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SELETUSKIRI

1 ETTEPANEKU TAUST

Pikagjaliste investeeringute ndol on tegemist pikagjalise kapitali investeerimisega, et
rahastada nii materiaalset vara (nt energia, transpordi- ja sSidetaristud, toostus- ja
teenindusrgjatised, elamumajandus ja kliimamuutusega voitlemise ning Okoinnovatsiooni
tehnoloogiad) kui ka immateriaalset vara (nt haridus ning teadus- ja arendustegevus), mis
annavad tbuke innovatsioonile ja konkurentsivoimele. Paljud sellised investeeringud toovad
kasu avalikkusele laiemalt, sest hadavajalike teenuste toetamise ja elustandardi tGstmise
kaudu loovad nad dhiskonnale tervikuna suuremat kasu. Kéesoleva ettepaneku eesmérk on
aidata suurendada Euroopa Liidu tulevikumajanduse pikagjalisteks investeeringuteks
kattesaadavat kapitalikogumit, et rahastada Uleminekut arukale, jétkusuutlikule ja kaasavale
majanduskasvule. Selleks luuakse investeerimisvahendite uue vormina ELi pikagjalised
investeerimisfondid (EU Long Term Investment Funds) ehk ELTIFid. Tanu varaklassidele,
millesse ELTIFidel on lubatud investeerida, ssavad ELTIFid eedatavasti pakkuda
investoritele pikagjalist stabiilset tulu. Sobivad varad liigitatakse alternatiivseteks
investeeringuteks — neid varaklasse el hdlma borsil noteeritud aktsiate ja volakirjade
traditsiooniline méaratlus. Kui aternatiivsed investeeringud hdlmavad teadaolevalt
Kinnisvara, riskikapitali, borsivalist noteerimata kapitali, riskifonde, borsil noteerimata
arithinguid, raskustes &rallhingute vaartpabereid ning kaupu, siis ELTIFide tdhelepanu
keskmes on Uksnes need aternatiivsed investeeringud, mis liigitatakse pikagjalise vara
klasside kategooriasse, mille edukas areng nGuab investoritelt pikaajaliste kohustuste votmist.
Seega sobivad selleks kinnisvara, borsil noteerimata aritihingud vai taristuprojektid, kaubad
aga mitte.

Jarelikult on selge vajadus tagada, et pikas perspektiivis tehtavate investeeringute ees olevate
takistustega tegel etaks Euroopa Liidu tasandil. Eelkdige on see nii selliste varade puhul nagu
taristuprojektid, mis sbltuvad pikagjaliste kohustuste vétmisest. Nimetatud varad soltuvad
osaliselt sellest, mida sageli nimetatakse pikagjaliseks kapitaliks (patient capital). Sellist liiki
investeeringut e pruugi ollavéimalik tagasi votta mitu aastat, kuid see on investeeritud nii, et
oleks vOimalik tagada stabiilne ja prognoositav tulu. Tegemist on taristuprojektide,
investeeringutega inimkapitali voi kontsessioonide andmisega. Pikaks gjaks investeeritud
kapitalist on reaalmgandusele kasu seepérast, et see tagab ettevitetele ennustatavad ja
pidevad finantsvood jaloob uusi tookohti.

End pikagjaliste kohustustega sidunud investorid, néiteks kindlustusandjad ja pensionifondid,
on véljendanud valmidust investeerida pikagjalistesse investeerimisvaradesse. Samal ga on
nad mérkinud, et puuduvad Kkergesti kéttesaadavad mehhanismid investeeringute
koondamiseks (nt investeerimisfondid), mis holbustaks juurdepddsu seda liiki
investeeringutele. Seega on kdnealused investeerimisvOimalused avatud ainult vahestele vaga
suurtele investoritele nagu suured pensionifondid voi  kindlustusandjad, kellel on
omavahendite arvel voimalik vélja anda ja votta piisavalt suuri varalis kohustusi. See
omakorda on tokkeks véiksematele investoritele (kohalikud pensioniskeemid, kohalikud
omavalitsused, vabakutseliste isikute vOi ettevotete kéivitatud tdiendavad pensioniskeemid),
kes vastasel juhul vOiksd saada kasu oma investeeringute hajutamisest. Selliste
investoririhmade puudumine omakorda vélistab reaalmaanduse juurdepddsu rahastamisele,
mis on tagatud kapitaliga. Samavdrd oluline oleks agaolu, et ka Uksikud jaeinvestorid voiksid
tulevikukohustuste  téitmisel  (kodulaenud, investeeringud haridusse vGi  olulise
rekonstrueerimise rahastamine) saada kasu pikagaliste investeerimisfondide pakutavast
regul aarsest tootlusest.
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Seni on litkmesriikide vaheline diguslik killustatus takistanud suuremahuliste ja pikagjaliste
kapitalikohustuste votmiseks vajalikke toiminguid, mida on vaa pikagaise vara
investeerimiskogumite tdhusaks juhtimiseks. Kui kariiklikul tasemel on vahendid ja stiimulid
olemas, e ole need kooskdlas teiste liikmesriikide vorreldavate algatustega. See takistab
kapitali ja investeerimiskogemuse koondamist, mis annaks fondidele mastaabisdastu ja oleks
seega kasulik investoritele. Teisalt puuduvad enamikus liikmesriikidest fondimudelid voi
samavaarsed stiimulid pikagjaliste varaklasside kasutami seks. Piiridleste
investeerimisvahendite puudumine vélistab investorite jaoks vBimaluse nendel turgudel
pikaajalistesse varakl assidesse investeerida.

L &pptulemusena puudub lihtsalt kasutatav mehhanism, mille kaudu saaks suunata pikagjalis
vahendeid reaalmajanduse projektidesse, mis sellist rahastamist vaavad. See pidurdab
pikagalise investeerimise arengut. NOudluse puudumise tdttu e toimu edasiminekut
Investeerimisspetsialistide eksperditeadmistes. Saamata j&8b mastaabisdast, millega kaasneks
pikagjalise investeerimisfondi tegevuskulude vahenemine.

Lisaks voivad mahukad taristu- vOi toostustehnoloogiaprojektid vaada juurdepédsu
kapitalikogumitele, mis ei ole alati saadaval, kui kapitali kogutakse ainult tGhes liikmesriigis.
Suuremahulistesse projektidesse voivad olla kaasatud &rithingud eri liikmesriikidest. Kdigi
rahastamismehhanismide puhul tuleb kénealuse killustatuse probleemiga tegeleda ning
hdlbustada erinevate Euroopa Liidu riikide investorite ja projektide juurdepaésu nendele.

Seega on olemas vaadus lihtsustada spetsiaalselt nende probleemide |ahendamiseks
ettenahtud rahastamismehhanismide loomist. Selleks et mis tahes rahastamismehhanism oleks
maksimaalselt tdhus, peab kogu liidu investoritel olema sellele juurdepdds. Nende
kiisimustega tegelemise tahtsust nimetati juba dokumendis ,Uhtse turu akt II*. Selle
dokumendi 12 podhieesmérgi hulgas on eesmark edendada pikagjalist investeerimist
reaalmajandusse. Selle eesmérgi saavutamiseks tehti , Uhtse turu aktis |17 ettepanek tootada
valja uued ELi eeskirjad, mis hdlbustavad piiritlest sellise kapitali kogumist, mis on vgalik
kulutbhusate  investeerimisfondide tegevuseks, mis on suunatud pikagaliste
investeerimisvdimal uste pakkumisele.

Pohjalikumalt on seda kasitletud Euroopa Komigjoni rohelises raamatus Euroopa majanduse
pikagjalise rahastamise kohta,® milles kirjeldatakse pakkumise ja néudiuse kilsimusi kdigis
rahastamisstruktuurides. Rohelises raamatus kinnitatakse samuti vaadust votta seoses
investeerimisfondidega meetmeid, mis on esitatud ka kdesolevas ettepanekus, keskendudes
samas laiemas kontekstis vajadusel e taasel ustada reaal majanduse rahastamist, parandades eri
rahastamisallikate kasutamist ja Uldist paindlikkust. Selles osas vGimaldab uus ELTIF anda
ettevotetele lisaks kéttesaadavatele pangalaenudele ka juurdepéésu pangandusvéisele
rahastamisele.

Praegu domineerivad ELi investeerimisfondide turul eurofondide (vabalt voorandatavatesse
vaartpaberitesse Uhiseks investeerimiseks loodud ettevotjad) direktiivi alusel tegutsevad
investeerimisfondid, mis voeti esmakordselt kasutusele 1985. aastal. Eurofondide valitsetavad
varad ulatuvad nuitid 6697 miljardi euroni®. Eurofondide direktiiv hdlmab mitmeid toote-
eeskirju, mida kasutavad jaeinvestoritele kéttesaadavad investeerimisfondid, kuid tahelepanu
keskmes on seal vabalt vodrandatavad vaartpaberid, et tagada piisav likviidsus, mis vaaduse
korral vdimaldab osakuid tagasi votta Selle tulemusena e ole eurofondidel voimalik
panustada taristu- ja muude projektide pikagaliste kohustuste rahastamisse. Kuigi
eurofondide algatus el tdhenda tingimata seda, et ELTIFI loomine tekitab investorite hulgas

V1 hhttp://ec.euopea.eu/internal_market/smact/docs/single-market-act2_en.pdf
V1 hhttp://ec.euopea.eu/internal_market/finances/financing-growth/long-term/index_en.htm
EFAMA Investment Fund Industry Factsheet, mérts 2013
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samasugust huvi (vOttes arvesse, milline véaartus on likviidsetel vahenditel paljude
jaeinvestorite jaoks), on eurofondi edu tdestanud, et Ule-euroopalistel algatustel voib olla
tugev mdju turu arengule jainvestorite usalduse voitmisele.

Euroopa riskikapitalifondide (EUVECA) ja Euroopa sotsiaalettevdtiusfondide (EUSEF)
loomine aitab koos EL TIFiga rahastada Euroopa majandust . Ent Euroopa riskikapitalifondid
ja sotsiaalettevdtiusfondid tegelevad ELi majanduse Uhe spetsiifilise niSiga: riskikapitalist
rahastatakse alustavaid ettevotjaid ja sotsiaalettevotlusfondidest sotsiaalset mgju taotlevaid
ettevotteid.

ELTIF ettepaneku puhul on ldhenemisviis laiem kui Euroopa riskikapitalifondide ja
sotsiaalettevotiusfondide puhul. Eesmérk on tegelda véga erinevate pikagaiste
varaklassidega ning kavas on luua investeerimisfond, mida saab mula ka jaeinvestoritele.
Sellest tulenevalt on neil fondidel kolm pdhitunnust: 1) konkreetsed toote-eeskirjad, milles
kasitletakse kdlblikke varasid ja nende hajutamist; 2) kdrged padevusnduded nendele, kellel
on lubatud ELTIFe valitseda ja turustada ning 3) ELTIFide investeerimisperioodide ja
Investeeringute tagasi votmise ootuste Uhtlustamine.

Toote-eeskirjade vajadus

Eesmark on, et uue ELTIFi raamistikuga luuakse teine jaekliendile suunatud pass, mille puhul
jargitaks jareleproovitud eurofondide |dhenemisviisi seoses tootespetsifikaatide ja riskide
hajutamisega. Investoritel on suur huvi vdimaluse vastu investeerida pikaajalistesse
varaklassidesse, mille vaartus nende kestuse jooksul kas kasvab (vaikesed ja keskmise
suurusega arithingud) voi mis toodavad korrapérast sissetulekut kogu hoidmisaja jooksul
(taristuvarad). Eriti kohalike omavalitsuste ja linnade pensioniskeemid, vaikesed ja suured
ariihingud voi vabad elukutsed nédeksid sellist vahendit hea meelega. Kuna sellised
pikagjalised varafondid mitmes liikmesriigis puuduvad, puudub nende riikide investoritel
selline investeerimisvdimalus. Piiritleselt kehtiv pass |ahendaks selle olukorra.

Et rahuldada investorite sellised vajadused, saab ELTIF investeerida iga liiki varadesse,
millega e kaubelda reguleeritud turgudel. Konealused varad on mittelikviidsed ja juba
ainuiks sel pohjusel votab fond nende ostmisel pikagjalise kohustuse. Sama lugu on nendega,
kes investeerivad sellisesse fondi. Varad, millega e kaubelda jarelturul ja mille omanikel
kuluks ostja leidmiseks markimisvadarselt aega, on jargmised: 1) investeeringud
taristuprojektidesse, nt transpordi, energia vOi hariduse valkdonnas; 2) investeeringud
noteerimata &ridhingutesse, praktikas enamasti VKEd; 3) investeeringud Kinnisvarasse, nt
hooned vai taristuvara otsene ost.

Seega ainutksi fakt, et varaga e kaubelda reguleeritud turul, liigitab selle pikagjalise vara
hulka. Konealused varad on mittelikviidsed juba Uksnes seetOttu, et ilma avaliku
kauplemiskohata on oma varale ostja leildmine keeruline. Peale selle on sellised varad sageli
unikaalsed ja seega atraktiivsed ainult ostjatele, kes suudavad teatavaid hoolsusmeetmeid ise
rakendada ja on selles vadkonnas spetsialistid. Kui ELTIF investeerib néiteks
projektidrilhingusse, eeldab ta, et sellele el ole markimisvédrse ga jooksul véimalik kohe
ostjat leida.

Vottes arvesse loomuomast mittelikviidsust, hoidutakse ELTIFI ettepanekus hoidmisga
eelnevast kindlaksmédramisest. Kuna investeerimine pikagjalisse varasse nduab suurt
ettevaatlikust, el tundu minimaalse hoidmisgja ettekirjutamine olevat maistlik. See tuleneb
sellest, et iga investeerimisotsus on erinev ja ELTIF valitsgjad saavad kdige paremini
otsustada, kui kaua varasse investeerida, et saada lubatud kasum. See on suur erinevus
vorreldes eurofondide valitsgjatega, kes jalgivad makromajanduslikke muutusi Vvoi
paevakdikumisi borsil.
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Samuti tundub asjakohane anda fondivalitsgjatele teatav gjaline manguruum pikagjaiste
varade portfelli koostamiseks. Seepérast lubatakse ettepanekuga koostada pikaajaliste varade
portfell viie aasta jooksul. Lisaks sellele lubatakse ettepanekuga fondivalitsejatel investeerida
kuni 30% ELTIF kapitalist likviidsetesse véartpaberitesse. Sellise likviidsuspuhvriga
vOimaldatakse ELTIFil juhtida rahavoogusid portfelli koostamise ga. See voimaldab
fondivalitsgjal juhtida Ulgjéévaid summasid, mis n.0 tekivad investeeringute vahel, st gjal, mil
pikaajaline vara on miidud, et paigutada vahendid teise varasse.

Et saavutada investorite usaldus ja diguskindlus — eelkBige, kuid mitte ainult ELTIFi
sihtrihma jaeinvestorite jaoks — on esitatud kava jaoks vaja usaldusvéarseid, kuid samas
paindlikke toote-eeskirju. Toote-eeskirjad on kéige sobivam viis, kuidas rahuldada vélja
selgitatud pikagjalisi rahastamisvgjadus ning luua ELTIFidele ennustatav tooteprofiil.
Tegevusloa saanud ELTIFe on vdimalik turustada nii kutselistele kui ka jaeinvestoritele
teistes liikmesriikides.

ELTIF pakub investoritele vimalusi oma investeerimisportfelli hajutamiseks. Varad, millesse
kavandatud ELTIF vGib investeerida, on alternatiivsed, seega oma olemuselt téaiesti erinevad
paljude investorite kdes olevatest pigem traditsioonilistest borsil noteeritud aktsiatest ja
vaartpaberitest. Ehkki eurofondide tegevusraamistiku rangete hajutamiseeskirjade kohaselt
oleks ELTIFi kasutamine kulukas voi isegi vOimatu, oleks madistlikust varade
mitmekesi stami se tasemest siiski kasu.

Konealune hajutamisest tulenev kasu kehtib Uhtviisi nii jae- kui ka institutsionaal setele voi
»kogenud” investoritele, nt ka varakatele eraiskutele. Kavandatud hasti 18bimdeldud toote-
eeskirju ja nendega tagatavat investorikaitset on vaja selleks, et muuta ELTIF jaeinvestoritele
sobivaks.

Fondivalitsgja padevus

Vahese likviidsuse tdttu ja tingituna agaolust, et ELTIF osalused pikagjalistes varaklassides
on reguleeritud turul noteerimata, kuuluvad koik pikagjalised varad, millesse ELTIFil on
lubatud investeerida, ,aternatiivsete investeeringute” kategooriasse (vt alternatiivsete
investeeringute kirjeldust eespool). Seetdttu on vaja, et ELTIFe valitsevad ettevdtjad, kellele
on aternatiivsete investeerimisfondide valitsgate direktiivi (AIFMD) kohaselt antud
tegevusluba alternatiivsete investeeringute valitsemiseks ja turustamiseks.

SeetGttu on kavandatud ELTIFi raamistikus voetud aluseks tegevus ubade olemasolu, nagu on
ette nahtud AIFM direktiiviga® milles sitestatakse (ldeeskirjad alternatiivsete
investeerimisfondide valitsgjate kohta, kes haldavad oma vahendeid ja turustavad neid
kutselistele investoritele. Lisatakse konkreetsed pikagjaliste investeerimisvahendite toote-
eeskirjad, nii et nii kutselised kui ka jaeinvestorid, kes on huvitatud pikagjaiste
investeeringutega seotud tulust ja kasumiprofiilidest, tunnevad EL TIFid hdlpsasti &ra.

Kavandatav ELTIF raamistik tugineb AIFMD piiritlestele sitetele, tdiendades kutselistele
investoritele suunatud turustamist késitlevat Euroopa passi passiga, mille abil voib ELTIFe
turustada jaeinvestorite. Kuna ELTIFe on lubatud mila jaetarbijale, on vaa ka kdrgemal
tasemel tarbijakaitset, nditeks rangemaid ELTIF tingimusi, mis keelavad investeeringud
varasse, mis voivad tekitada huvide konflikti, samuti on vaa labipaistvust kasitlevaid
eeskirju, mille kohaselt nGutakse pohiteabe ja konkreetsete turustustingimuste avalikustamist.

Eespool toodut arvesse vottes peab selleks, et ELTIF saaks tegevusloa, olema AIFMD kohane
tegevusluba ka tema valitsgal. Enamik varadest, kuhu ELTIF investeerib, peab méaératiuse
kohaselt olema pikagjaliselt hoitav vara. Investeeringute Ulekontsentratsioon Uhte varasse vOi

4 Direktiiv 2011/61/EL
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ettevottesse tekitab investorile riski, mille juhtimine voib osutuda vaga keeruliseks. Selle riski
maandamiseks peab ELTIF téitma hajutamise eeskirjade ndudeid. Lisaks on kavas kehtestada
piirangud tuletisinstrumentide kasutamisele seoses ELTIF varadega, samuti seatakse
laenamise Ulempiirid.

[nvesteerimisperioodide ja investeeringu tagasivotmise aja dhtlustamine

Varad, millesse ELTIF investeerib, on oma olemuselt mittelikviidsed. See téhendab, et neid e
saa véga lihtsalt osta ega mita. Pikagjalise vara jarelturg el pruugi olla usaldusvddrne — see
agaolu voib raskendada nende hindamist ja mudki. Mittelikviidsete varade olemus e ole
iseenesest probleem ja ELTIFi kasitleva ettepaneku eesmérk on luua investeerimisvahend,
mis sobib sellistele varadele. AIFMD n6uded késitlevad ka nimetatud kisimusi, néiteks
seoses hindamisega voi nOudega, et valitsgatel peavad olema kehtestatud asjakohased
hindami spdhimétted ja -mehhanismid.

Varade mittelikviidne isdloom vOib muuta fondide jaoks keerulisemaks investorite
investeeringu tagasi votmistaotl uste rahuldamise enne seda, kui saabub investeeringu objektiks
olevavaravoi projekti valmimise eeldatav téhtaeg. Samuti voib raha ELTIFi peaeesmérgist —
investeerida pikaajalistesse varadesse — eemale suunata ka vajadus hoida likviidseid varasid,
et téita tagasivOtmistaotlused. Lisaks tekitaks investeeringu ennetéhtaegse tagasivotmise
vOimalus (st enne fondiinvesteeringu eluea |8ppu) vajaduse vddrandada vara, et rahuldada
tagasivotmistaotlused. Eksisteerib oht, et nimetatud varasid tuleb mita kiirmudgi hinnaga,
mis on tunduvalt madalam kui fondivalitsgja hinnanguline vara véértus tingimustes, kus
sundmuiidki e rakendata. Selline mudk voiks vdhendada ka mis tahes tuluvoogu, mida
makstakse teistele investoritele, kes jéatkuvalt séilitavad oma investeeringu ELTIFis. Seetdttu
el paku ELTIFid investoritele investeeringu ennetéhtaegse tagasivotmise voimalust. Selline
ldhenemisviis korvaldab fondist véljuvate ja Ulegdanud investorite vahelised voimalikud
huvide konfliktid.

ELTIF kombineerituna AIFMDga tagab tugeva valitsemis- ja tooteraamistiku, mille eesmark
on pakkuda investoritele kindlustunnet, et nende investeeringuid juhitakse hoolikalt,
agatundlikult ja ausalt. Selleks et véltida pdhjendamatuid ootusi fondi likviidsusele, tuleb
sbnaselgelt juhtida tdhelepanu agaolule, et investeeringute eluea jooksul e ole lubatud
investeeringut tagas votta. ELTIF laiendamine jaeinvestoritele tagab ka koige laiema
voimaliku kasutatava kapitalikogumi.

Lisaks pikagjalisse varasse tehtud investeeringuga seotud mittelikviidsuse preemiat voib saada
Uksnes juhul, kui ELTIF fondivalitsgia on vabadus osaleda projektides mérkimisvaarse ga
jooksul, tundmata segjuures pidevat investeeringu tagasivétmise survet. Nagu mdjuhinnangus
margitud, peaks pikagalistesse varadesse investeerimisel olema mittelikviidsuse preemia
saamiseks hoidmisperiood 1020 aastat. Naiteks 14-aastase perioodi jooksul hinnatuna Uletas
kinnisvarasse investeerimise aastane tootlikkus 12,71 % nii S& P 500 aktsiaindeksit (10,94 %)
kui ka keskmist volakirjaindeksit (7,70 %). Ka soodus riskikapitalifondide tootlikkus USAs
(aastane tootlikkus 16,5 %) vorrelduna S& P 500-ga (11,2 %) on saavutatav Uksnes siis, Kui
investeerimisperiood on 20 aastat.

Pikaajalistesse varadesse investeerimise positiivse tootlikkuse hindamisel tuleks arvesse votta
ka sellega kaasnevat riski. Nii nagu traditsioonilisel investeerimisel aktsiatesse ja
volakirjadesse, on ka siin loomulikult risk kaotada kogu kapital. Kuid mis eristab pikagjalisi
varasid reguleeritud turul vabalt vodrandatavatest vaartpaberitest, on nende mittelikviidsuse
risk. Vastandina aktsiatele ja volakirjadele, mida on reguleeritud turul enamasti lihtne mida,
puudub pikaajalistel varadel likviidne jarelturg ja sageli on vajakuid voi aastaid, et sellist vara
mula. Just sel pbhjusel ndhakse ettepanekuga ette, et ELTIF valitud eluiga peab olema
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piisavalt pikk, et voimaldada projekti, arithingu voi kinnisvara piisavalt hoolikat valikut ja
sellega pikagjalist seotust.

Nende asjaolude tdttu peab tulevane fondipass pakkuma fondivalitsgjale piisavalt paindlikkust
varade valikul ja nende loovutamisele eelneva hoidmise gja kindlaksmaéramisel. See selgitab,
miks ettepanekus el ndhta ette investeerimisvarade hoidmise aega voi ELTIF enda eluiga.

Seega peaks uus ELTIF olema paindlik nii investeerimispoliitika kui ka hoidmisaja
seisukohast. Eesmérk on meelitada ligi piisav hulk fondivalitsgaid, kes pakuvad
investeerimisvahendit piiritleselt, mis omakorda meelitab ligi piisava hulga varasid ja
investoreid. Seepérast peaks fondi eluiga vastama selle vara konkreetsele profiilile, millesse
investeeritakse. See mdjutab investeeringu tagasivétmise véimalusi, mida selline fond saab
reaalselt pakkuda. Kogemus avatud pikagjaliste investeerimisfondidega riiklikel turgudel
néditab, et fond e saa pakkuda tagasivitmise vBimalust, kui investeeritakse ettepanekus
kasitletavatesse pikagjalistesse varadesse. Fondi ja selle investeerimisvarade kestuse
dhildamine on parim voimalik |dhenemisviis, et tagada fondivalitsgatele voimalus
investeerida pikagjalist kohustust eeldavatesse varadesse ja rahastada seeldbi majandust.
Investeeringu tagasivotmise vBimaluse pakkumine varasemas jargus halvendab alati fondi
pikagjalis véljavaateid; See vahendaks fondi atraktiivsust enamiku pensioniskeemide
investorite silmis, kes soovivad pikagalist ja kindlat sissetulekut, mitte aga investeeringu
varase tagasivotmise voimal ust.

Siiski e tdhenda see, et investorid el saaks investeeringut enne ELTIFi eluea I6ppu véja
votta. Mitmed edukad liikmesriikide pikagjalised fondid, mida ké&sitleti komigoni
mdjuhinnangus, on borsil noteeritud aritihingud. See vdimaldab investoritel kaubelda fondi
aktsiate vOi osakutega jarelturul. Kui pikagjaine investeerimine peaks tdesti muutuma
vaikeste investorite hulgas voi laiemalt jaeturul atraktiivseks, on jarelturud peamiseks kohaks,
kus osta voi mitia pikagjalise fondi osakuid.

ELTIFid on investeerimistooted finantsinstrumentide turgude direktiivi (MiFID) tahenduses®
ning seega kohaldatakse nende suhtes koiki selle direktiivi ndudeid seoses turunduse, mudgi
jaavalikustamisega.

Kavandatav uus ELTIF on kéttesaadav investoritele turustamiseks kogu Euroopa Liidus.
Seepérast on oluline, et investorid voiksid usaldada, et saadav kaitse on sama soltumata
fondivalitsgja péritolust. Seepérast on seadusandliku Gigusakti ettepanek maérus, kuna sellega
on kbige paremini voimalik kehtestada Uhtsed, selged ja otse kohalduvad eeskirjad kogu
liidus.

2. HUVITATUD ISIKUTEGA KONSULTEERIMISE JA MOJU HINDAMISE
TULEMUSED
2.1. Konsulteerimine huvitatud iskutega

2012. aasta keskel austas Euroopa Komigon ulatuslikke konsultatsioone eri
organisatsioonide esindgjatega. Konsultatsioonid on toimunud kahe- ja mitmepoolsete
kohtumiste vormis, kirjaliku avaliku konsultatsioonina varade valitsemise kiisimustes,®
sealhulgas pikagjalised investeeringud, ning tdiendava kisimustiku vormis, mis saadeti
huvitatud isikutele. Komigoni talitused said pikagalis investeeringuid kasitlevatele
kismustele 65 vastust. Hiljem saadetud kisimustikule saadi 50 vastust. Taendavad
kahepoolsed arutelud peeti fondivalitsegjatega, kes tegutsevad taristute ja pikagalistel turgudel,
samuti fondivalitsgate Uhenduste ning jae- jainstitutsionaal sete investorite esindajatega.

> Direktiiv 2004/39/EU
6 V1 http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/ucits/ucits_consultation_en.pdf
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2.2. M&ju hindamine

K ooskdlas oma parema 6igusloome poliitikaga hindas komisjon poliitikavalikute mdju. Need
hdlmasid erinevaid poliitikavalikud, ulatudes meetmete votmata jamisest kuni pikagjaliste
varaklasside liitmiseni olemasoleva eurofondide raamistikuga, ainult kutselistele investoritele
modeldud  investeerimisvahendi  loomiseni  vOi kdigile investoritele  avatud
investeerimisvahendi loomiseni, nii investeeringu tagasivétmise digusega kui ilma selleta.

Koiki neid vOimalus anallisiti Uldise pdhimétte alusel, et Euroopa reaamajanduse
pikagjaliseks rahastamiseks kasutatavad kapitalivood suurenevad ja Uhtne turg muutub
uhtsemaks. Kuid ka igal uuel investeerimismehhanismil peab olema selline raamistik, et
eesméark luua fondivalitsejatele mastaabisdéstu ja parandada valikut e oleks vastuolus
vaadusega kdiki investorite kategooriaid teavitada ja tagada neil e asjakohane kaitse.

Valituks osutus poliitikavalik, mille kohaselt luuakse pikagjaline investeerimisfond, mis on
avatud nii  kutselistele kui ka jaeinvestoritele. Juhindudes pikagjaliste varaklasside
mittelikviidsetest omadustest, e anta investeeringu tagasivétmise digust enne fondi eluea
|Oppemist. Kavandatava ELTIFi omadused voimaldavad ELTIFile juurdepaésu voimalikult
erinevatele investoritele. Sel moel oleks selliste investeeringute tegemi seks koondatud kapital
maksimaalne. ELTIFide suhtes kohaldatakse toote-eeskirju, mille eesmérk on tagada piisav
hajutatus, lahendada véimalikud huvide konfliktid, suurendada kulude labipaistvust ning
piirata tuletisinstrumentide ja finantsvbimenduse kasutamist. Need omadustega tagataks
jaeinvestoritele investorikaitse. Varade tagasivotmise Giguse puudumine fondi eluea jooksul
vdimaldab rohkem investeerida mittelikviidsetesse varadesse. Uhtlasi naitab investeeringu
tagasivitmise Giguse puudumine jae- ja kutselistele investoritele selgelt vBetud kohustuse
pikagjalist laadi.

Arvestatud on mdjuhindamise komitee esitatud kommentaaridega, mis edastati nende 31. mai
2013 arvamuses. Probleemi kirjeldati tdpsemalt, et selgitada kasitletava probleemi ulatust ja
ettepaneku gjastust. Samuti on parandatud valikuvdimaluste, aga ka edlistatud valiku tdhususe
anallls kirjeldust. Mgjuhinnangus selgitatakse nuid Uksikagalikumalt ka seda, miks
ettepanek  erineb  mbnest  seisukohast, mille teatavad sidusrihmad esitasid
konsultatsiooniprotsessi kéigus. Eelkdige tugevnes arutelude kéigus seisukoht vélistada
investeeringu tagasivotmise digus, seda nii investorite kaitse seisukohast kui ka investorite
hulgas uue valikuvdimaluse prognoositud kasutuselevftu seisukohast. Kui tagasivotmise
Oigus jadb kehtestamata, véheneb tOendosus, et teatavad jaeinvestorid sellisesse fondi
investeerivad, ent selliste diguste tagamisega seotud riskid vOivad kahjustada fondi mudelit,
kuna investeeringute védiksem tbhusus tdiendava likviidsuse tagamiseks vahendaks
jaeinvestorite téiendava ndudluse moju.

3. ETTEPANEKU OIGUSLIK KULG
3.1 Oigudlik alusja Gigusliku vormi valik

Maaruse diguslik alus on ELi toimimise lepingu artikli 114 [6ige 1, mille alusel luuakse
Uhtlustatud sétted, mille eesmark on siseturu toimimine. Toote usaldatavusnduetega
kehtestatakse pikaajalisse varasse investeerivate fondidega seotud riskide piirvaartused. Need
eeskirjad e reguleeri juurdepddsu varade valitsemisele, vaid reguleerivad viis, kuidas
valitsemist rakendatakse, et tagada investorite kaitse ja finantsstabiilsus. Eeskirjad toetavad
siseturu nduetekohast toimimist.

Selleks et jargida siseturu terviklikkuse eesmérki, loob kavandatav Gigusakt ELTIFide
oigusraamistiku, mille eesmérk on tagada, et selliste fondide suhtes kohaldatakse thtseid
eeskirju kogu EL.is ja et nad on &ratuntavad investoritele kogu ELis. Kavandatava méadruse
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eesmérk on luua tugev, kuid paindlik reeglistik, mis kdige paremini sobib kdnealuste
investeeringute pikagjalise laadiga. Kavandatud eeskirjad peaksid samuti tagama vordsed
vOimalused erinevate pikagjaiste investeerimisfondide valitsgjatele. Seega Uhtlustatakse
kéesoleva Gigusakti eelnduga kdigi asjaomaste investeerimisfondituru osalgjate tegutsemise
tingimused, millest saavad kasu k&ik investorid, ning tagatakse Uhtse finantsteenuste turu
tOrgeteta toimimine.

Maarust peetakse kdige sobivamaks 0igusaktiks Uhtsete nduete kehtestamiseks, mis kasitlevad
muu hulgas investeerimiskdlblikke varasid, portfelli koosseisu, hajutamiseeskirju,
tagasivitmise poliitikat, samuti pikagjaliste investeeringutega tegeleda kavatsevate fondide
tegevusloa eeskirju. Kdnealuste toote-eeskirjade eesmark on tagada ELTIFide tegevuse
tbhusus. Tegevuse austamist ELTIF valitsgana reguleeritakse alternatiivsete
investeerimisfondide valitsgate direktiivis (AIFMD). Fondivalitsejate tegevus peab jatkuvalt
vastama AIFMD nduetele, kuid pikagjalis investeerimistooteid reguleeritakse lisaks AIFMD
nduetel e kavandatud maérusega.

3.2. Subsidiaar susja proportsionaalsus

Riiklikud reguleerivad |dhenemisviisid on oma olemuselt piiratud vastava liikmesriigiga.
ELTIF tooteprofiili reguleerimisega ainult riigi tasandil kaasneb oht, et eri
investeerimistooteid vbidakse mila pikagjaliste investeerimisfondide erinevate omadustega
toodetena. See tekitaks investorite seas segadust ja takistaks liidu tasandil nende
fondivalitsgjate jaoks Uhtsete tingimuste loomist, kes pakuvad ELTIFe kutselistele ja/vOi
jaeinvestoritele.

Kuna varade valitsemise sektor on sisuliselt piirillene, kaasneb ELTIF turu praeguse
killustatusega selle sektori ebaefektiivsus. Kavandatav ELTIF hdlmav Uhtne ja jatkusuutlik
raamistik oleks Euroopa majanduse pikagjalise rahastamise allikaks. Uus raamistik tagab eri
projektide ja sektorite rahastamise ning pakub pikagjalistele investoritele vastutasuks
stabiilseid tuluallikaid. Sellepédrast ongi vaja kogu Euroopat hélmavat ELTIF turgu, ning
kavandatav Oigusakt on kooskOlas Euroopa Liidu lepingu artikli 5 |6ikes 3 sétestatud
subsidiaarsuse pohimottega, samuti subsidiaarsuse ja proportsionaalsuse pohimotete
kohaldamist késitleva teise protokolliga.

Euroopa Liidu lepingu artikli 5 16ikes 4 sétestatud proportsionaalsuse osas on eelndus leitud
sobiv tasakaal meetme avaliku huvi ja kulutShususe vahel. Kavandatud reeglite eesméark on
luua Uhtne toode, mille vastu on suur avalik huvi ja milles kehtestatakse alus Uhisele,
konkurentsiviimelisele ja majandudlikult téhusale ELTIF turule kogu liidus. Eri osalistele
kehtestatavaid nbudeid kaaluti hoolikalt. Kus vahegi véimalik, on nduded formuleeritud
miinimumnduetena (nt emitendi hgjutamispiirangud) ja regulatiivseid ndudeid on kohandatud
nii, et need e hairiks praegu kasutatavate aimudelite toimimist. Eelkdige sobivad
kavandatavas méaruses pakutavad kombineeritud parameetrid pikagjaliste investeeringute
puhul ja konkreetsetele investorite rihmadele, vottes taielikult arvesse turvalisust ja
usalduskaalutlusi, mis on seotud ELTIFide suunitlusega. Seega ei |ahe ettepanek kaugemale
sellest, mis on vagalik, et saavutada ELTIFi (hine digusraamistik, ning samal gal
|lahendatakse sellega toote usaldusvadrsust mojutavaid regulatiivseid kiisimusi.

3.3. Ettepaneku Uksikagalikud selgitused

Euroopa pikagjaliste investeerimisfondide (ELTIF) ma&ruse eelnbu koosneb seitsmest
peatikist.

331 Peatikk | — Uldsitted (artiklid 1-6)

| peatiikk hélmab Uldeeskirju, nagu kavandatava fondiraamistiku reguleerimisese ja -ala,
mdoisted, EL TIFidele tegevusloa andmise menetlus (fondi tasandil) ning kavandatava méaruse
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koosmgju kehtivate aternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate eeskirjadega, mis on
séitestatud direktiivis 2011/6/EL (AIFMD).

Artiklis 1 t&psustatakse méaruse reguleerimisese ja piiritletakse reguleerimisala. Kinnitatakse,
et madruses olevad nbuded on ammendavad, valistades seeldbi tegevusruumi teha riiklikul
tasandil mingeid ,, parandavaid kohandusi”. Artikkel 2 hélmab olulisi mdisteid, mida on vaja
kavandatava maédruse Uhetaoliseks kohaldamiseks. Artikli 3 kohaselt peab Euroopa Liidus
tegutsevatel AlFidel olema méaruse eelndus sétestatud tegevusiuba, et ELTIFe kdikjal liidus
turustada voi valitseda. Euroopa pikagjalisteks investeerimisfondideks (ELTIFd) véib
nimetada neid ELi AlFe, mis vastavad méadruse eelndu méératlusele. See téhendab, et
alternatiivse varaklassi valitsgja, kes tahab valitseda voi mula pikagjaliste varadega tegelevaid
fonde ilma kéesolevas eelndus viidatud eesmérgita, e ole kohustatud tditma selle maéruse
eelndus sdtestatud tingimusi.

Artiklis 4 sitestatakse EL TIFidel e tegevuslubade andmise thtlustatud menetlus ning artiklis 5
sdtestatakse tegevusubade véljaandmise tingimused. Artiklis 6 kirjeldatakse kehtiva AIFMD
nduete ja madruse eelnbu koostoimet, sisuliselt tdpsustades, et ELTIF valitsgja vastutab
maaruse jargimise eest.

3.3.2. |l peatikk — Kohustused seoses ELTIFide investeerimispoliitikaga (artiklid 7—15)

Il peatikk kasitleb selliseid ELTIFile lubatud investeerimispdhimétteid nagu kolblikud
investeeringud, portfelli koosseis ja hajutamine, huvide konflikt, kontsentratsiooni ja
laenuvotmist.

Artiklis 7 sitestatakse, et 1l peatiki tdhenduses kasitatakse iga ELTIFi investeerimisiksust
eraldi ELTIFina

Artiklis 8 kirjeldatakse kahte liiki finantsvara, kuhu ELTIF vOib investeerida: pikagjalised
varad jadirektiivi 2009/65/EU (eurofondide direktiiv) artikli 50 16ikes 1 loetletud varad. Kuid
ELTIF e tegele varade lUhikeseks milgiga, e vota positsioone seoses kaupadega |,
vaartpaberite laenuks andmise voi vaartpaberite laenamisega, repotehingute ega
tuletisnstrumentidega, vélja arvatud juhul, kui neid instrumente kasutatakse riskide
maandami seks.

Artiklis 9 tapsustatakse pikaajaliste varade kolblikkuse tingimusi, néiteks eri liiki vahendeid,
mida kasutada juurdepédsuks kvalifitseeruvatele portfelliettevotjatele, investeeringuid teiste
ELTIFide osakutesse vOi aktsiatesse ja osalust reaadvaras, nt kinnisvaras, laevades voi
lennukites. Artiklis 10 on sédtestatud tingimused, millele peab ettevdtja vastama, et saada
kvalifitseeritud portfelliettevotjaks. Kvalifitseeritud portfelliettevotja peaks olema borsil
noteerimata, tema alaline tegevuskoht peaks olema ELis ja tegevuse eesmark on
taristuprojektide, aridhingute voi kinnisvara, laevade ja lennukite rahastamine. See e tohiks
toimuda thiseks investeerimiseks loodud ettevdtjate vormis.

Artiklis 11 kéasitletakse ELTIFi valitsgja tUldeeskirja huvide konflikti lahendamiseks. Fondi
valitsgjal e tohi ollaisiklikku huvi pikagjalise vara suhtes, millesse ELTIF on investeerinud.

Artiklis 12 on sédtestatud ELTIFi iseloomustava portfelli koosseisu Uksikagalikud eeskirjad.
See hdlmab ka hajutamise eeskirjade ndudeid, mida peavad kdik ELTIFid jérgima seoses
sobivate investeerimisvaradega, nt maksimaalse riskipositsiooni eeskirjad, mis ELTIFI
voivad olla Uhe vastaspoole suhtes. Artiklis 13 sdtestatakse investeeringu piirnormid, mida
ELTIF vdib hoida Uhes emitendis (kontsentratsiooni piirmaarad). Artiklis 14 sétestatakse
tingimused, mille alusel ELTIF vOib laenata raha. Artikkel 15 hélmab sétteid portfelli
koossei su kohaldamise kohta ja hgjutamiseeskirju, vOetakse arvesse ELTIFiI eluea eri etappe.
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3.3.3. |l peatikk — ELTIFi aktsiate vbi osakute tagasivotmine, nendega kauplemine ja
valjalaskmine ning tulu jaotamine (artiklid 16—20)

[l peatiki teemaks on ELTIFide investeeringu tagasivotmise poliitika, voimalus kaubelda
ELTIF osakutega jarelturul, uute aktsiate vOi osakute véljalaskmine, ELTIF varade
voorandamine ja tulude jaotamine ELTIF investorite vahel.

Artikkel 16 keelab ELTIFil pakkuda tagasivitmise digust investoritele enne ELTIFi eluea
|Oppemist. Eluiga on méaratletud ELTIFi tingimustes ja see vastab ELTIFi Uksikute varade
kestusele ja pikaagjaliste investeeringute eesmérkidel e.

Artiklis 17 ndhakse ette ELTIF osakute vOi aktsiatega kauplemine reguleeritud turgudel,
samuti ELTIFi osakute vaba Ulekandmine kolmandatele isikutele. Artikkel 18 hélmab ELTIFi
uute aktsiate vOi osakute véljalaskmise tingimusi, nagu eelpakkumine olemasolevatele
investoritele, mil vajaaskehind on madalam kui ELTIF fondiosaku puhasvaartus (NAV).
Artiklis 19 kasitletakse varade vddrandamise menetlust, mille peavad vastu votma koik
ELTIFid. Artiklis 20 sdtestatakse ELTIF varadelt teenitud tulu jaotamise eeskirjad ja
kehtestatakse nGue ndha EL TIFi fonditingimustega ette kasumijaotuspoliitika.

3.34. IV peatukk — Labipaistvuse nduded (artiklid 21-22)

IV peatikk hdlmab l&dbipaistvuse ndudeid, mida tuleb kohaldada ELTIFide tutvustamisel
investoritele.

Artiklis 21 ndutakse investorile esitatava pohiteabe ja prospekti avaldamist enne ELTIFi
turustamist jaeinvestoritele. Prospekt ja mis tahes muu turundusmaterjal peab investoreid
teavitama ELTIFi pikagjaliste investeeringute erisustest. Artikliga 22 kohustatakse ELTIFi
valitsgjat investoritele Uksikasjalikult avalikustama kdik fondiga seotud kulud.

3.3.5. Peatiikk V —Turundus (artiklid 23-25)

V peatikk h8lmab eeskirju, mida kohaldatakse ELi AlFi valitsgja suhtes ning mida
kohaldataks EL TIFi osakute voi aktsiate turustamisel kutselistele jajaeinvestoritele.

Artiklis 23 ndutakse ELTIFide valitsgatelt vahendite omamist igas liikmesriigis, kus nad
kavatsevad oma ELTIFe turustada. Artiklis 24 sétestatakse lisanGuded, mida fondivalitsejad
peavad tditma selleks, et turustada fondi jaeinvestoritele. Artiklis 25 tuginetakse
aternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate direktiivis sitestatud teavitamise korrae,
millega lubatakse EL TIFide valitsgjatel turustada EL TIFide osakuid voi aktsiaid investoritele
nii oma péaritoluliikmesriigis kui ka voimalikus vastuvotvas liikmesriigis.

3.3.6. Peatilkk VI — Jarelevalve (artiklid 26—29)

VI peatikis sdtestatakse EL TIFide jarelevalve suhtes kohaldatavad eeskirjad.

Artiklis 26 tapsustatakse vastavalt ELTIFi padevate asutuste ja ELTIFi valitsgjarolli. Artiklis
27 sdtestatakse, et eurofondide ja alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate direktiivide
kohaseid padevate asutuste volitusi tuleks rakendada ka seoses méaruse ettepanekuga. Artiklis
28 osutatakse Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve (ESMA) volitustele ning artiklis 29
kehtestatakse jarel eval veasutuste koostdo.

3.3.7. VIl peatikk — L8ppsitted (artiklid 30-31)

VIl peatikis on sédtestatud kavandatud eeskirjade toimimise labivaatamise eeskirjad, mille
koostab komigon, samuti maaruse ettepaneku joustumine.

4, MOJU EELARVELE
ELTIF mé&aruse mdju eelarvele on esitatud ettepanekul e lisatud finantssel gituses.
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2013/0214 (COD)
Ettepanek:
EUROOPA PARLAMENDI JA NOUKOGU MAARUS
Euroopa pikaajaliste investeerimisfondide kohta

(EMPs kohal datav tekst)

EUROOPA PARLAMENT JA EUROOPA LI1IDU NOUKOGU,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut, eriti selle artiklit 114,

vottes arvesse Euroopa Komisjoni ettepanekut,

olles edastanud seadusandliku akti eelndu liikmesriikide parlamentidel e,
véittes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee arvamust’,
toimides seadusandliku tavamenetluse kohaselt

ning arvestades jargmist:

@)

)

3)

(4)

Pikagjaline rahastamine on oluline vahend, millega suunata Euroopa majandus
jatkusuutliku, aruka ja kaasava kasvu teele ning kujundada tulevast majandust nii, et
see oleks stisteemsetest riskidest vdhem haavatav ja vastupanuvimelisem. Euroopa
pikagjalised investeerimisfondid (ELTIF) pakuvad pikagjalist rahastamist erinevatele
taristuprojektidele voi borsil noteerimata pusivalt tegutsevatele arithingutele, kes
annavad vélja omakapitali- voi volainstrumente, mille ostja e ole hdlpsalt tuvastatav.
Rahastades selliseid projekte, toetavad ELTIFid seega Euroopa Liidu majanduse
rahastamist.

NOuete osas voivad ELTIFid tagada pulsiva sissetuleku doonoritele nagu
pensionifondide haldurid, kindlustusseltsid ja muud Uksused, kes votavad regulaarseid
ja korduvaid kohustusi. Kuigi ELTIFid pakuvad véhem likviidsust kui vabalt
vOorandatavad vaartpaberid, viivad need tagada plsiva tuluvoo ka erainvestoritele,
kes sOltuvad korraparastest rahavoogudest, mida ELTIFil on vdimalik toota. Neile
investoritele, kellel puudub pisiv tuluvoog, vbivad ELTIFd pakkuda ka head
vOimalust teenida kapitali vaartuse pikagjalise kasvu pealt.

Projektide rahastamine, nt transporditaristute, energiatootmise vOi -jaotuse,
sotsiaaltaristu (eluasemed vdi haiglad), vahendite ja energia tarbimist véahendava uue
tehnoloogia voi stisteemide kasutuselevotmise voi VK Ede edasiarendamise projektide
rahastamine voib olla liiga vaike. Finantskriis on ndidanud, et pankade rahastamise
talendamiseks muude kapitaliturgudel paremini mobiliseeritavate rahastamisallikate
kasutamine vOiks lahendada rahastamise puudujédke, ELTIFil vdib selles osas olla
téitaolulineroll.

Samal gjal kui erainvestorid vdivad olla huvitatud investeerimisest EL TIFisse, vélistab
enamiku pikaajaliste investeerimisprojektide mittelikviidne laad selle, et ELTIF saaks

ELT C, Ik..
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oma investoritele pakkuda vbimalust oma osaust regulaarselt tagasi votta
Erainvestori vOetud kohustus seoses sellistesse varadesse tehtud investeeringuga
kestab oma olemuse t6ttu investeerimisperioodi 16puni. Jarelikult tuleks ELTIFide
tegevus korraldada nii, et enne ELTIFi e€luea |Gppemist osaluse korraparase
tagasivotmise voimalust el pakuta. Kolm aastat pérast kéesoleva méaruse vastuvotmist
koostatavas aruandes uuritakse, kas kfnealuse ndudega on saavutatud loodetud
tulemused seoses ELTIF turustamisega vOi kas piiratud juhtudel teatavatele
Uksikutele jaeinvestoritele voimaluse andmine osakud vOi aktsiad tagas votta enne
ELTIFi eluealdppu voib aidata suurendada EL TIFi turustamist jaeinvestoritele.

Pikagjalised varaklassid kaesoleva madruse téhenduses peaksid koosnema borsil
noteerimata arithingutest, kes lasevad véja omakapitali- voi volainstrumente, millele
e ole lihtne kohe ogtjat leida. Kéesolev maédrus peaks hélmama ka reaalvara, mis
eeldab alguses suuri kapitalikulutusi.

ELTIFide eeskirju sdtestava madruse puudumisel voidakse riigi tasandil vastu votta
erinevaid meetmeid, mis voivad pohjustada konkurentssmoonutusi, mis tulenevad
investeeringute kaitse meetmete erinevustest. Erinevad nduded portfelli koosseisu,
hajutamise ja kOlblike varade suhtes, eelkdige kaupadesse investeerimise suhtes,
piiravad selliste fondide piiridlest turustamist, mis keskenduvad bdrsil noteerimata
arithingutele ja reaalvarale, kuna investorid ei saa kergesti vorrelda neile pakutud
erinevaid investeerimisettepanekuid. Erinevad riigi tasandi nduded toovad kaasa ka
investorite erineval tasemel kaitse. Peale selle pohjustavad erinevatest riigi tasandi
nduetest tulenevad investeerimismeetodid, nagu lubatud laenutase,
tuletisinstrumentide kasutamine, Ithikeseks muiigi suhtes kohaldatavad eeskirjad vOi
vaartpaberite rahastamise tehingud, lahknevus investorite kaitse tasemes. Lisaks
takistavad erinevad tagasivotmise ja/voi hoidmisaegade nduded noteerimata varasse
investeerivate fondide piiritlest mudki. Need erinevused voivad kdigutada investorite
usaldust sellistesse fondidesse investeerimise kaalumisel ja vahendada oluliselt
investorite ringi, kes valivad paljude pikagjaliste investeerimisvdimaluste vahel. Seega
on kaesoleva maéruse puhul sobiv diguslik alus aluslepingu artikkel 114, nagu seda on
t6lgendanud Euroopa Liidu Kohus oma véljakujunenud kohtupraktikas.

Kogu Euroopa Liidus tuleb kindlustada thtsed eeskirjad, et ELTIFide tooteprofiil
oleks uhtne kogu liidus. Siseturu ladusaks toimimiseks ja investorite kdrgetasemelise
kaitse huvides on vaja kehtestada ELTIFide tegevuse Uhtsed eeskirjad, eelkdige
ELTIFide portfelli koosseisu ja investeerimisvahendite osas, mida neil on lubatud
kasutada positsiooni vOtmiseks noteerimata arithingutes ja reaalvaras. ELTIFi
portfelli Uhtseid eeskirju on vaja ka selleks, et ELTIFidel, mille eesmérk on tagada
investoritele regulaarne sissetulek, oleks tagatud pideva rahavoo séilitamiseks sobivate
investeerimisvarade hajutatud portfell.

On oluline tagada, et ELTIFide tegevuse médratlust, eelkdige seoses ELTIFide
portfelli koosseisu ja investeerimisvahenditega, mida neil on lubatud kasutada,
kohaldatakse otse ELTIFide valitsgatele ja seetdttu tuleb kdnealused uued eeskirjad
votta vastu méadrusena. Ennetades riigi tasandi nduete erinevust, tagab see ka Uhtsed
tingimused nime ELTIF kasutamisele. ELTIF valitsgjad peaksid jargima samu
eeskirju kogu EL.is, et suurendada investorite usaldust EL TIFide vastu ja tagada selle
nime kestev usaldusvddrsus. Samas vaheneb Uhtsete eeskirjade vastuvotmisega
ELTIFi suhtes kohaldatavate regulatiivsete nduete keerukus. Uhtsete eeskirjadega
vahenevad ka valitsgate kulud, mis on seotud erinevate riigi tasandi nbuetega, millega
regul eeritakse fonde, mis investeerivad borsil noteerimata &rilihingutesse ja vorreldava
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reaalvara klassidesse. See kehtib eriti fondivalitsgjate puhul, kes soovivad kaasata
kapitali piiritleselt. Samuti aitab see kdrval dada konkurentsimoonutusi.

Uued eeskirjad ELTIFide kohta on tihedalt seotud Euroopa Parlamendi ja nGukogu 8.
juuni 2011. aasta direktiiviga 2011/61/EL alternatiivsete investeerimisfondide
valitsgjate kohta ning millega muudetakse direktiive 2003/41/EU ja 2009/65/EU ning
maéruseid (EU ) nr 1060/2009 ja (EL) nr 1095/2010,% kuna see direktiiv on liidus
alternatiivsete investeerimisfondide (AIF) valitsemise ja turustamise Oigusraamistik.
Méaératluse kohaselt on ELTIFid Euroopa Liidu AlFd, mida valitsevad alternatiivsete
investeerimisfondide valitsejad, kellele on antud tegevusluba vastavalt direktiivile
2011/61/EL.

Kui direktiiviga 2011/61/EL on ette nahtud astmeline kolmandate riikide kord, millega
reguleeritakse kolmandate riikide AlFide valitsgjaid ja AlFe, sis uutel ELTIFi
eeskirjadel on mérksa piiratum ulatus, réhutades uue pikagjalise investeerimistoote
Euroopa moddet. Seega on ainult direktiivis 2011/61/EL méaératletud ELi AlFidel
Oigus saada ELTIFi tegevusluba ja seda ainult siis, kui seda valitseb ELi AlFi
valitsgja, kellele on antud tegevusiuba direktiivi 2011/61/EL kohaselt.

ELTIF suhtes kohaldatavad uued eeskirjad peaksid |ahtuma direktiiviga 2011/61/EL
kehtestatud OGigusraamistikust ja selle rakendamiseks vastuvdetud Gigusaktidest.
Seetttu tuleks ELTIFe kasitlevaid toote-eeskirju kohaldada lisaks liidu digusaktides
sitestatud eeskirjadele. EelkBige tuleks ELTIFi suhtes kohaldada direktiivis
2011/61/EL satestatud valitsemis- ja turustamiseeskirju. Samuti tuleks ELTIFide
piirillese tegevuse suhtes vastavalt kohaldada direktiivis 2011/61/EL sdtestatud
teenuste piirillese osutamise ja asutamisvabaduse eeskirju. Neid tuleks tédendada
konkreetsete turustuseeskirjadega ELTIFi piiritlese turustamise kohta nii jae- kui ka
kutselistele investoritele kogu liidus.

Koigi nende ELi AlFide suhtes, kes soovivad end turustada ELTIFina, peaksid
kehtima Uhtsed eeskirjad. ELi AlIFd, kes e soovi end turustada kui ELTIFid, e peaks
olema kohustatud neid eeskirju jargima, millega samas kaasneb ka loobumine sellest
saadavast kasust. Teiselt poolt e saaks eurofonde ja kolmanda riigi AlFe turustada
samuti kui ELTIFe.

Selleks et tagada ELTIFide vastavus Uhtsetele eeskirjadele, millega reguleeritakse
kdneal uste fondide tegevust, on vaja nduda, et padevad asutused annaksid EL TIFidele
tegevusloa. SeetOttu tuleks direktiivis 2011/61/EL sitestatud AlFide valitsgatele
tegevusoa andmise ja jarelevalve Uhtlustatud menetlus téiendada ELTIFidele
tegevusloa andmise spetsiaalse menetlusega. Tuleks kehtestada menetlused, millega
tagatakse, et ELis vastavalt direktiivile 2011/61/EL tegevusloa saanud ja selleks
voimelised olevad AlFi valitsejad voivad valitseda ELTIFi. Astutud on kdik vajalikud
sammud tagamaks, et ELTIF suudab téita kdnealuste fondide tegevust reguleerivaid
uhtlustatud eeskirju.

Vottes arvesse, et AlFide juriidiline vorm v@ib olla erinev, mis e pruugi neid
méératleda juriidilise isikuna, tuleb sétteid, mis nbuavad ELTIFidelt meetmete
votmist, kasitleda viidetena ELTIFi valitsgjale, kui ELTIF on asutatud ELi AlFna, mis
el tegutse iseseisvaisikuna, sest tal puudub juriidilise isiku staatus.

Selleks et tagada, et ELTIFide eesmérgiks on pikagjalised investeeringud, peab

ELTIFide portfelli eeskirjades olema ndutud, et selgelt méaratletakse ELTIFide
investeeringuteks kolblike varade kategooriad ja kdlblikkuse tingimused. EL TIF peaks

ELTL 174,1.7.2011, Ik 1.
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investeerima vdhemalt 70% oma kapitalist kolblikesse investeerimisvaradesse.
ELTIFide usaldusvéarsuse tagamiseks on samuti soovitatav keelata ELTIFil osaleda
teatavates finantstehingutes, mis vGivad ohustada tema investeerimisstrateegiat ja -
eesmarke, tuues kaasa lisariske, mis erinevad sellest, mida vdiks eeldada pikagjalise
investeerimisega tegeleva fondi puhul. Pikagjaistele investeeringutele selge
keskendumise tagamiseks, mis viks olla jaeinvestorite huvides, kes el ole tuttavad
ebatraditsiooniliste investeerimisstrateegiatega, e tohiks ELTIFil lubada investeerida
tuletisinstrumentidesse, valja arvatud juhul, kui seda tehakse muude varade kestuse ja
valuutariskide maandamiseks. Vottes arvesse kauba ja tuletisinstrumentide (millega
kaasneb kaudne positsioon kaupades) likviidsust, e eelda investeeringud kaupa
investori pikagjalist kohustust ja tuleks seepérast vélja jétta. See pdhjendus e kehti
investeeringute puhul taristusse v6i kaubaga seotud arithingutesse voi sellistesse
arivhingutesse, mille tootlikkus on kaudselt seotud kauba tootlikkusega, nt
pdllumajandusettevotjad pollumajanduskauba puhul vOi joujaamad
energeetikakaupade puhul.

Pikagjalise vara méadratlus on lai. Kehtestamata ilmtingimata pikagalist
hoidmisperioodi ELTIF valitsgjatele, on kolblikud varad uldiselt mittelikviidsed,
eeldavad kohustuse votmist teatavaks perioodiks ja nende majanduslik profiil on
pikagjalist laadi. Pikagjalised investeerimisvarad e ole vabalt vodrandatavad
vaartpaberid ja seetdttu e ole ELTIFidel juurdepdasu jarelturu likviidsusele. Sageli
eeldavad need varad tdhtgjaliste kohustuste votmist, mis piiravad nende turustatavust.
ELTIF eesmargiks olevate investeeringute majandustsiikkel on pohiliselt pikagjalise
issloomuga suure kapitalikohustuse ja pika ga tottu, mis kulub tulu saamiseks
sellistelt investeeringutelt. Seetbttu e sobi sellised varad tagasivotmisdigusega
investeeringuks.

ELTIFidel tuleks Ilubada investeerida varasse, mis e ole pikagjalised
investeerimisvarad, kui see on vaalik fondi rahavoogude tdhusaks haldamiseks, kuid
ainult nii kaua, kui see on kooskdlas EL TIFi pikagjalise investeerimisstrateegiaga.

Pikagadiste varadena tuleb mdista osalus, nt  omakapitali voi
kvaasikapitaliinstrumente, kvalifitseeritud portfelliettevotjate volainstrumente ja neile
antud laene. Need peaksid hlmama ka osalust teistes fondides, mis on keskendunud
sellistele varadele nagu investeeringud borsil noteerimata aritihingutesse, kes annavad
valja omakapitali- vOi volainstrumente, mille ostja el ole hdlpsalt tuvastatav. Kdlblike
varade klass peaks moodustama ka otsene osalus reaalvarades, vélja arvatud juhul,
kui need on véaartpaberistatud.

Kvaasiomakapitali instrumentidena tuleb mdista sellist tllpi finantsinstrumente,
milles on Uhendatud omakapital ja volg, mille puhul on instrumendilt saadav kasum
seotud kvalifitseeruva portfelliettevdtja kasumi voi kahjumiga ning mille puhul e ole
instrumendi tagasimaksmine maksevOimetuse korral taelikult tagatud. Sellised
instrumendid hélmavad selliseid erinevaid rahastamisvahendeid nagu allutatud |aenud,
passiivne osalus, osaluslaenud, kasumis osalemise digused, vahetusvolakirjad ja
volakirjade ostutahed.

Et vOtta arvesse olemasolevaid &ritavasid, tuleks ELTIFidel lubada osta kvalifitseeruva
portfelliettevotja aktsiondridelt ettevotete olemasolevaid aktsiaid. Samuti selleks, et
tagada vahendite kogumiseks vOimalikult laialdased vGimalused, tuleks lubada
investeerida teistesse ELTIFidesse. Investeeringute lahjendamise valtimiseks
kvalifitseeruvate portfelliettevotjate vahel tuleks ELTIFidel lubada investeerida
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teistesse EL TIFidesse ainult tingimusel, et need ELTIFid e ole ise investeerinud Ule
10 % oma kapitalist teistesse EL TIFidesse.

Finantsettevotjate kasutamine voib olla vajalik selleks, et koondada ja organiseerida
eri investorite (sealhulgas avaliku iseloomuga investeeringuid tegevaid investorid)
panust taristuprojektidesse. Seepdrast tuleks ELTIFidel lubada investeerida
pikagjalisse varasse finantsettevotjate kaudu seni, kuni need ettevdtjad tegelevad
pikagjaliste projektide rahastamisega.

Investorite kindlustunde tostmiseks selles suhtes, et ELTIFd tegelevad otseselt
pikagjaliste investeeringute arendusega, peaksid ELTIFid piirduma investeerimisega
borsil noteerimata &rithingutesse. Seega e tohiks kvalifitseeruvad portfelliettevotjad
olla reguleeritud turgudel noteeritud. Kvalifitseeruvad portfelliettevotjad hdlmavad
taristuprojekte, investeeringuid borsil noteerimata arithingutesse, kes soovivad oma
tegevust laiendada, ja investeeringuid Kinnisvarasse vOi muusse reaalvarasse, mis
vOiks sobida pikagjalise investeerimise eesmargil .

Tulenevalt taristuprojektide suurusest nduavad need vaga suurt kapitali, mis jadb
investeerituks pikaks ajaks. Sellisteks taristuprojektideks on avalike hoonete taristud
nagu koolid, haiglad voi vanglad, sotsiaaltaristud, néiteks sotsiaalkorterid;
transporditaristud, néiteks teed, suured transpordisisteemid vo&i lennujaamad;
energiataristud nagu energiavorgud, kliimamuutustega kohanemise ja nende
leevendamise projektid, elektrijaamad voi torustikud; veemagjanduse taristud nagu
veevarustussiisteemid, kanalisatsioon vOi niisutussisteemid; sidetaristud, naiteks
vOrgud ja jagtmekaitl use taristu nagu pdletus- voi kogumissiisteemid.

Borsil noteerimata aritihingutel voib olla raskus kapitaliturgudele juurdepédsuga ning
oma edasise kasvu ja laienemise rahastamisega. Erafinantseeringud omakapitali
osaluse vOi laenude kaudu on vahendite kogumise levinumateks viisideks. Kuna
sellised instrumendid on oma olemuselt pikagjalised investeeringud, nduavad nad
sotsiaal set riskikapitali, mida EL TIFid suudavad pakkuda.

Investeeringuteks reaalvaradesse on vaja sotsiaalset riskikapitali, kuna jérelturg ei ole
likviidne. Investeerimisfondid on oluliseks allikaks, millest rahastada varasid, mis
eeldavad suuri  kapitalikulutusi. Nende puhul on vaga piisava rahastamise
saavutamiseks kapitali koondada. Sellised investeeringud on pikagjalised nende varade
majandustsiikli Uldiselt pika kestuse t6ttu. Tavaliselt votab suurde reaal varasse tehtud
Investeeringu amortiseerimine mitu aastat. Et lihtsustada selliste suurte varade arengut,
tuleks ELTIFidele anda voimalus investeerida otse reaalvarasse, mille véartus on ule
10 miljoni euro. Praktikas téhendab see varasid nagu taristud, kinnisvara, laevad,
lennukid voi raudteeveeremid. Sel pbhjusel on vaa kohelda otseinvesteeringuid
reaalvarasse ja investeeringuid kvalifitseeruvatesse portfelliettevotjatesse samal viisil.

Kui fondivalitsgja omab osalust portfelliettevdtjas, on oht, et fondivalitsga eelistab
oma huve fondi investorite huvidele. Et vétida selliseid huvide konflikte, peaksid
ELTIFid investeerima Uksnes sellistesse varadesse, mis ei ole fondivalitsejaga seotud.

Selleks et voimaldada ELTIFide valitsgjatele teatavat paindlikkust oma vahendite
investeerimisel, tuleks lubada kauplemist muu kui pikagjalise varaga kuni 30 %
ulatuses nende kapitalist.

Selleks et vahendada ELTIFide voetavaid riske, on oluline vahendada vastaspoole
riski, kehtestades ELTIFi portfellile selged hautamisndudeid. Koigi borsivéliste
tuletisinstrumentide suhtes tuleks kohaldada Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli
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2012. aasta médrust (EL) nr 648/2012 borsivéliste tuletisinstrumentide, kesksete
vastaspoolte ja kaupl emisteabehoidl ate kohta’.

Et valtida seda, et investeeriv ELTIF rakendab olulist moju teise ELTIFi valitsemisele
vOi emiteerivale organile, tuleb vétida samas investeeringus ELTIF liigset
kontsentratsiooni.

Selleks et voimaldada EL TIFi valitsgjatel koguda rohkem kapitali fondi eluea jooksul,
tuleks neil lubada laenata raha kuni 30 % ulatuses fondi kapitalist. See peaks aitama
anda investoritele tdiendavat tulu. Selleks et kdrvaldada véaringute ebakdla riski,
peaks ELTIF laenama raha ainult selles vaaringus, milles valitsgja kavatseb vara
omandada.

Tulenevalt ELTIF investeeringute pikagjalisest ja mittelikviidsest laadist tuleks
valitsgjatele anda piisavalt aega investeerimispiirangute kohaldamiseks. Piirangute
rakendamiseks kuluva gja maéramisel tuleks arvesse votta investeeringu eripéra ja
omadusi, kuid see e tohiks Uletada viit aastat.

Olenemata sellest, et ELTIFid e paku tagasivotmisdigust enne ELTIF eluea|Gppu, el
peaks miski takistama ELTIFi taotlemast kOnealuste aktsiate voi osakute lubamist
kauplemisele reguleeritud turul, nagu on méératletud Euroopa Parlamendi ja ndukogu
21. aprilli 2004. aasta direktiivi 2004/39%EU (finantsinstrumentide turgude kohta)™
artikli 4 16ikes 14, mitmepoolses kauplemissiisteemis, nagu méaratletud direktiivi
2004/39/EU artikli 4 IGikes 15 vdi organiseeritud kauplemissiisteemis, nagu
médratletud mééruse (...) artiklis (...), andes sellega investoritele vimaluse muda
oma osakuid vOi aktsiaid enne ELTIFi eluea l8ppu. ELTIFi tingimused voi pohikiri ei
peaks seega takistama osakute vOi aktsiate lubamist reguleeritud turule voi seal
nendega kauplemist, samuti el tohiks need takistada investoreid oma aktsiaid vOi
osakuid vabalt voorandamast kolmandale isikule, kes neid osta soovib.

Selleks et investorid saaksid oma osakuid voi aktsiaid fondi eluea |6pus téhusalt tagasi
votta, peaks fondivalitseja asuma aegsasti tegelema ELTIF varade portfelli milgiga,
et tagada vaartuste parim realiseerimine. Vodrandamise nduetekohase graafiku
maédramisel peaks ELTIF valitsgja vOtma arvesse investeerimisvarade erinevaid
lunastamistéhtaegu ja ELTIFi investeerimisvaradele ostja leidmiseks kuluvat aega.
Kuna investeerimispiirangute sédilitamine sel likvideerimise perioodil on ebapraktiline,
tuleks nende kehtivus likvideerimise a guses tihistada.

Vara, millesse ELTIF investeerib, voidakse fondi eluea jooksul reguleeritud turul
noteerida. Sel juhul e vasta vara enam kaesoleva maaruse ndudele borsil noteerimata
ettevotete kohta. Selleks et vOimaldada valitsgjatel oma investeeringud sellistest
varadest korrektselt tagasi votta, voib kuni 70 % sellest varast jatkuvalt arvestada
pikagjalise kdlbliku varana kuni kolme aasta jooksul.

Vottes arvesse ELTIFide eripéara, samuti jae- ja kutseliste investorite sihtgruppi, on
oluline kehtestada ranged |&bi paistvusnéuded, mis voimaldaksid tulevastel investoritel
teha teadlikke otsuseid ja olla téielikult teadlik seotud riskidest. Lisaks direktiivi
2011/61/EL |&bipaistvusnduetele peaksid ELTIFid avaldama prospekti, mis peaks
sisaldama kogu sellist teavet, mille peavad avadama ka avatud
uhisinvesteerimisettevotjad vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivile
2003/71/EU™ ja komisjoni méarusele (EU) nr 809/2004*. Selleks et turustada ELTIFi
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jaeinvestoritele, peaks olema kohustuslik avaldada pohiteave vastavalt Euroopa
Parlamendi ja ndukogu [kuupdev] maérusele nr [...]. Lisaks sellele tuleb kdigis
turustusdokumentides sdnasel gelt juhtida téhelepanu EL TIFi riskiprofiilile.

Kuna ELTIFid on suunatud nii kutselistele kui ka jaeinvestoritele kogu liidus, on vaja
direktiivi 2011/61/EL turustusnuetele lisada teatavad nduded, et tagada investorite
agjakohane kaitse. Seega tuleks teha kattesaadavaks markimise, osakuomanikele voi
aktsionaridele maksete tegemise, osakute vOi aktsiate tagasiostmise voi tagasivotmise
ning selle teabe avaldamise kord, mida ELTIF ja selle valitsgad on kohustatud
esitama. Peale selle tuleb selleks, et tagada, et jaeinvestorid e oleks kogenud kutseliste
investoritega vorreldes ebasoodsamas olukorras, rakendada EL TIFide jaeinvestoritele
turustamisel teatavaid kaitsemeetmeid.

ELTIF padev asutus peaks kontrollima, kas ELTIF on suuteline kéesolevat maarust
pidevalt tditma. Kuigi direktiivi 2011/61/EL kohaselt on padevatel asutustel
ulatuslikud volitused, on vaja neid volitusi laiendada seoses ELTIFide uute Uhtsete
eeskirjadega.

ESMA-| peaks seoses kaesoleva méadrusega olema voimalik kasutada koiki volitusi,
mis tulenevad direktiivist 2011/61/EL.

Euroopa V @rtpaberiturujarelevalvel (ESMA), mis on loodud Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 24. novembri 2010. aasta médrusega (EL) nr 1095/2010, millega luuakse
Euroopa jérelevalveasutus (Euroopa V dartpaberiturujarel eval ve), muudetakse otsust nr
716/2009/EU ja tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/77/EU," peaks olema
keskne roll ELTIFide eeskirjade kohaldamisel, tagades liidu eeskirjade jérjepideva
kohaldamise pé&devate riigiasutuste poolt. Kuna ESMA-lI on véartpaberite ja
vaartpaberiturgude alal eriteadmised, on tdhus ja asjakohane teha ESM A-le Ulesandeks
tootada valja komigonile esitatavad regulatiivsete tehniliste standardite eelnbud, mis
el hélma poliitilisi valikuid ning mis kasitlevad olukorda, kus ELTIFi eluiga on piisav,
et katta ELTIFi iga Uksiku vara kestus, ELTIF varade nGuetekohase voorandamise
gakava ning Uksikagu menetluste kohta, mille ELTIF peab kehtestama igas
litkmesriigis, kus ta kavatseb osakuid voi aktsiaid turustada.

ELTIFide uued Uhtsed eeskirjad peaksid vastama Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24.
oktoobri 1995. aasta direktiivile 95/46/EU (ksikisikute kaitse kohta isikuandmete
to6tlemisel ja selliste andmete vaba liikumise kohta'® ning Euroopa Parlamendi ja
nbukogu 18. detsembri 2000. aasta maérusele (EU) nr 45/2001 uksikisikute kaitse
kohta isikuandmete to6tlemisel Uhenduse institutsioonides ja asutustes ning selliste
andmete vaba liikumise kohta'™.

Kuna kéesoleva madruse eesmarke, milleks on ELTIFide investeeringute ja
tegevustingimuste Uhtsete nduete tagamine kogu liidus, vottes samal gal taieikult
arvesse vagjadust tasakaalustada ELTIFide turvalisust ja usaldusvéaarsust ja nende
tbhusat toimimist pikaajaliste investeeringute turul ja erinevate sidusriihmade kulusid,
e saa lilkmesriigid ise piisaval tasemel saavutada ning seega on neid eesmérke nende
ulatuse ja toime tottu parem saavutada liidu tasandil, voib liit vétta vastu meetmed
kooskdlas subsidiaarsuse pdhimdttega, nagu on satestatud Euroopa Liidu lepingu
artiklis 5. Kooskdlas proportsionaalsuse pohimdttega, mis on satestatud kdnealuses

12
13
14
15

ELT L 149, 30.4.2004, Ik 1.

ELT L 331, 15.12.2010, lk 84.
EUT L 281, 23.11.1995, Ik 31-50.
EUT L 8,12.01.2001, |k 1-22.
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artiklis, e lahe kdesolev méérus kaugemale sellest, mis on vgalik nende eesmérkide
Saavutamiseks.

(42) ELTIFide uued ihtsed eeskirjad austavad pohidigus ja jargivad pohimdtteid, mida
tunnustatakse eelkdige Euroopa Liidu pdhidiguste hartas, eelkdige tarbijakaitse digusi,
ettevotlusvabaduse Gigust, digust Giguskaitsevahendile ja Giglasele kohtupidamisele
ning isikuandmete kaitsele. ELTIFide uusi Uhtseid eeskirju tuleb kohaldada kooskdlas
nimetatud i guste ja pohimdtetega,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:

| peatikk
Uldsatted

Artikkel 1
Reguleerimisese

1. Kéesoleva méadrusega kehtestatakse Uhtsed eeskirjad liidus Euroopa pikagjaliste
investeerimisfondidena (ELTIFid) turustatavate ELi aternatiivsete
investeerimisfondide  (AlFid) tegevuslubade, investeerimispoliitika  ja
tegevustingimuste kohta.

2. Liikmesriigid e kehtesta kdesoleva méadrusega hdlmatud valdkonnas taiendavaid
ndudeid egatingimusi.

Artikkel 2
Mdisted
K&esolevas méaaruses kasutatakse jargmisi maisteid:

Q) .Kapital” — kapitali sissemaksete ja sissendudmata mérgitud kapitali kogusumma,
arvutatuna summade alusel, mis on investeeritavad pérast investorite kdigi otseste
vOi kaudsete tasud ja kulude mahaarvamist;

(2 .,omakapita” — omandiosalus ettevdtjas, vdjendatuna  kvalifitseeruva
portfelliettevotjainvestoritele véljastatud osakutes voi muus kapitaliosaluse vormis,

(3 »Kvaasikapital” — mis tahes liiki rahastamisvahend, mille puhul on vahendi kasum
seotud kvalifitseeruva portfelliettevotja kasumi voi kahjumiga ning mille puhul e ole
vahendi tagasimaksmine lepinguliste kohustuste téitmata jétmise korral téielikult
tagatud,;

4) »finantssektori ettevotja’ — Uks jargmistest ettevotetest:

(@ krediidiasutus Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2006/48/EU*° artikli 4
punkti 1 téhenduses;

(b) investeerimisiihing direktiivi 2004/39/EU artikli 4 I16ike 1 punkti 1 tahenduses;

(c) kindlustusandja Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/138/EU"’
artikli 13 punkti 1 thenduses,

(d) finantsvaldusettevdtja direktiivi 2006/48/EU artikli 4 punkti 19 tahenduses;
(e) segavaldusettevtjadirektiivi 2006/48/EU artikli 4 punkti 20 tahenduses;

16 ELT L 177, 30.6.2006, Ik 1.
1 ELT L 335, 17.12.2009, Ik 1.
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LELTIF paédev asutus’ — direktiivi 2011/61/EL artikli 4 16ike 1 punktis p
médratletud ELi AlFi paritoluliikmesriigi padev asutus;

»ELTIFi paritoluliikmesriik” — litkmesriik, kus ELTIFi tegevusluba on vélja antud.

Artikkel 3
Tegevusloa andmine ja nimetuse kasutamine

ELTIF tegevusloavdib andaainult ELi AlFile.

ELTIF turustatakse ainult liidus, kus talle on antud tegevusluba kooskdl as kéesoleva
maarusega.

ELTIF tegevusiubakehtib kdigis litkmesriikides.

Uhisinvesteerimisettevotja kasutab nimetust ELTIF v&i pikaajaline investeerimisfond
seoses enda vOi oma vdjalastud osakute voi aktsiatega, kui talle on antud
tegevusluba vastavalt kéesolevale maarusele.

ELTIF p&devad asutused teavitavad ESMAt kord kvartalis kéesoleva mééruse
kohaselt vélja antud vdi tihistatud tegevusl ubadest.

ESMA peab avalikku keskregistrit kdigi kéesoleva mééruse alusel tegevusloa saanud
ELTIFide, nende valitsgjate ja ELTIFi padeva asutuse kohta. Register tehakse
kattesaadavaks elektroonilisal kujul.

Artikkel 4
ELTIFi tegevusloa taotlemine

ELTIF peab taotlema tegevusluba oma pédevalt asutuselt.
ELTIF tegevusloataotlus hdlmab jargmist:

(@ fonditingimused voi pohikiri;

(b) teavefondivalitsgjaisiku kohta;

(c) teave depositooriumi kohta;

(d) investoritele kéttesaadavaks tehtava teabe kirjeldus;

(e) mistahes muu teave voi dokument, mida ELTIF padev asutus on taotlenud, et
kontrollida vastavust k&esoleva mééruse nduetele.

Direktiivi 2011/61/EL alusel tegevusloa saanud ELi alternatiivse investeerimisfondi
valitsgja taotleb ELTIF padevalt asutuselt heakskiitu sellise ELTIF valitsemiseks,
mis on esitanud taotluse tegevusl oa saamiseks vastavalt 1Gikele 1.

ELTIFi valitsemise taotlus hdlmab jargmist:
(f)  depositooriumiga sdlmitud kirjalik leping;

(g) teave delegeerimiskorra kohta, mis on seotud ELTIFi ja riskide juhtimisega ja
hal damisega;

(h) Teave selle AlFi investeerimisstrateegiate, riskiprofiili ja muude omaduste
kohta, mille valitsemiseks on fondivalitsejal luba.

ELTIF padev asutus vOib paluda ELi AlFi valitsga padevalt asutuselt selgitus ja
teavet seoses teises |8igus nimetatud dokumentidega voi kinnitust selle kohta, kas
ELTIFid kuuluvad ELi AlFi valitseja tegevusloa kohaldamisalasse, mis annab neile
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Oiguse valitseda AlFe. ELi AlIF padev asutus esitab vastuse 10 tG0p&eva jooksul
alates selle taotluse saamisest EL TIFi padevalt asutuselt.

ELTIF ja ELi AlF valitsgat teavitatakse kahe kuu jooksul aates nduetekohase
taotluse esitamisest, kas EL TIFile on tegevusiuba antud.

Koigist hilisematest muudatustest 18igetes 1 ja 2 osutatud dokumentides teatatakse
viivitamata ELTIFi padevale asutusele.

Artikkel 5
Tegevusloa andmise tingimused

ELTIFile antakse tegevusluba ainult juhul, kui selle p&dev asutus:

(i) on veendunud, et luba taotlev ELTIF suudab téita kéiki kéesoleva madruse
ndudeid;

() onrahuldanud direktiivi 2011/61/EL alusdl ELi AlFi valitsgja loa saanud isiku

taotluse valitseda EL TIFi ning heaks kiitnud fonditingimused ja depositooriumi
valiku.

ELTIF p&dev asutus vOib jdtta ELi fondivalitsga taotluse valitseda ELTIFi
rahuldamata ainult juhul, Kui:

(k) ELi AlFi valitsgja el vasta kéesoleva mééruse nduetele;
()  ELi AlFi valitsgaei vastadirektiivi 2011/61/EL nduetele;

(m) ELi AlIFi valitsgja e ole oma padeva asutuse luba valitseda AlFe, mis
sisaldavad kaesoleva maarusega hdlmatud vahendite liike;

(n) ELi AlFi valitsgaei ole esitanud artikli 4 |6ikes 2 osutatud dokumente.

Enne taotluse rahuldamata jatmist konsulteerib ELTIF pédev asutus ELi AlFi
valitsgja padeva asutusega.

Padev asutus e anna ELTIFile tegevusluba, kui taotleval ELTIFi on Giguslikult
keelatud turustada oma osakuid voi aktsiaid péritoluliikmesriigis.

ELTIFile tegevusloa andmisel e kohaldata nBuet, et ELTIFi valitsejaks peaks olema
ELi AIFi valitsga, kellele on tegevusluba antud ELTIF péritoluliikmesriigis voi et
ELi AIF valitsgja peaks jdtkama vdi delegeerima tegevusi ELTIF
paritoluliikmesriigis.
Artikkel 6
Kohaldatavad eeskirjad ja vastutus
ELTIF peab aati vastama kaesoleva méadruse nbuetel e.

ELTIF jaselle valitsgja peavad alati vastama direktiivi 2011/61/EL nduetele.

ELTIF valitsga vastutab kdesoleva madruse téaitmise eest. ELTIFi valitsgja vastutab
Igasuguse kahju eest, mis tuleneb kéesolevale médruse nbuete taitmata j atmisest.
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|l peattikk

Kohustused seoses EL TIFide investeerimispoliitikaga

1. JAGU
ULDEESKIRJAD JA KOLBLIKUD VARAD

Artikkel 7
I nvesteerimisiiksused

Kui ELTIF koosneb rohkem kui Uhest investeerimisiiksusest, késitatakse kaesoleva peatiki
kohaldamisel igainvesteerimisiiksust eraldi ELTIFina.

Artikkel 8
Kalblikud investeeringud

ELTIFil on lubatud investeerida ainult jargmistesse varakategooriatesse ja ainult
k&esol evas maaruses sdtestatud tingimustel:

(0)
(P)

kolblikud investeerimisvarad:

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU™® artikli 50 I6ikes 1
osutatud varad.

ELTIFil e olelubatud tegeleda jargmisega:

(a)
(n

()
(t)

varade | Uihikeseks milk;

otsene voi kaudne positsiooni votmine kaupades, sh tuletisinstrumentide, nende
sertifikaatide, neil pdhinevate indeksite véi mis tahes muude vahendite voi
instrumentide kaudu, millega tekiks nendes positsioon;

sOlmida véartpaberite laenuks vOtmise, véartpaberite laenamise ja
repotehinguid voi muid ELTIFi varakoormavaid lepinguid;

kasutada tuletisinstrumente, v.a juhul, kui aluseks olev instrument koosneb
intressimadradest voi valuutast ja selle eesméark on ainult maandada muudele
ELTIF investeeringutele omaseid kestus- ja vahetuskursiriske.

Artikkel 9
Kolblikud investeerimisvarad

Artikli 8 [Gike 1 punktis a osutatud vara on ELTIFi investeeringuteks sobiv ainult siis, kui see
kuulub Uhte jérgmistest kategooriatest:

(b)

Omakapitali- voi kvaasikapitaliinstrument, mille on

i)  emiteerinud kvalifitseeruv portfelliettevétjia ning mille ELTIF on
omandanud otse kvalifitseeruvalt portfelliettevotjalt;

ii) emiteerinud kvalifitseeruv portfelliettevftja vahetusena ELTIF poolt
kvalifitseeruvalt ~ portfelliettevotjalt  varem  otse  omandatud
omakapitaliinstrumendi eest;

18
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(©
(d)
(€)

(f)

2.

iii) emiteerinud ettevdtja, mille kvalifitseeruv  portfelliettevotja on
enamusosal usega titarettevtja, vahetusena omakapitaliinstrumendi eest,
mille ELTIF on omandanud vastavalt punktidele i voi ii kvalifitseeruvalt
portfelliettevotjalt;

kvalifitseeruva portfelliettevotja emiteeritud volainstrumendid;
ELTIFi poolt kvalifitseeruval e portfelliettevdtjale antud laenud,;

the vbi mitme muu ELTIF, Euroopa riskikapitalifondi ja sotsiaalettevotlusfondi
osakud voi aktsiad tingimusel, et nimetatud fondid e ole ise investeerinud Ule 10 %
omakapitalist EL TIFidesse;

otsene osalus Uksikus reaalvaras, mis eeldab kohest kapitalikulutust, mille suurus
kulu tekkimise gja on vdhemalt 10 miljonit euro voi sellele vastav summa muus
vaaringus.

Artikkel 10
Kvalifitseeruv portfelliettevotja

Artikli 9 |Gikes 1 osutatud kvalifitseeruv portfelliettevotja on muu portfelliettevotja
kui Uhisinvesteerimisettevdtja ning vastab kdigile jargmistele nBuetel e:

(@ e olefinantsettevdtja;

(b) e olelubatud kauplemisele:

i) direktiivi 2004/39/EU artikli 4 16ikes 14 mé&aratietud reguleeritud turul;

i) direktiivi 2004/39/EU artikli 4 I6ikes 15 maératletud mitmepoolses
kauplemissiisteemis,

i) maaruse [...] punktis [..] maéaaratletud organiseeritud
kauplemissiisteemides;

(c) taonasutatud liikmesriigis voi kolmandasriigis, tingimusel et kolmasrriik:

i) e ole rahapesuvastase t6okonna poolt tuvastatud korge riskiga ja
koosttost keelduva jurisdiktsiooning;

i)  on sdlminud lepingu ELTIF valitsgja péritoluliikmesriigiga ja iga muu
liikmesriigiga, kus kavatsetakse turustada EL TIFi osakuid voi aktsiaid, et
tagada kolmanda riigi téielik vastavus OECD tulu- ja kapitalimaksu
néidiskonventsiooni artiklis 26 séatestatud standarditele ning tagada t6hus

teabevahetus maksuktsimustes, kaasa arvatud mis tahes mitmepoolsed
maksukokkul epped.

Erandina artikli 1 punktist a vOib kvalifitseeruvaks portfelliettevotjaks olla
finantsettevOtja, kes rahastab Uksnes ké&esoleva artikli 16ikes 1 osutatud
kvalifitseeruvaid portfelliettevotjaid voi artiklis 9 osutatud reaalvara.

Artikkel 11
Huvide konflikt

ELTIF e investeeri kdlblikku varasse, milles valitsgjal on voi kus ta votab otsese voi kaudse
positsiooni, vdja arvatud juhul, kui tegemist on tema valitsetava ELTIF osakute vOi
aktsiatega.
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2. JAGU
INVESTEERIMISPOLIITIKA SATTED

Artikkel 12
Investeerimisportfelli koosseis ja hajutamine

ELTIF investeerib vdhemalt 70 % oma kapitalist kdlblikesse investeerimisvaradesse.
ELTIF ei vdi investeerida rohkem kui:

(d) 10 % omakapitalist Uhe kvalifitseeruva portfelliettevotja véljal astud varadesse;
(e) 10 % omakapitalist Uhte reaalvarasse;

() 10% oma kapitalist mis tahes the ELTIFi, Euroopa riskikapitalifondi voi
sotsiaal ettevotlusfondi osakutesse voi aktsiatesse;

(g0 5% oma kapitalist artikli 8 |6ike 1 punktis b osutatud varadesse, kui need
varad on véljalasknud Uks asutus.

ELTIFde, Euroopa riskikapitalifondide ja sotsiaalettevftlusfondide aktsiate voi
osakute koguvéartus ELTIFi portfellis e tohi Uletada 20 % tema kapitali vaartusest.

ELTIF kogu riskipositsioon seoses EL TIFi vastaspoolega, mis tuleneb borsivalistest
tuletistehingutest voi pdordrepo tehingutest, ei tohi Uletada 5 % tema kapitalist.

Erandina 16ike 2 punktidest a ja b vdib ELTIF tdsta osutatud 10 % piiri 20 %-ni,
tingimusel et ELTIF kvalifitseerunud portfelliettevdtjas hoitavate varade ja Uksikute
reaalvarade summaarne vaartus, millesse ta investeerib rohkem kui 10 % oma
kapitalist, e Uleta 40 % tema kapitali vaartusest.

Arithinguid, kes ndukogu seitsmenda direktiivi 83/349/EMU'  kohase
konsolideerimise  eesmérgil vdi  vastavalt tunnustatud  rahvusvahelistele
raamatupidamiseeskirjadele kuuluvad samasse gruppi, késitatakse |Gigetes 1-5
osutatud piirmaarade arvutamisel Uhe kvalifitseeruva portfelliettevotja voi Uhe
asutusena.

Artikkel 13
Kontsentratsioon

ELTIF ei vdi omandada rohkem kui 25 % Uhe ELTIFi, Euroopa riskikapitalifondi voi
sotsiaalettevotlusfondi osakutest voi aktsiatest.

Direktiivi 2009/65/EU artikli 56 16ikes 2 sitestatud kontsentratsiooni piirméérasid
kohaldatakse k&esoleva madruse artikli 8 I6ike 1 punktis b osutatud varasse
investeerimise suhtes.

Artikkel 14
Laenuvotmine

ELTIF vOib laenata rahatingimusel, et selline laen vastab kdigile jargmistel e tingimustel e:

(9)
(h)

laenusumma e moodusta tle 30 % ELTIFi kapitalist;

selle eesmérk on osaluse omandamine kdlblikes investeerimisvarades;
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()
(k)

laenuleping sdlmitakse samas vaaringus, milles omandatakse laenatud raha eest vara;
see el takista thegi ELTIFi portfelli kuuluva vararealiseerimist;
see el koorma ELTIFi portfelli kuuluvaid varasid.

Artikkel 15
Portfelli koosseisu ja hajutamiseeskirjade kohaldamine

Artikli 12 |8ikes 1 sdtestatud investeeringute piirangud:

(8 kohaldatakse kuni ELTIFi tingimustes vOi pohikirjas satestatud kuupéevani,
mille méaéramisel voetakse arvesse nende varade eripara ja omadusi, millesse
ELTIF investeerib, ning mis & ole hilisem kui viis aastat pérast ELTIFile
tegevusloa andmist. Erandjuhtudel voib ELTIF pédev asutus nBuetekohaselt
pohjendatud investeerimiskava esitamisel anda loa selle thtaja pikendamiseks,
kuid mitte ronkem kui Uhe aasta vorra;

(b) kaotavad kehtivuse, kui ELTIF hakkab vara miuma kooskdlas artiklis 16
sdtestatud tagasivotmispoliitikaga;

(c) voib gjutiselt peatada, kui ELTIF kogub lisakapitali, kui selline peatamine e
kesta tle 12 kuu.

Kui pikagjalise vara, millesse ELTIF on investeerinud, on véja lasknud
kvalifitseeruv portfelliettevbtja, kes el vasta enam artikli 10 16ike 1 punkti b
nduetele, vOib pikagjalise vara votta jétkuvalt arvesse artikli 12 16ikes 1 osutatud
70 % arvutamisel kuni kolme aasta jooksul alates kuupéaevast, mil portfelliettevdtja el
vasta enam artikli 10 nduetele.

|1l peatikk

ELTIFi aktsiate vGi osakute tagasivotmine, nendega kauplemine,

nende valjalaskminejatulu jaotamine

Artikkel 16
Tagasivotmispoliitika
Investoritel ei ole vBimalik taotleda oma osakute voi aktsiate tagasivotmist enne
ELTIF eluea |6ppemist. Tagasivotmine on voimalik alles kuupéevast, mis jargneb
ELTIF eluealdppemise paevale.

ELTIF eluea I0pp peab olema konkreetse kuupédevana ELTIF tingimustes voi
pohikirjas selgelt maératletud ning investoritel e teatavaks tehtud.

ELTIF tingimustes voi pohikirjas ja investoritele esitatavas teabes tuleb sdtestada
varade tagasivitmise ja vOOrandamise menetlused ja mérkida sbnaselgelt, et
investoritepoolne tagasivbtmine algab jargmisel péeval paast ELTIF eluea
|6ppemi se kuupéeva.

ELTIF eluiga peab olema piisavalt pikk, et see hdlmaks ELTIFi iga Uksiku vara
kestust, mdddetuna vastavalt vara mittelikviidsuse profiilile ja majanduslikule
kestusele, jaELTIFi investeerimiseesmarki.

Investorid voivad taotleda ELTIFi likvideerimist, kui nende tagasivotmise taotlust ei
ole rahuldatud Uhe aasta jooksul parast ELTIFI eluealdppemist.

Investoritel on aati voimalus saada oma vahendid tagasi rahas.
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ELTIF varadest tehtavad mitterahalised tagasimaksed on véimalikud tksnes siis, kui
kdik jargmised tingimused on téidetud:

(d) see vdimalus on ette nahtud ELTIF tingimustes vOi pohikirjas, tingimusel et
kdiki investoreid koheldakse iglaselt;

(e) investor palub kirjalikult teha tagasimakse fondi varade osana;
(f) nende varade véorandamist ei piira tkski erindue.

ESMA koostab regulatiivsete tehniliste standardite eelndud, tdpsustades asjaolusid,
mille korral ELTIF eluigaon piisav, et katta ELTIFi iga Uksiku vara kestust.

ESMA esitab kdnealuste reguleerivate tehniliste standardite eelnbud komigjonile
hiljemalt [...].

Komigjonile delegeeritakse digus votta vastu esimeses |6igus osutatud regulatiivsed
tehnilised standardid méaruse (EL) nr 1095/2010 artiklites 10-14 sétestatud korras.

Artikkel 17
Jarelturg

ELTIF tingimused vOi pohikiri e takista ELTIF osakute vOi aktsiate kauplemisele
lubamist reguleeritud turul, nagu méaratletud direktiivi 2004/39/EU artikli 4 16ikes
14 vdi mitmepoolses kauplemissiisteemis, nagu méaratietud direktiivi 2004/39/EU
artikli 4 16ikes 15 vdi organiseeritud kauplemissiisteemis, nagu maératletud madruse

(...) punktis(...).

ELTIF tingimused ja pohikiri ei takista investoreid oma aktsiaid vdi osakuid vabalt
kolmandatel e isikutel e voorandamast.

Artikkel 18
Uute aktsiate vOi osakute emiteerimine

ELTIF vbib pakkuda uus aktsiate vOi osakute emissioone kooskdlas fonditingimuste
vOi pohikirjaga.
ELTIF e vOi uus aktsiaid v6i osakuid emiteerida oma vara puhasvaartusest

madalama hinnaga, ilma et neid oleks eelnevalt selle hinna eest pakutud senistele
investoritele.

Artikkel 19
ELTIFi varade voorandamine

Iga ELTIF votab vastu oma varade nduetekohase vodrandamise detailse gjakava, et
vottainvestoritelt parast ELTIF eluea |6ppemist nende osakud tagasi.

Laikes 1 viidatud gakava hdlmab jargmist:

(g) turu hindamine seoses potentsiaal se ostja leidmisega;
(h) voimalike mudgihindade hindamine ja vordlemine;
(i) investeeringutest eradatavate varade hindamine;

() vobodrandamise tdpne gjakava.
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ESMA koostab regulatiivsete tehniliste standardite eelndud, t&psustades kriteeriumid,
mida tuleb kasutada 16ike 2 punktis a osutatud hinnangu andmisel ja punktis ¢
osutatud hindamisel.

ESMA esitab kénealuste reguleerivate tehniliste standardite eelnGud komigjonile
hiljemalt [...].

Komigjonile delegeeritakse Bigus votta vastu esimeses |6igus osutatud regulatiivsed
tehnilised standardid méaruse (EL) nr 1095/2010 artiklites 10-14 sétestatud korras.

Artikkel 20
Tulu jactamine

ELTIF vbib investoritele regulaarselt védlja maksta portfelli kuuluvate varade
toodetava tulu. See tulu koosneb jargmisest:

(k) varade regulaarselt toodetav mis tahes tulu;

(I) vara vodrandamisest saadud kapitali vaartuse suurenemine, millest on maha
arvatud algselt voetud kapitalikohustus.

Tulu el jaotata juhul, kui sedaon vajaELTIFi tulevasteks kohustusteks.
ELTIF madrab fonditingimustes v8i pdhikirjas kindlaks tulu jaotamise poliitika,
midatafondi elueajooksul kohaldab.
|V peattikk
L abipaistvusnduded

Artikkel 21

L&bipaistvus
Tegevusloa saanud ELTIFi osakuid ega aktsiaid e tohi liidus ilma prospekti eelneva
aval damiseta turustada.

Tegevusloa saanud ELTIF osakuid ega aktsiaid e turustata liidus jaeinvestoritele,
ilma et eelnevalt oleks avaldatud pdhiteabe dokument vastavalt Euroopa Parlamendi
jandukogu [kuupgev] magrusele nr [...]%.

Prospekt sisaldab teavet, mida on investoritel vaja teadlike otsuste tegemiseks neile
pakutava investeeringu kohta, ning eelkdige sellega seotud riskide kohta.

Prospekt peab sisaldama vahemalt jargmist:

(m) teatis, milles selgitatakse, kuidas ELTIF investeerimiseesmérgid ja -strateegia
nende saavutamiseks liigitavad fondi pikaajaliseks fondiks;

(n) teave, mille kinnised investeerimisettevotjad avalikustavad vastavalt Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivile 2003/71/EU% ja komisjoni mérusele (EU)
nr 809/2004%;

(o) teave, mistuleb investoritele edastada vastavalt direktiivi 2011/61/EL artiklile
23, kui seda el hdlmajuba kéesoleva |dike punkt b;

(p) selge mérge, millistesse varakategooriatesse on ELTIFil lubatud investeerida;

20
21
22

ELT viide.
ELT L 345, 31.12.2003, |k 64.
ELT L 149, 30.4.2004, Ik 1.
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(q) mistahes muu teave, mida padevad asutused peavad vajalikuks kéesoleva lGike
2 kohaldamiseks.

Prospektis, pohiteabe dokumendis ja mis tahes muudes turustusdokumentides
teavitatakse investoreid selgelt fondi mittelikviidsest |aadist.

Prospektis, pdhiteabe dokumendis ja muudes turustusdokumentides tuleb kindlasti:
() teavitadainvestoreid ELTIFi investeeringute pikagjalisest laadist;

(s) teavitadainvestoreid ELTIF elueast;

() markida, kas ELTIFi kavatsetakse turustada jaeinvestoritele;

(u) markida, et investoritel ei ole digust votta oma investeering enne ELTIF eluea
[Bppu tagasi;

(v) mérkida fondi eluea jooksul investoritele tehtavate mis tahes tulu maksete
sagedus ja aeg, kui fondi e€luea jooksul investoritele Uldse teenitud tulu
jagatakse;

(w) soovitada investoritel ELTIFi investeerida ainult védike osa oma
investeerimisportfellist.

Artikkel 22
Kulude avalikustamine

Prospektis tuleb investoreid pdhjalikult teavitada erinevate kulude tasemest, mida
investor kannab otseselt vOi kaudselt. Erinevad kulud ruhmitatakse vastavalt
jargmistele rubriikidele:

(x) ELTIF asutamiskulud;

(y) varade soetamisega seotud kulud;

(z) fondi valitsemiskulud;

(aa) tulu jaotamisega seotud kulud;

(bb) muud kulud, sealhulgas haldus-, 8igus-, hoiu- ja auditikulud.
Prospektis avaldatakse kulude tldine suhe ELTIFi kapitali.

PAhiteabe dokumendis kajastatakse kbiki prospektis kirjeldatud kulusid, véljendatuna
suhtes kogukuludesse (summa ja protsent).

ESMA tootab vélja regulatiivsete tehniliste standardite eelnbud, et tdpsustada

jargmist:

(cc) lbikes 1 osutatud kulude Uhtsed méératlused, arvutusmeetod ja esitamise
vormid ning |8ikes 2 osutatud osakaalu Uldised néitajad;

(dd) I6ikes 3 osutatud kulude Uhtsed méératlused, arvutusmeetod ja esitamise
vormid.

Nende regulatiivsete tehniliste standardite eelnbude véjaarendamisel votab ESMA
arvesse maaruse(...) (PRIPS) artiklis (...) osutatud regulatiivsete standardite
eelndud.

ESMA esitab kdnealuste reguleerivate tehniliste standardite eelnGud komigonile
hiljemalt [...].
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Komigonile delegeeritakse Gigus votta vastu esimeses |6igus osutatud regulatiivsed
tehnilised standardid méaruse (EL) nr 1095/2010 artiklites 10-14 sétestatud korras.

V peattkk
ELTIFide osakute voi aktsSate turustamine

Artikkel 23
Investoritel e kattesaadavad vahendid

ELTIF valitsga loob igas liikmesriigis, kus ta kavatseb konealuse ELTIF osakuid
voi aktsiaid turustada, vahendid mérkimiseks, maksete tegemiseks osakuomanikele
vOi aktsiondridele, osakute vOi aktsiate tagasiostmiseks voOi tagasivotmiseks ja sellise
teabe esitamiseks, midaELTIF jaselle valitsgjad on kohustatud andma.

ESMA to6tab vélja regulatiivsete tehniliste standardite eelnbud, et tdpsustada

kdnealuste vahendite liigid ja omadused, nende tehnilise taristu ja |6ikes 1 osutatud
ELTIFi investoritega seotud Ulesannete tdpse méaératluse.

ESMA esitab kdnealuste reguleerivate tehniliste standardite eelnGud komisjonile
hiljemalt [...].

Komigjonile delegeeritakse digus votta vastu esimeses |6igus osutatud regulatiivsed
tehnilised standardid méaruse (EL) nr 1095/2010 artiklites 10-14 sétestatud korras.

Artikkel 24
Jaeinvestoritel e turustamise lisanduded

ELTIF valitsgjal peab olema voimalik mita ELTIF osakuid vOi aktsiaid jaeinvestoritele,
tingimusel et kdik jargmised lisanduded on téidetud:

()

(m)
(n)

ELTIF tingimustes voi pohikirjas on sitestatud, et kdiki investoreid koheldakse
vOrdselt ning Uksikutel investoritel vOi investorite rihmadel e ole OGigust
sooduskohtlemisele ega teatud majandusedlistele;

ELTIF struktuur ei pdhine partnerlusel;

jaeinvestorid vOivad aktsiate méarkimise ga ja vahemalt kahe n&dala jooksul pérast
ELTIF osakute vOi aktsiate markimist oma investeeringu tuhistada ning raha
tagastatakse neile ilma sanktsioonideta.

Artikkel 25
ELTIFide osakute vOi aktsiate turustamine

ELTIF valitsga voib turustada tegevusloa saanud ELTIF osakuid voi aktsiaid
kutselistele ja jaeinvestoritele oma péritoluliikmesriigis parast direktiivi 2011/61/EL
artiklis 31 osutatud teate esitamist.

ELTIF valitsga voib turustada tegevusloa saanud ELTIF osakuid vOi aktsiaid
kutselistele ja jaeinvestoritele muudes liikmesriikides kui ELTIF valitsga
paritoluliikmesriigis parast direktiivi 2011/61/EL artiklis 32 osutatud teate esitamist.

ELTIF valitsga peab oma padevale asutusele iga ELTIF suhtes tdpsustama, kas
seda on kavas mila jaeinvestoritele.
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Lisaks direktiivi 2011/61/EL artiklites 31 ja 32 ndutud dokumentidele ja teabel e peab
ELTIF valitsgja esitama oma padevale asutusele kbik jargmised dokumendid ja
teabe:

(@ ELTIF prospekt;
(b) ELTIF p&hiteabe dokument, kui seda ELTIFi turustatakse jaeinvestoritele;
(c) teaveartiklis 22 osutatud vahendite kohta.

Direktiivi 2011/61/EL artiklites 31 ja 32 osutatud pédevate asutuste padevus ja
volitus kasitatakse kehtivana ka ELTIFde turustamise korral jaeinvestoritele ja
muude k&esol evas méaruses sétestatud téiendavate nduete korral.

Lisaks direktiivi 2011/61/EL artikli 31 |6ike 3 esimeses 18igus sétestatud volitustele
peab ELTIF valitsga péritoluliikmesriigi padev asutus takistama tegevusl oa saanud
ELTIFide turustamist, kui ELTIF valitsgja e vasta kdnealusel gja voi edaspidi
k&esoleva méaruse nduetele.

Lisaks direktiivi 2011/61/EL artikli 32 |6ike 3 esimeses 18igus sétestatud volitustele
peab ELTIF valitsga paritoluliikmesriigi padev asutus keelduma ka nduetekohase
teatise edastamisest selle liikmesriigi padevatele asutustele, kus ELTIFi kavatsetakse
turustada, kui ELTIFi valitsgja ei vasta kdnealusel gjal voi edaspidi kéesoleva
méaruse nduetel e.

VI peatlkk
Jarelevalve

Artikkel 26
Padevate asutuste teostatav jarelevalve

Padevad asutused jalgivad kéesoleva madruse taitmist jooksvalt.

ELTIF padev asutus vastutab peatikis II, 11l ja IV sitestatud nOuete téaitmise
jarelevalve eest.

ELTIF padev asutus vastutab fondi tingimustes voi pohikirjas sétestatud kohustuste
téitmise jarelevalve eest, samuti prospektis esitatud kohustuste kéesolevale maarusele
vastavuse kontrollimise eest.

ELTIF valitsga padev asutus vastutab valitsga menetluste ja tegevuse piisavuse
jarelevalve eest, mille eesmérk on tagada, et ELTIFi valitsga on vAimeline tditma
oma kohustusi ja ndudeid kdigis tema valitsetavates EL TIFides.

Valitsgja padev asutus vastutab ELTIF valitsgja k&esoleva madruse nduetele
vastavuse jarelevalve eest.

Padevad asutused kontrollivad oma territooriumil loodud vo&i turustatud
Uhisinvesteerimisettevdtjaid, et kontrollida, et nad e kasuta ELTIFi nimetust ega
viitasellele, et nad on ELTIFid, kui nell puudub vastav tegevusiuba ja nende tegevus
ei ole kooskdlas kaesoleva maarusega.

Artikkel 27
Padevate asutuste volitused

Padevatel asutustel on kdik jarelevalve- ja uurimisvolitused, mis on vajalikud nende
Ulesannete téitmiseks kaesoleva maaruse kohaselt.
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2. Direktiiviga 2011/61/EL pé&devatele asutustele antud volitus tuleb kasutada
kooskdl as kéesoleva méarusega.

Artikkel 28
ESMA volitused ja padevus
1. ESMA-le antakse vgalikud volitused talle kéesoleva méarusega antud Ulesannete
taitmiseks.
2. Direktiivi 2011/61/EL kohaseid ESMA-le antud volitus kasutatakse ka k&esoleva

maéruse kontekstis ning kooskdlas méarusega (EU) nr 45/2001.

3. Mé&&ruse (EL) nr 1095/2010 kohaldamise eesmérgil lisatakse k&esolev méarus mis
tahes hilisema Gigudlikult siduva liidu digusakti reguleerimisalasse, millega antakse
ESMA-le méruse (EL) 1095/2010 artikli 1 16ikes 2 osutatud tlesandeid.

Artikkel 29
Asutuste koostHo

1. ELTIF padev asutus ja fondivalitsgja padev asutus, kui see on erinev, teevad
omavahel koostood ja vahetavad teavet, et tédita oma k&esolevast madrusest
tulenevaid Ulesandeid.

2. Padevad asutused ja ESMA teevad omavahel koost6od, mille eesmérk on tdita oma
Ulesandeid kaesoleva méaruse alusel ja kooskdlas madrusega (EL) nr 1095/2010.
3. Padevad asutused ja ESMA vahetavad teavet ja dokumente, mis on vgalikud nende

kdesoleva madruse kohaste Ulesannete téitmiseks vastavalt méddrusele (EL) nr
1095/2010, eelkdige kaesoleva médruse nduete rikkumiste kindlakstegemiseks ja
heastami seks.

VII peatukk
L Oppsatted

Artikkel 30
Labivaatamine

Hiljemalt kolm aastat parast kéesoleva madruse joustumist hakkab komigon labi vaatama
k&esoleva méaruse kohaldamist. Selle ké&igus anal lilisitakse eelkdige jargmist:

(d) artikli 16 16ike 1 sdtte mdju, millega vélistatakse, et investorid vétavad oma
osakud vOi aktsiad tagasi enne ELTIF eluea I6ppu. Labivaatamise kéigus,
vottes arvesse ELTIF turustamist eri investorikategooriatele, hinnatakse ka,
kas sellisest ndudest erandi tegemine piiratud arvule Uksikutele jaeinvestoritele
suurendaks jaeinvestorite hulgas ndudlust ELTIFi jérele;

(e) milline mdu on varade hgutamisede olnud sellel, et kolblikesse
investeerimisvaradesse investeerimise suhtes kehtis artikli 12 16ikes 1
sétestatud 70 %line alamméér, et eelkdige hinnata, kas on vaa téiendavaid
likviidsust kasitlevaid meetmeid, kui piiratud arvule Uksikutele jaeinvestoritele
tehtaks erand keelust votta tagasi oma osakuid enne ELTIF eluea |Gppu;

(f) mil mé&ral ELTIFe liidus turustatakse, sealhulgas, kas direktiivi 2011/61/EL
artikli 3 16ike 2 reguleerimisalasse kuuluvatel AlFide valitsejatel voiks olla
huvi turustada EL T1Fe.
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L &bivaatamise tulemused esitatakse Euroopa Parlamendile ja ndukogule koos asjakohaste
muudatusettepanekutega.

Artikkel 31
Joustumine

Ké&esolev maarus joustub kahekimnendal padeval pérast selle avaldamist Euroopa Liidu
Teatajas.

K&esolev méarus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav koikides liikmesriikides.
Brissdl,

Euroopa Parlamendi nimel Noukogu nimel
president eesistuja
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FINANTSSELGITUS

ETTEPANEKU/ALGATUSE RAAMISTIK
1.1. Ettepaneku/algatuse nimetus

1.2. Agaomased poliitikavaldkonnad vastavalt tegevuspdhise juhtimise ja
eelarvestamise (ABM/ABB) struktuurile

1.3. Ettepaneku/algatuse liik

1.4. Eesméargid

1.5. Ettepaneku/algatuse pdhjendus
1.6. Meetme kestusja finantsmdju
1.7. Ettendhtud eelarve téitmise viisid

HALDUSMEETMED

2.1. Jarelevalvejaaruandluse eeskirjad

2.2. Haldus- jakontrollisusteemid

2.3. Pettuse ja eeskirjade eiramise drahoidmise meetmed

ETTEPANEK U/ALGATUSE HINNANGULINE FINANTSMOJU

3.1. Mitmeaastase finantsraamistiku rubriigid ja kulude eelarveread, millele moju
avaldub

3.2. Hinnanguline m&ju kuludele

3.2.1. Uldine hinnanguline m&ju kuludele

3.2.2. Hinnanguline mdju tegevusassigneeringutele

3.2.3. Hinnanguline mdju haldusassigneeringutele

3.2.4. Kooskdla kehtiva mitmeaastase finantsraamistikuga
3.2.5. Kolmandate isikute rahaline osalus

3.3. Hinnanguline mgju tuludele
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1
1.1

1.2

13.

14.
14.1.

14.2.

FINANTSSELGITUS

ETTEPANEKU/ALGATUSE RAAMISTIK
Ettepaneku/algatuse nimetus

‘ Euroopa Parlamendi ja nBukogu méérus pikaajaliste investeerimisfondide kohta

Agaomased poliitikavaldkonnad vastavalt tegevuspohise juhtimise ja
eelarvestamise (ABM/ABB)? struktuurile

‘ Siseturg— Finantsturud

Ettepaneku/algatuse liik
x Ettepanek/algatus késitleb uut meedet

[0 Ettepanek/algatus kasitleb uut meedet, mis tuleneb katseprojektist / ettevalmistavast
meetmest?

O Ettepanek/algatus kasitleb olemasoleva meetme pikendamist
[0 Ettepanek/algatus kasitleb imbersuunatud meedet
Eesmargid

Komigioni mitmeaastased strateegilised eesmérgid, mida ettepaneku/algatuse kaudu
taidetakse

Suurendada finantsturgude turvalisust ja tdhusust; tugevdada finantsteenuste
siseturgu.

Erieesmédrgid ning asaomased tegevusalad vastavalt tegevuspOhise juhtimise ja
eelarvestamise struktuurile

Tegutseda Euroopa majanduse pikagjalise rahastamise allikana; tagada pikaajaliste
investeerimisfondide valitsgatele vordsed tingimused; suurendada pangandusvélise
rahastami se kéttesaadavust ettevotetele; tagada investorite kaitse ja finantsstabiilsus.

23
24

ABM - tegevuspdhine juhtimine; ABB — tegevuspohine eelarvestamine.
Vastavalt finantsméaaruse artikli 54 I6ike 2 punktile avdi b.
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143.

1.4.4.

1.5.
151.

152

Oodatavad tulemused ja mdju
Tépsustage, milline peaks olema ettepaneku/al gatuse oodatav mdju abisaajatele/sihtriihmale.

Ettepaneku eesmdrk on  jargmine: parandada Euroopa pikagaliste
investeerimisfondide (ELTIF) piiridlest turustamist nii jae- kui ka kutselistele
investoritele kogu Euroopa Liidus, tagada pikagaliste investeerimisfondide
tegevuslubade Uhtlustatud kord; méaratleda pikagjaiste investeeringute
investeerimispoliitika; véltida huvide konflikte; kehtestada usaldusvaérsed
| &bi pai stvuse nduded ja turustami stingimused.

Tulemus- ja mGjunaitajad
Tapsustage, milliste néitajate alusel hinnatakse ettepaneku/al gatuse elluviimist.

Aruanded tuleks koostada:

ELTIFde piiridlese turustamise arengute kohta; kavandatava méaéruse moju kohta
investorite kaitsele; moonutamata konkurentsi saavutamiseks tehtud edusammude
kohta; kavandatud meetmete moju kohta pikagjaiste investeeringute (nt
investeeringud  taristuprojektidesse, kinnisvarasse ja borsil  noteerimata
arithingutesse) kapitali kogumile.

Ettepaneku/algatuse pohjendus
LUhi- voi pikaajalises perspektiivis taidetavad vajadused

M&&ruse eelndu kohal damise tulemusena
. on alust oodata pikagjaliste investeerimisfondide piiritlese turustamise kasvu;

. uhtlustatakse pikagjaliste investeerimisfondide tegevuslubade véljaandmine
liikmesriikide padevate asutuste poolt ja paraneb liikmesriikide jérelevalveasutuste
t60 koordineerimine;

. pikagjalise investeerimise edasiarendamine kogu Euroopa Liidus: koigi
asaomaste investeerimisfondide turu osalgate tegutsemistingimuste Uhtlustamine
tagab pikagjaliste investeerimisfondide t6hususe, samuti vBimaldab see asjaomast
mastaabi sdastu;

. institutsionaalsed investorid nagu kindlustusandjad ja pensionifondid, samuti
eraisikust jaeinvestorid saavad pikagjaliste investeerimisfondide tootluselt
regul aarset tulu;

. investorite suurenenud valikuvdimalused ja teenuse kvalitest;

. suurem | abipaistvus aitaks tdsta investorite usaldust, mis téendoliselt parandab
konkurentsitingimusi;

. paraneks Euroopa maganduse pikagaine rahastamine, eelkdige
taristuprojektide ja vaikese ja keskmise suurusega ettevotete (VKE) rahastamine;

Euroopa Liidu meetme lisandvaartus: |thi- voi pikaajalises perspektiivis téidetavad
vajadused

1) Regulatiivne killustatus takistab investorite kokkupuuteid pikagjalise varaga ja
seega see takistab kapitalikogumite kasvu ja investeerimiskogemuse edasiarenemist,
mis on pikagjaliste investeeringute mastaabi saastu aluseks,
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153.

154

2) Regulatsiooni puudumine ELi tasandil tekitab investorite hulgas segadust ja
takistab pikagjaiste investeerimisfondide valitsgate vordsete tingimuste
valjakujunemist, mis on thtsed kogu Euroopa Liidus,

Samal aadsetest kogemustest saadud dppetunnid

Eurofondide (UCITS) direktiiviga on esmakordselt kehtestatud ranged toote-
eeskirjad jaeinvestoritele kattesaadavate investeerimisfondide kohta. Eurofondide
valitsetavad varad on kasvanud 6697 miljardi euroni. Kuigi eurofondide algatus ei
téhenda tingimata, et investorites tekiks loodavate EL TIFde vastu samasugune huvi,
néitab see, milline edu vdib kaasneda Ul eeuroopaliste algatustega.

Kooskbla ja voimalik koostoime muude asjaomaste meetmetega: |Uhi- VoI
pikaajalises perspektiivis téidetavad vajadused

Kavandatavad eeskirjad pohinevad direktiiviga 2011/61/EU (alternatiivsete
investeerimisfondide valitsgate direktiiv. — AIFMD) kehtestatud &iguslikule
raamistikule ja vastuvOetud rakendusaktidele. AIFMD kohane AlFi valitsgate
tegevuslubade véljaandmise ja jarelevave Uhtlustatud korda on taendatud
ELTIFidele tegevusloa véjaandmise menetlusega. Lisaks kohaldatakse kehtivate
liidu &igusaktidega sétestatud eeskirjadele ka EL TIFide toote-eeskirju, véja arvatud
juhul, kui neid el ole otseselt voimalik rakendada. Eelkdige kohaldatakse ELTIFidele
olemasolevas Oigusraamistikus kehtivaid agjakohaseid juhtimise ja turustamise
eeskirju, samuti  AIFMDs kéasitletud teenuste piirillese osutamise ja
asutamisvabaduse ndudeid jatingimusi.
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1.6.

1.7.

Meetme kestusja finantsmdju

[ Piiratud kestusega ettepanek/algatus

— [ Ettepanek/algatus hdlmab ajavahemikku [PPIKK]AAAA-[PPIKK]AAAA
— [ Finantsmdju avaldub gjavahemikul AAAA-AAAA

x Piiramatu kestusega ettepanek/algatus

— rakendamise kéivitumisperiood hdlmab gjavahemikku AAAA-AAAA,

— millelejérgneb téieulatuslik rakendamine.

Kavandatud edlarve taitmise viisid®

[ Otsenetsentraliseeritud eelarve taitmine komigoni poolt

[0 Kaudne tsentraliseeritud eelarve taitmine, mille puhul eelarve taitmise
Ulesanded on delegeeritud

— [ rakendusametitele
— x Uhenduste asutatud asutustel €™
— [ riigi avalik-Giguslikele asutustele voi avalikke teenuseid osutavatel e asutustele

— [ isikutele, kellele on delegeeritud konkreetsete meetmete rakendamine Euroopa
Liidu lepingu V jaotise kohaselt ja kes on kindlaks méératud asjaomases alusaktis
finantsmagruse artikli 49 téhenduses

] Eelarve taitmine koost66s lilkmesriikidega
[] Detsentraliseeritud eelar ve taitmine koostots kolmandate riikidega
[0 Eelarve tditmine Ghiselt rahvusvaheliste organisatsioonidega (tépsustage)

— Mitme eclarve taitmise viisi valimise korral esitage Uksikasjad rubriigis ,, Markused” .

25

Edlarve téitmise viise selgitatakse koos viidetega finantsmédrusele veebisaidil BudgWeb:
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html

M aaratl etud finantsmaéruse artiklis 185.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

HALDUSMEETMED
Jarelevalve ja aruandluse eeskirjad

Tapsustage tingimused ja sagedus. LUhi- vOi pikagjalises perspektiivis téidetavad
vajadused

Euroopa Véaartpaberituru Jarelevalve (ESMA) loomist kasitleva méaruse eelndu
artikliga 81 on ette néhtud ESMA tegevuse tulemusena saadud kogemuste hindamine
kolme aasta jooksul alates tema tegevuse algusest. Sel eesmérgil koostab komigjon
uldaruande, mis edastatakse Euroopa Parlamendile ja ndukogule.

Haldus- ja kontrollististeemid
Vélja selgitatud ohud. Lihi- voi pikaajalises perspektiivis téidetavad vajadused

ESMA-le praeguse ettepanekuga ettendhtud lisavahendite vagjadus ESMA volituste
rakendamiseks ja jargmiste Ulesannete taitmiseks:

. Regulatiivsete tehniliste standardite eelnduga ELITF méédruse nduete
Uhtlustamise ja kooskdl astatuse tagamine;

. Reguleerivate asutuste volituste tugevdamine ja nende Uhetaolise kohaldamise
tagamiseks. selleks antakse valja suunised ja koostatakse rakenduslikud tehnilised
standardid;

. Vg alikku teabe kogumine ja avaldamine pikagjaliste finantsturu osaliste kohta;

Vahendite puudumise korral e saa tagada ESMA Ulesannete digeaegset ja tdhusat
taitmist.

Teave loodud sisekontrollisisteemi kohta. Lihi- vOi pikaajalises perspektiivis
taidetavad vajadused

ESMA médruses sdtestatud haldus-ja kontrollisiisteeme kohaldatakse kéesoleva
ettepaneku kohaselt ka ESMA Ulesannetele.

Pettuse ja eeskirjade eiramise arahoidmise meetmed
Tépsustage rakendatavad vGi kavandatud ennetus- ja kaitsemeetmed.

Pettuste, korruptsiooni ja muu ebaseadusliku tegevuse vastu voitlemiseks
kohaldatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 25. mai 1999. aasta méarust (EU) nr
1073/1999 Euroopa Pettustevastase Ameti (OLAF) juurdiuste kohta ESMA suhtes
piiranguteta, nagu on  satestatud  artikli 66 l16ikes 1  Euroopa
V &artpaberiturujarelevalve Asutuse maaruses.

ESMA (ihineb Euroopa Parlamendi, Euroopa Liidu Néukogu ja Euroopa Uhenduste
Komigoni vahelise 25. ma 1999. aasta kokkuleppega Euroopa Pettustevastase
Ameti (OLAF) sisgjuurdluste kohta ning votab viivitamata vastu asjakohased sétted,
mida kohaldatakse ESMA kdigi tootajate suhtes, nagu on satestatud Euroopa
V &@rtpaberiturujdrelevalve méaruse artikli 66 16ikes 2.
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ETTEPANEK U/ALGATUSE HINNANGULINE FINANTSMOJU

3.1 Mitmeaastase finantsraamistiku rubriigid ja kulude eelarveread, millele mgju
avaldub
¢ Olemasolevad eelarveread
Jarjestage mitmeaastase finantsraamistiku rubriikide kaupa ja iga rubriigi sees
eelarveridade kaupa
Assigneerin
Eelarverida gute liik Rahaline osalus
Mitmeaasta
e Liigendatu
finantsraam o/ _ Rahaline osal
istiku | NI liigendamet | EFTA | Kendidearri | e o e
rubriik | [NIMEIUS. .. vv e eee e e &’ riigid igid OIManNT 1 artikli 21 Igike 2
adriigid punkti b
tahenduses
[12.03.04][ESMA] Liigenda
la g JAH | JAH El El
tud
e Uued eelarveread, mille loomist taotletakse
Jarjestage mitmeaastase finantsraamistiku rubriikide kaupa ja iga rubriigi sees edlarveridade kaupa
Assigneerin
_ Edlarverida gute liik Rahaline osalus
Mitmeaasta
se
fingnt_iraam Nr Liigendatu Rahaline osalus
istiku - . finantsmééruse
rubriik | [NIMEIUS. .. vv e vee e e o d EFTA | Kandidaatri | Kolmand | iuiion jgike 2
liigendamat riigid igid ad riigid punkti b
a tahenduses

[ XX YY.YY.YY]

28
29

ET

Liigendatud assigneeringud / liigendamata assigneeringud.
EFTA — Euroopa V abakaubanduse A ssotsiatsioon.
Kandidaatriigid ja vajaduse korral Laéne-Balkani potentsiaal sed kandidaatriigid.
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3.2. Hinnanguline mdju kuludele

Ainuke mdju kulutustele tuleneb kahe tdiendava ajutise to6tgja palkamisest méaramata gjaks. Uued Ulesanded téidetakse iga-aastase
vahendite eraldamise menetluse alusel kasutatavate t66tajatega, vottes arvesse eelarvepiiranguid, mida kohaldatakse kdigi ELi organite
suhtes ja kooskdlas ametite finantsprogrammiga.

3.2.1.  Uldine hinnanguline mGju kuludele

miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)

Mitmeaastase finantsraamistiku rubriik — : o .
la Konkurentsivdime majanduskasvu ja téohdi ve tagamiseks
SISETURU JA TEENUSTE
peadirektoraat 2015 2016 2017 2018 2019 2020 KOKKU
* Tegevusassigneeringud
Kulukohustused (0] 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Eelarveridanr
Maksed 2 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Kulukohustused (13
Eelarveridanr
Maksed (29)
Eriprogrammide vahenditest rahastatavad hal dusassigneeringud™
Eelarveridanr )
SISETURU JA TEENUSTE Kulukohustused | 2% | 0,240 | 0,130 | 0,130 | 0130 | 0130 | 0,130 0,788
peadir ektoraadi assigneeringud
KOKKU Maksed =2+2a | 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
%0 Tehniline jalvdi haldusabi ning ELi programmide ja/v8i meetmete rakendamiseks antava toetusega seotud kulud (endised B..A read), otsene teadustegevus, kaudne
teadustegevus.

ET
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+3

Kulukohustused (4 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* Tegevusassigneeringud KOKKU

Maksed (5) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
. Eriprogrammide vahenditest rahastatavad ©
hal dusassigneeringud KOKKU

Mitmeaastase finantsraamistiku Kulukohustused | =4+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788

RUBRIIGI l.aassigneeringud KOKKU

Maksed =5+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788

Juhul kui ettepanek/algatus mdjutab mitut rubriiki:

* Tegevusassigneeringud KOKKU

Kulukohustused

4

Maksed

(©)

. Eriprogrammide vahenditest

hal dusassigneeringud KOKKU

rahastatavad

(6

Mitmeaastase finantsraamistiku
RUBRIIKIDE 1-4 assigneeringud
KOKKU (vordlussumma)

Kulukohustused

=4+ 6

Maksed

=5+6

Mérkus: arvesse vOetakse ainult 40 % kogukuludest, tlejd8nud osa ehk 60 % finantseeritakse litkmesriikide poolt

ET
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Mitmeaastase finantsraamistiku rubriik 5 Halduskulud”

miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)

Lisage vajaik arv aastaid, et
A?\sta '?\lasaa '?\la“qza AI\IaSta kajastada kogu finantsmdju KOKKU
+ + +3 kestust (vt punkt 1.6)
<o > peadirektoraat
* Personalikulud
* Muud halduskulud
<. > peadirektoraat KOKKU Assigneeringud
Mitmeaastase finantsraamistiku (Kulukohustuste
RUBRIIGI 5 assigneeringud KOKKU | kogusumma = maksete
kogusumma)
miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 KOKKU
Mitmeaastase finantsraamistiku K ulukohustused 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
RUBRIIKIDE 1-5 assigneeringud
KOKKU
Maksed 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
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3.2.2.  Hinnanguline mdju tegevusassigneeringutele
— [ Ettepanek/algatus ei hdlma tegevusassigneeringute kasutamist
— M Ettepanek/algatus hdlmab tegevusassigneeringute kasutamist, mis toimub jargmiselt:
Maérkus:
Vt eespool.
Kulukohustuste assigneeringud miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)
Aasta Aasta Aasta Aasta Lisage vajalik arv aastaid, et kajastada kogu KOKKU
. N N+1 N+2 N+3 finantsm6ju kestust (vt punkt 1.6)
Tapsustage
eesmargid ja VALJUNDID
valjundid : :
vaju Vélj_u %
ndi ndi > > > > > > > 232 Kulud
8 ik keiars]kem 2 Kulu 2 Kulu 2 Kulu 2 Kulu < Kulu | & Kulu < Kulu 'g é Kokku
kulu : E
ERIEESMARK nr 1%...
- véjund
- véjund
- Véjund
Erieesmark nr 1 kokku
ERIEESMARK nr 2
Véjund
Erieesmérk nr 2 kokku
3 Véjunditena késitatakse tarnitud tooteid ja osutatud teenuseid (rahastatud Uli Gpilasvahetuste arv, ehitatud teede pikkus kilomeetrites jms).
% Vastavalt punktis 1.4.2 nimetatud erieesmérkidele.
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3.2.3.  Hinnanguline mdju haldusassigneeringutele
3.2.3.1. Ulevaade
— M Ettepanek/algatus ei hdlma hal dusassigneeringute kasutamist

— [ Ettepanek/algatus hdlmab haldusassigneeringute kasutamist, mis toimub
jargmiselt:

miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)

Aasta

N3 Aasta Aasta Aasta Lisage vgjalik arv aastaid, et kajastada kogu KOKKU
N+1 N+2 N+3 finantsmdju kestust (vt punkt 1.6)

Mitmeaastase
finantsraamistiku
RUBRIIK 5

Personalikulud

Muud halduskulud

Mitmeaastase
finantsraamistiku
RUBRIIK 5 kokku

Mitmeaastase
finantsraamistiku
RUBRIIGIST 5valja
jaavad kulud®

Personalikulud

Muud halduskulud

Mitmeaastase
finantsraamistiku
RUBRIIGIST 5vélja
jaavad kulud kokku

KOKKU

Personaliga seotud assigneeringute vajadused kaetakse asjaomase peadirektoraadi poolt kBnealuse meetme haldamiseks juba
antud ja/vdi Umberpaigutatud assigneeringute raames, téiendades neid vajaduse korral téendavate assigneeringutega, mida

vOidakse anda haldavale peadirektoraadile iga-aastase vahendite eraldamise menetluse kéigus, arvestades
eelarvepiirangutega.

3 Aasta, mil alustatakse ettepaneku/al gatuse rakendamist.

Tehniline jalvdi haldusabi ning ELi programmide ja/vdi meetmete rakendamiseks antava toetusega
seotud kulud (endised B..A read), otsene teadustegevus, kaudne teadustegevus.
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3.2.3.2. Hinnanguline personalivajadus
— M Ettepanek/algatus e hdlma personali kasutamist
— [ Ettepanek/algatus hdlmab personali kasutamist, mis toimub jargmiselt:
Maérkus.

— Siseturu ja teenuste peadirektoraat el vaja kéesoleva ettepaneku pohjal téendavat
personali ega haldusressursse. ESMA pakab tdhtgjatult 2 téiendavat gutist

to0taj at.
Hinnanguline vaartus taistéoaja ekvivalendina
Lisage
vajalik
arv
aastaid,
et
kajasta
Aasta Aasta AastaN+2 AastaN+3 da
N N+1 kogu
finants
maju
kestust
(vt
punkt
1.6)
* Ametikohtade loeteluga ette nahtud ametikohad (ametnikud ja ajutised t66taj ad)
XX 0101 01 (komisjoni peakorteris ja esindustes)
XX 01 01 02 (delegatsioonides)
XX 01 05 01 (kaudne teadustegevus)
10 01 05 01 (otsene teadustegevus)
* K oosseisuvaline personal (téistédajale taandatud téétajad)™
XX 0102 01 (uldvahenditest rahastatavad lepingulised
tootajad, riikide 18hetatud eksperdid ja renditud t6ojdud)
XX 01 02 02 (lepingulised todtajad, kohalikud tootajad,
riikide |8hetatud eksperdid, renditud t66j6ud ja noored
eksperdid del egatsioonides)
XX 01 04 aa® - peakorteris
- delegatsioonides
XX 0105 02 (lepingulised to6tajad, renditud t66j6ud ja
riikide |8hetatud eksperdid kaudse teadustegevuse
valdkonnas)
10 01 05 02 (lepingulised to6tajad, renditud t66j6ud ja
riikide |8hetatud eksperdid otsese teadustegevuse
valdkonnas)
Muud eelarveread (t8psustage)
KOKKU
XX osutab asaomasele poliitikavaldkonnale vdi eelarvejaotisele.
® Lepingulised t6otajad, kohalikud tottajad, riikide l&hetatud eksperdid, renditud t66joud, noored
eksperdid delegatsioonides.
% Tegevusassigneeringutest rahastatavate koosseisuvaliste téotajate tlempiiri arvestades (endised B..A
read).
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Personalivajadused  kaetakse

juba meedet haldavate peadirektoraadi

tootejatega  jalvdi  tootajate

Umberpaigutamise teel peadirektoraadi siseselt. Vajaduse korral vdidakse personali tdiendada meedet haldavale

peadirektoraadile iga-aastase vahendite eraldamise menetluse kéigus,

eelarvepiirangutega.
Ulesannete kirjeldus:

arvestades  olemasolevate

Ametnikud ja ajutised tootajad

K oosseisuvdlised tootajad

a7
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3.24.

3.25.

Kooskdla kehtiva mitmeaastase finantsraamistikuga
— M Ettepanek/algatus on kooskdlas kehtiva mitmeaastase finantsraamistikuga

— [ Ettepanekuga/algatusega kaasneb mitmeaastase finantsraamistiku asjaomase rubriigi Umberplaneerimine.

| Selgitage Umberplaneerimist, osutades agaomastel e eelarveridadel e ja summadele.

— [ Ettepanek/algatus eeldab paindlikkusinstrumendi kohaldamist v&i mitmeaastase finantsraamistiku | &bivaatamist®.

| Selgitage vajalikku toimingut, osutades asjaomastel e rubriikidele, eelarveridadele ja summadele.

Kolmandate isikute rahaline osalus
— Ettepanek/algatus el hdlma kolmandate isikute pool set kaasrahastamist.

— M Ettepanek/a gatus hdlmab kaasrahastamist, mille hinnanguline summa on jargmine:

2015 2016

2017

2018

2019

2020

KOKKU

Liikmesriigid
litkmesriikide

jarelevalveasutuste kaudu

*

ELi

0,210 0,194

0,194

0,194

0,194

0,194

1,181

K aasrahastatavad
assigneeringud KOKKU

0,210 0,194

0,194

0,194

0,194

0,194

1,181

* H

innang p&hineb ESMA

ET

maaruses

sitestatud

kehtival

rahastami smehhani smil

V1 institutsioonidevahelise kokkuleppe punktid 19 ja 24 (gjavehemiku 2007-2013 kohta).

48
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(liikmesiigid 60 % ja EL 40 %)
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3.3. Hinnanguline mgju tuludele
— M Ettepanekul/algatusel puudub finantsmdju tuludele.
— [ Ettepanekul/algatusel on jargmine finantsmaju:
O omavahenditele
O mitmesugustel e tuludele

miljonites eurodes (kolm kohta pérast koma)

Jooksva aasta Ettepaneku/al gatuse méju®
edlarves
Tulude eclarverida kéttesaadavad
assgngenngu Aasta Aasta Aasta Aasta Lisage vgjalik arv aastaid, et kgjastada
N N+1 N+2 N+3 kogu finantsmdju kestust (vt punkt 1.6)
Artikkel ....

Mitmesuguste sihtotstarbeliste tulude puhul tdpsustage, milliseid kulude eelarveridasid ettepanek mdjutab.

Téapsustage tuludel e avaldatava mdju arvutami se meetod.

i Traditsiooniliste omavahendite (p&llumajandussaaduste tollimaksud ja suhkrumaksud) korral peab mérgitud olema netosumma, st brutosumma pérast 25 %

sissendudmi skulude mahaarvamist.
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Lisa Euroopa Parlamendi ja ndukogu méaaruse Euroopa pikaajaliste investeerimisfondide kohta (EL TIF) eelndu finantsselgitusele

K&esoleva eelnbu eesmérk on aidata suurendada Euroopa Liidu reaalmajanduse pikaagjalisteks investeeringuteks kasutatavaid kapitalikogumeid. Selleks
luuakse uues vormis rahastamisvahendid, Euroopa pikaajalised investeerimisfondid (ELTIFid). Tanu varaklassidele, millesse ELTIFidel on lubatud
investeerida, saavad ELTIFid eeldatavasti pakkuda investoritele pikagjalist stabiilset tulu. Sobivad varad liigitatakse alternatiivseteks investeeringuteks
— neid varaklasse ei hdlma borsil noteeritud aktsiate ja volakirjade traditsiooniline méératius. Kuigi alternatiivseteks investeeringuteks voivad olla
Kinnisvara, riskikapital, erakapital, riskifondid, borsivalised ettevotted, makseraskustes ettevotete instrumendid ja kaubad, keskenduvad ELTIFid ainult
aternatiivsetele investeeringutele, mis kuuluvad pikagjaliste varaliikide kategooriasse, mille edukas arendamine tekitab investoritele pikagjalisi
kohustusi.

IImselgelt on vaja suunata investorite huvi senistelt |ihigjalistelt investeeringutelt vai lthigjalistelt kohustustelt ka muudele véimalustele. Uks viis selle
saavutamiseks on vahendada pikaajaliste kohustuste nagu infrastruktuuri projektide ees olevaid takistusi, tagades nende rahastamise pikaajalise kapitali
poolt. Sellist liiki investeeringut e pruugi olla vBimalik tagas votta mitu aastat, kuid see on investeeritud nii, et oleks viimalik tagada stabiilne ja
prognoositav tulu. Selle kirjeldusega sobivad infrastruktuuriprojektid voi tegevussoodustused. Pikaks gjaks investeeritud kapitalist on reaalmajandusele
kasu seepédrast, et see tagab ettevitetele ennustatavad ja pidevad finantsvood ja loob uusi tookohti.

ELTIFide Uleeuroopalise turu ees olevate takistuste t6husaks kdrvaldamiseks ja investorite usalduse tagamiseks fondide vastu on vajalik tagada
Uhetaoline ja proportsionaalne jarelevalve kdige kdrgemal tasemel. Seetdttu on ESMA roll vaga oluline, seda nii Uksikasgjalike regulatiivsete nbuete
valjatdotamisel turu Uhtluse ja Uhetaolisuse saavutamiseks ja pideva jarel eval ve teostamiseks.

ESMA (lesannete teostamisega seotud kulud arvestatakse personalikulude hulka (jaotis 1) kooskdlas ESMA eelarve eelndu kulude klassifikatsiooniga.
Komigjoni eelndu sisaldab ettepanekut, mille kohaselt peab ESMA vélja toé6tama 4 regulatiivset tehnilist standardit. Lisaks peab ESMA pidama kdigi
heakskiidetud ELTIFide keskregistrit. Samuti voiks ESMA vélja to6tada suunised kdesoleva médrusega hdlmatud valdkondades. ESMA-I on
Ulesandeid ka seoses EL TIFide sujuva koost6o ja jareleval ve koordineerimisega liikmesriikide padevate asutuste poolt.

Kavakohaselt joustub mé&arus 2015. aasta alguses, seega vagjab ESMA lisaressursse aates 2015. aastast. Taiendavat t66j0udu vajatakse eeldatavalt
tehniliste standardite valjatdotamiseks, ndustamiseks ja registreerimiseks, samuti ESMA muude igapaevaste Ulesannete téitmiseks, mis kaasnevad
ESMA funktsioonidega pédevate asutuste koostod tohustamisel ja jarelevalve tavade Uhtlustamiseks. Uued ametikohad on seotud uute tehniliste
standardite eduka ja 6igeaegse véljatdttami sega ning téiendavalt vajatakse eelkdige poliitika-, 6igus- ja méjuhindamise spetsialiste.

Tehniliste standardite, suuniste ja aruannete valjattotamiseks vajalike téi stoogj aga totaate arvu mddramisel arvestati jargmisi tegureid:

e Uks spetsialist koostab aastas keskmiselt 1,5 tehniliste standardite eelndud. Kdik see nGuab ettevalmistavaid t6id nagu:
e Kahe-ja mitmepoolsed kohtumised sidusriihmadega
e Vdimalustele anallilis ja hindamine ja konsultatsioonidokumentide koostamine
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Avalik arutelu sidusriihmadega

Liikmesriikide jarelevalveasutuste eksperdirihmade koostamine ja juhtimine

Turuosalistest jainvestorite esindgjatest koosnevate ajutiste ekspertrihmade koostamine ja juhtimine
Konsultatsioonide vastuste anal ilisimine

Kulude/tulude anallitisi koostamine

Oigusakti koostamine

Tuleks vélja tootada keskregister (IT projekti tépsustamine, pakkumiste hindamine, projektinaldus). Seda registrit tuleb edaspidi pidevalt hallata,
tagades selle téielikkuse ja tdpsuse.

Lisaks jooksvalt on vaja teha ka muud t66d, sealhulgas kooskolastada litkmesriikide jéreleval veasutuste poolt rakendatavaid meetmeid, et méaratleda
jarelevalve ja Uhtlustada tavad, lahendada vaidlusi ja vahendusprotsesse, turu jarelevalvet ja hindamisi, et madratleda Euroopa pikagjaliste
investeeringute turu suundumused ja selgitada vélja kdik investoritele tekkivad riskid voi selliste fondide sujuva toimimise ette thtsel turul tekkivad
takistused.

See tdhendab ved 2 taist60g aga tottaja vajadust on alates 2015. aastast. Eeldatavalt suureneb téistodaaga tootg ate vajadus ka gjavahemikul 2016—
2020, kuna standard saavad téendoliselt valmis alles 2016—2017 paiku ja nende rakendamist ndutakse 2020. aastaks, samas suureneb ESMA eeltoodud
pooleliolevate Ulesannete maht pérast standardite rakendamist.

Muud eeldused:

e Tuginedes téistoogj aga tOotaj ate jaotusel e alates 2015. aastast, eeldatavalt téidab kahe téistb0ajaga tottaja Ulesandeid 2 tahtajalist spetsialisti
e eri kategooria tootajate keskmised aastased palgakulud pdhinevad eelarve peadirektoraadi suunistel;

e Pariisiskohaldatav palgakoefitsient on 1,16;

e Eeldatavad l8hetuskulud on 10 000 eurot aastas;

e TO06levotmisega seotud kulud (sbidu-, hotelli-, arstliku labivaatuse, sisseseadmis- ja muud hivitised, kolimiskulud jne) on hinnanguliselt 12 700
eurot;

e 6 aasta edlarve vagjaliku suurendamise arvutamise meetodit kirjeldatakse Uksikasalikumalt alolevas tabelis. Arvutus kajastab asjaolu, et Ghenduse
eelarvest rahastatakse 40 % kuludest.
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Kulu liik Arvutamine Summa (tuhandetes eurodes)

2015 2016 . 2020
Jaotis 1: Personalikulud:
11 Palgad ja hivitised
- sellest gjutised teenistujad =2*131*1,16 304 304 304 304
- sh riikide lahetatud
eksperdid
- shlepingulised to6tajad o127 o5
12 Toolevbtmisega seotud | _
kulud =2*10 20 20 20 20
13 Lahetuskulud
K okku jaotis 1: 349 324 324 324
Personalikulud 140 130 130 130
Millest ELi rahaline osalus
(40%) 210 194 194 194
Millest liikmesriigi rahaline
osalus (60%)

Jargnevas tabelis on esitatud kahe g utise teenistuja ametikoha loomise kava:

Tegevusiiksus ja palgaaste

Ametik
ohad

AD16
AD15
AD14
AD13
AD12
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AD11
AD10
AD9
ADS8
AD7
AD6
AD5

AD kokku
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