprjecavaju da se udjele ili dionice ELTIF-a uvrsti za trgovanje na
uredenom trzistu kako je definirano u ¢lanku 4. stavku 14. Dirketive 2004/39/EZ ili u multilateralnom trgovinskom
sustavu kako je definirano u ¢lanku 4. stavku 15. Direktive 2004/39/EZ | .

2. Pravila ili osnivacki akti ELTIF-a ne smiju sprijeciti ulagace da slobodno ustupaju svoje dionice ili udjele tre¢im
osobama.

2.2 ELTIF redovito objavljuje objasnjenje svih znacajnih razlika izmedu trZiSne vrijednosti uvrstenih dionica ili udjela
i vlastite procjene njihove neto vrijednosti imovine.

Clanak 18.

Izdavanje novih dionica ili udjela
1. ELTIF moZe ponuditi nova izdanja dionica ili udjela u skladu sa svojim pravilima fonda i osnivackim aktima.

2. ELTIF neée izdavati nove dionice ili udjele po cijeni niZoj od neto vrijednosti njegove imovine a da prethodno ne
ponudi takve dionice ili udjele po toj cijeni postoje¢im ulagacima.

Clanak 19.

Otpustanje imovine ELTIF-a

1. Svaki ELTIF donosi raspored po stavkama za propisno otpustanje svoje imovine kako bi isplatio ulagace po isteku
svog poslovnog trajanja.

2. Raspored iz stavka 1. pregledava se najmanje jedanput godisnje i ukljucuje:
(a) progjenu trzista za potencijalne kupce;

(b) procjenu i usporedbu moguéih prodajnih cijena;

(c) vrednovanje imovine koju ée se prodavati;

(d) precizan vremenski okvir za raspored otpustanja.

3. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda u kojima navodi kriterije koje treba primjenjivati za procjene iz
tocke (a) i vrednovanje iz tocke (c) stavka 2.

ESMA Komisiji podnosi te nacrte regulatornih tehnickih standarda do [...].

Komisiji je dodijeljena ovlast donoenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 20.

Raspodjela prinosa

1. ELTIF ulagateljima mozZe redovito raspodjeljivati prinose ostvarene od imovine sadrzane u portfelju. Ti prinosi
sastoje se od:

(a) prinosa koji se redovito ostvaruju od imovine;
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(b) povecanja vrijednosti kapitala ostvarenog nakon prodaje imovine |}

2. Politika raspodjele dobiti kreira se tako da svede nestabilnost povrata ulagateljima na minimum. Dobit se ne
raspodjeljuje ako je potrebna za buduée obveze ELTIF-a.

2a.  Pojedini ETLIF ovlasten je smanjiti svoj kapital na proporcionalnoj osnovi u slucaju da je otpustio imovinu
vlastitog portfelja.

3. ELTIF navodi u svojim pravilima fonda ili osnivackim aktima politiku raspodjeljivanja koju ¢e usvojiti tijekom

poslovnog trajanja fonda.

Poglavlje IV.

Zahtjevi glede transparentnosti

Clanak 21.

Transparentnost
1. Udjele ili dionice ELTIF-a s odobrenjem za rad ne smije se staviti na trzi§te Unije bez prethodne objave prospekta.

Udjele ili dionice ELTIF-a s odobrenjem za rad ne prodaju se malim ulaga¢ima u Uniji bez prethodne objave glavnog
opisnog dokumenta (KID) u skladu s Uredbom (EZ) br. ... [ ... [PRIPS].

2. Prospekt ukljucuje informacije potrebne ulagateljima da bi mogli ste¢i utemeljeni sud o ulaganju koje im je
predlozZeno te, posebno, o rizicima povezanima s njim.

3. Prospekt sadrzava barem sljedece elemente:

(a) objasnjenje kako ulagacki ciljevi ELTIF-a i strategija za postizanje tih ciljeva kvalificiraju taj fond kao dugorocan po
prirodi;

(b) informacije koje trebaju objaviti subjekti za zajednicka ulaganja zatyorenog

tipa u skladu s Direktivom 2003/71/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca (') i Uredbom Komisije (EZ) br. 809/2004 (*);

);

(c) podatke koji se objavljuju ulaga¢ima u skladu s ¢lankom 23. Direktive 2011/61/EU, ako ve¢ nisu obuhvadeni to¢kom
(b) ovog stavka;

(d) Istaknutu oznaku kategorije imovine u koju je ELTIF-u odobreno ulagati;
(da) izjavu o novéanom toku.

4. U prospektu, glavnom opisnom dokumentu (KID) i drugim marketinskim dokumentima ulagace se duzno obavjes¢uje
o nelikvidnoj prirodi ELTIF-a.

Konkretno, prospektom, glavnim opisnim dokumentom (KID) i drugim marketinskim dokumentima jasno se:

(a) informira ulagace o dugoro¢nosti ulaganja ELTIF-a;

(b) gdje je potrebno u skladu s clankom 16. stavkom 1. obavjes¢uje se ulagace o isteku poslovnog trajanja ELTIF-a
i svim pravima na privremeno produZenje ili pravima na intervenciju u pogledu poslovnog trajanja ELTIF-a te

o specificnim predvidenim uvjetima;

(c) navodi se je li ELTIF namijenjen za prodaju malim ulaga¢ima;

() SLL 345, 31.12.2003., str. 64.
() SLL 149, 30.4.2004., str. 1.
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(d) navod se prava ulagaca || na otkup svojih ulaganja u skladu s dankom 16. stavkom 1. i pravilima ili osnivackim
aktima ELTIF-a;

(e) navodi se ucestalost i vrijeme isplate eventualnih prihoda ulagacima tijekog poslovnog trajanja fonda;
(f) savjetuje se ulagace da samo mali dio svog cjelokupnog ulagackog portfelja trebaju uloziti u ELTIF;

(fa) obavjescuje se ulagatelje o strategiji za ukljucivanje kvalificiranih neuvrstenih drustava u trgovinu na uredenim
trZistima;

(fb) obavjeséuje se ulagatelje o strategiji u pogledu uporabe izvedenica uzimajuéi u obzir specificna obiljeZja i aspekte
doticnog projekta;

(fc) spominje se svako sudjelovanje u instrumentima u vezi s proracunskim fondovima EU-a.

(fd) redovito se obavjescuje ulagace, najmanje jedanput godisnje, o napretku svakog investicijskog projekta, vrijednosti
pojedinacnih kvalificirajuéih portfeljskih ulaganja i vrijednosti druge imovine u koju se ulaZe visak novca kao i o
prirodi, svrsi i vrijednosti svih koristenih izvedenica.

4a.  Prospekt profesionalnih ELTIF-ova mora sadrZavati podatke koji se traZe u clanku 23. Direktive 2011/61/EU.
Osim toga, on mora sadrZavati i odstupanje od odredbi clanka 12. o sastavu portfelja.

Clanak 22.

Objavljivanje troska

1. Prospektom se vidljivo obavjes¢uje ulagace o razini razlicitih troskova koje ulaga¢ placa izravno ili neizravno. Razli¢iti
troskovi grupiraju se prema sljede¢im naslovima:

(a) troskovi osnivanja ELTIF-a;

(b) troskovi povezani sa stjecanjem imovine;
(c) troskovi upravljanja;

(d) troskovi raspodjele;

(¢) ostali troskovi, ukljucujuéi administrativne, regulatorne, depozitne, skrbnicke, revizijske troskove i troskove pruZanja
profesionalne usluge.

2. U prospektu se objavljuje ukupan omjer troskova prema kapitalu ELTIF-a.

3. Glavni opisni document mora odrazavati sve troskove navedene u prospektu kroz prikaz ukupnih troskova
u monetarnim vrijednostima i postocima.

4. ESMA priprema nacrte regulatornih tehnickih standarda za odredivanje:
(a) zajednickih definicija, metodologija obracuna i oblike predstavljanja troskova iz stavka 1. te ukupni omjer iz stavka 2.;

(b) zajednickih definicija, metodologija obracuna i oblike predstavljanja ukupnih troskova iz stavka 3.
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Pri izradi tih nacrta regulatornih tehnickih standarda ESMA mora uzeti u obzir nacrt regulatornih standarda iz tocke (...)
Uredbe (EU) br. ...[... [PRIPS].

ESMA Komisiji podnosi te nacrte regulatornih tehnickih standarda do [...].
Komisiji je dodijeljena ovlast donosenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14.

Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Poglavlje V.

Stavljanje na trziste udjela ili dionica ELTIF-a

Clanak 23.

Objekti dostupni ulagacima

1. U sluéaju da pravila ili osnivacki akti ELTIF-a predvidaju prava otkupa, upravitelj ELTIF-a ustanovljuje u svakoj
drzavi ¢lanici u kojoj namjerava trgovati udjelima ili dionicama tog ELTIF-a objekte za izradu pretplata, isplatu vlasnicima
udjela ili dioni¢arima, za ponovnu kupnju ili otkup udjela ili dionica te za pruzanje informacija koje su ELTIF i njegovi
upravitelji duzni pruziti.

2. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda za odredivanje vrste i karakteristika objekata, njihove tehnicke
infrastrukture i sadrzaja njihovih zadaca prema ulaga¢ima u ELTIF iz stavka 1.

ESMA Komisiji podnosi te nacrte regulatornih tehnickih standarda do [...].

Komisiji je dodijeljena ovlast donosenja regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

2a.  Na profesionalne ELTIF-e ne primjenjuje se odredba stavka 1. ovog clanka.

Clanak 24.

Dodatni zahtjevi za plasiranje malim ulaga¢ima

Upravitelj ELTIF-a moZe prodavati udjele ili dionice tog ELTIF-a malim ulagac¢ima pod uvjetom da su ispunjeni svi navedeni
dodatni zahtjevi:

(@) u ELTIF-ovim pravilima ili osnivackim aktima predvideno je da se prema svim ulaga¢ima postupa jednako te da se
nikakav povlasteni tretman ili odredene ekonomske koristi ne odobravaju pojedina¢nim ulaga¢ima ili grupama
ulagaca;

(b) ELTIF moZe biti strukturiran kao partnerstvo ako ne zahtijeva dodatne obveze ulagatelja osim izvornog vezanog
kapitala;

(c) mali ulagaci mogu, tijekom razdoblja pretplate | na udjele ili dionice ELTIF-a, otkazati svoju pretplatu i novac im se
vraca bez sankcija;

(ca) upravitelj ELTIF-a uveo je odgovarajule postupke i mjere za rjeSavanje prituzbi malih ulagaca koje omoguéavaju
malim ulagacima da ulaZu prituZbe na sluZbenom jeziku ili jednom od sluzbenih jezika svoje drZave clanice;

(cb) pravni oblik ELTIF-a takav je da privatni ulagaci ne mogu izgubiti vise od iznosa koji su uloZili u fond;
(cc) ELTIF ulaZe iskljucivo u udjele i dionice EuVECA-a i EuSEF-a pod uvjetom da ti fondovi imaju depozitara.

ESMA izraduje standarde u kojima se podrobnije navode odredbe za male ulagacle koje Ce biti uvrstene u pravila ili
osnivacke akte fonda.
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Clanak 25.

Stavljanje na trziste udjela ili dionica ELTIF-a

1. Uz obavjeséivanje u skladu s clankom 31. Direktive 2011/61/EU, upravitelj ELTIF-a mozZe prodavati udjele ili dionice
tog ovlastenog ELTIF-a profesionalnim, poluprofesionalnim i malim ulagacima u svojoj mati¢noj drzavi clanici.

2. Uz obavjes¢ivanje u skladu s ¢lankom 32. Direktive 2011/61/EU, upravitelj ELTIF-a moZe prodavati udjele ili dionice
tog ovlastenog ELTIF-a profesionalnim, poluprofesionalnim i malim ulaga¢ima u drzavama lanicama osim mati¢ne drzave
¢lanice upravitelja ELTIF-a.

3. Upravitelj ELTIF-a obavje$¢uje svoje nadlezno tijelo za svaki pojedini ELTIF namjerava li ga plasirati malim ulagacima
ili ne.

4. Osim dokumentacije i informacija iz ¢lanka 32. Direktive 2011/61/EU, upravitelj ELTIF-a svojem nadleznom tijelu
dostavlja sljedece:

(a) prospekt ELTIF-a;
(b) glavni opisni dokument ELTIF-a u slucaju njegove prodaje malim ulagacima;
(c) podatke o objektima iz ¢lanka 22.

5. Nadleznosti i ovlasti nadleznih tijela u skladu s ¢lankom 32. Direktive 2011/61/EU tumace se tako da se takoder
odnose na plasiranje ELTIF-a malim ulaga¢ima i da obuhvacaju dodatne zahtjeve iz ove Uredbe.

6. ]| Nadlezno tijelo mati¢ne drzave clanice upravitelja ELTIF-a zabranjuje stavljanje na trziste ELTIF-a s odobrenjem za
rad ako upravitelj ELTIF-a ne postuje ovu Uredbu.

7. Uz svoje ovlasti u skladu s prvom tockom clanka 32. stavka 3. [...] Direktive 2011/61/EU, nadlezno tijelo mati¢ne
drzave ¢lanice upravitelja ELTIF-a takoder ¢e odbiti poslati potpunu dokumentaciju uz obavijest nadleznim tijelima drzave
¢lanice u kojoj se se namjerava trgovati ELTIF-om, ako se upravitelj ELTIF-a ne pridrzava ove Uredbe.

Poglavlje V1.
Nadzor

Clanak 26.

Nadzor nadleznih tijela
1. Nadlezna tijela kontinuirano nadziru uskladenost s ovom Uredbom.
2. Nadlezno tijelo ELTIF-a odgovorno je za nadzor uskladenosti s pravilima utvrdenima u poglavljima IL, IIL i IV.

3. Nadlezno tijelo za ELTIF odgovorno je za nadzor uskladenosti s obvezama utvrdenima u pravilima fonda ili
osnivackim aktima te s obvezama utvrdenima u prospektu, koje moraju biti u skladu s ovom Uredbom.

4. Nadlezno tijelo za upravitelja ELTIF-a odgovorno je za nadzor adekvatnosti postupaka i organizacije upravitelja kako
bi upravitelj mogao postovati obveze i pravila koja se odnose na osnivanje i poslovanje svih ELTIF-ova kojima upravlja.

Nadlezno tijelo za upravitelja odgovorno je za nadzirati postupa li upravitelj ELTIF a u skladu s ovom Uredbom.

5. Nadlezna tijela nadziru subjekte za zajednicka ulaganja koja imaju poslovni nastan ili koje se plasira na njihovom
teritoriju kako bi se uvjerila da oni ne koriste oznaku ELTIF ili ne ukazuju na to da su ELTIF, osim ako za to nemaju
odobrenje i ako ne postupaju u skladu s ovom Uredbom.
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Clanak 27.

Ovlasti nadleznih tijela

1. Nadlezna tijela imaju sve nadzorne i istrazne ovlasti koje su potrebne za izvrSavanje njihovih zadaca u skladu s ovom
Uredbom.

la.  NadleZno tijelo za ELTIF, uz postovanje nacela proporcionalnosti, poduzima odgovarajuée mjere kada upravitelj
ELTIF-a posebno:

(a) ne postuje zahtjeve koji se primjenjuju na sastav i diversifikaciju portfelja, cime krsi clanke 12. i 15.;

(b) prodaje udjele ili dionice ELTIF-a malim ulagacima, ¢ime krsi clanke 24. i 25.;

(c) upotrebljava naziv ELTIF, za $to nije ovlasten u skladu s clankom 3.;

(d) upotrebljava naziv ELTIF za stavljanje fondova na trZiste koji nisu osnovani u skladu sa stavkom 1 clanka 3.;

(e) ne postuje primjenjiva pravila i odgovornosti, dime krsi clanak 6.

1b. U slucajevima iz stavka 1.a, nadlezno tijelo maticne drZave clanice ELTIF-a po potrebi poduzima sljedece mjere:
(a) mjere kojima osigurava da se upravitelj ELTIF-a pridrava Clanaka 3., 6., 12, 15., 24. i 25.

(b) zabranjuje uporabu naziva ELTIF i opoziva ovlasti dane upravitelju doticnog ELTIF-a u odobrenju za rad.

2. Ovlasti dodijeljene nadleznim tijelima u skladu s Direktivom 2011/61/EU izvrSavaju se i u pogledu ove Uredbe.

Clanak 28.

Ovlasti i odgovornosti ESMA-e
1. ESMA ima ovlasti i resurse potrebne za izvrSavanje zadaca koje su joj dodijeljene ovom Uredbom.

2. Ovlasti ESMA-e u skladu s Direktivom 2011/61/EU izvrSavaju se i u pogledu ove Uredbe i u skladu s Uredbom (EZ)
br. 45/2001.

3. Zapotrebe Uredbe (EU) br. 1095/2010, ova se Uredba ukljucuje u sve daljnje pravno obvezujuce akte Unije kojima se
dodjeljuju zadaée Nadzornom tijelu iz ¢lanka 1. stavka 2. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 29.

Suradnja medu tijelima

1. Ako su nadlezno tijelo za ELTIF i nadlezno tijelo za upravitelja razliciti, suraduju medusobno i razmjenjuju
informacije u svrhu izvrSavanja svojih zadaca u skladu s ovom Uredbom.

2. Nadlezna tijela i ESMA suraduju medusobno u svrhu izvr§avanja njihovih predmetnih zadaca u okviru ove Uredbe
u skladu s Uredbom (EU) br. 1095/2010.

3. Nadlezna tijela i ESMA razmjenjuju sve informacije i dokumente potrebne za izvrSavanje svojih predmetnih zadaéa
u okviru ove Uredbe u skladu s Uredbom (EU) br. 1095/2010, osobito kako bi se otkrile i uklonile povrede ove Uredbe.
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Poglavlje VII.

Zavrsne odredbe

Clanak 30.
Preispitivanje

Komisija zapocinje preispitivanje primjene ove Uredbe u isto vrijeme ili odmah nakon preispitivanja predvidenog
clankom 69. Direktive 2011/61/EU. Ovim preispitivanjem posebno se analizira:

(a) utjecaj I ¢lanka 16. stavka 1. I;

(b) ucinak diversifikacije imovine na primjenu minimalnog praga od 70 % prihvatljive ulagacke imovine propisanog
u ¢lanku 12. stavku 1., posebno na ocjenu jesu li potrebne poveéane mjere za likvidnost;

(¢) u kojoj mjeri se ELTIF-i stavljaju na trziSte u Uniji, ukljucujudi i to mogu li UAIF-i u smislu ¢lanka 3. stavka 2. Direktive
2011/61/EU imati udjela u stavljanju ELTIF-ova na trziste;

(ca) stupanj do kojeg je potrebno aZurirati popis prihvatljive imovine i ulaganja te pravila za diversifikaciju, sastav
portfelja i ogranicenja u vezi s posudivanjem gotovine.

Rezultati tog preispitivanja priopéavaju se Europskom parlamentu i Vije¢u uz, ako je potrebno, odgovarajule prijedloge
izmjena.

Clanak 31.
Stupanje na snagu

Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.
Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama ¢lanicama.
Sastavljeno u ...

Za Europski parlament Za Vijece
Predsjednik Predsjednik



