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DUVODOVA ZPRAVA

1. SOUVISLOSTI NAVRHU

Dlouhodobé investice slouzi k zajisténi dlouhodobého kapitalu, aby bylo mozné financovat
hmotna (jako jsou napi. energetickd, dopravni a komunikacni infrastruktura, vyrobni a
obsluzna zatizeni ¢i technologie v oblasti bydleni, zmény klimatu a ekologickych inovaci) i
nehmotnd aktiva (jako je napt. vzdélavani, vyzkum a vyvoj), ktera podporuji inovace a
konkurenceschopnost. Rada z téchto investic pfinasi obecngji vefejny uzitek, nebot’ tim, Ze
podporuji zdkladni sluzby a zlepSuji Zivotni uroven, generuji vyssi celospolecenskou
navratnost. Cilem tohoto navrhu je pomoci zvysit zdroje kapitalu dostupného v budoucnosti
pro dlouhodobé investice do hospodéistvi Evropské unie v zajmu jeho sméfovani k
inteligentnimu a udrzitelnému riistu podporujicimu zaélenéni. Dojde k tomu vytvorenim nové
formy finan¢niho nastroje, fondt dlouhodobych investic EU (,,ELTIF*“ — Long Term
Investment Funds). Ocekava se, ze fondy ELTIF diky tfidam aktiv, do kterych sméji
investovat, dokazi poskytnout investorim dlouhodobé stabilni vynosy. Zptsobild aktiva by
tvotila cast ,alternativnich investic — tiidy aktiv, kterd nespadaji do tradi¢ni definice
kotovanych akcii a dluhopisti. Zatimco alternativni investice zahrnuji nemovitosti, rizikovy
kapital, soukromy kapital, hedgeové fondy, nekotované spolec¢nosti, problémové cenné papiry
a komodity, fondy ELTIF by se zamétovaly pouze na alternativni investice, které spadaji do
vymezené kategorie tiid dlouhodobych aktiv, jejichz Gspé$ny vyvoj vyzaduje dlouhodobé
zavazky investort.. Zpusobilé by tedy byly nemovitosti, nekotované spolecnosti nebo projekty
infrastruktury, zatimco komodity nikoliv.

Je tudiz nezbytné zajistit, aby byly na urovni Evropské unie vyfeSeny prekazky investic
s dlouhodobym vyhledem. To plati zejména pro aktiva, jako jsou projekty infrastruktury,
které jsou odkdzany na dlouhodobé zavazky. Tato aktiva jsou zCasti odkazana na tzv.
dlouhodoby kapital. U tohoto druhu investic nemusi dojit k vypotadani v fadu nékolika let,
ale jsou investovany tak, aby mohly poskytovat stabilni a ptfedvidatelné vynosy. Tomuto
popisu by odpovidaly projekty infrastruktury, investice do lidského kapitadlu nebo koncese
k provozovani. Kapitdl investovany timto dlouhodobym ,trpélivym* zpisobem prospiva
realné ekonomice, nebot’ zajistuje predvidatelné a udrzitelné toky financi pro firmy a vytvari
zameéstnanost.

Chut’ investovat do dlouhodobych investi¢nich aktiv vyjadfili investofi s dlouhodobymi
zavazky jako pojistovny a penzijni fondy. Zaroven poukdzali na neexistenci snadno
dostupnych sdruzovacich mechanismt, jako jsou investi¢ni fondy, které by usnadnily ptistup
k témto typtim investic. V disledku toho jsou tyto investicni pfilezitosti vyhrazeny pro
nékolik velmi velkych investort, jako jsou velké penzijni fondy nebo pojistovny, které jsou
schopny ziskat a vyclenit dostateCny kapitdl diky svym vlastnim zdrojim. To vSak
predstavuje prekdazku pro mensi investory, jako jsou mistni diichodové systémy, obce,
systétmy dichodového zabezpeceni provozované svobodnymi povolanimi nebo podnikové
dichodové systémy, které by jinak mohly vyuzit diverzifikaci svych investic do téchto aktiv.
V disledku neexistence téchto skupin investorti je redlnd ekonomika pfipravena o piistup
k rozsahlejSim zdrojim finanénich prostfedkl s podporou kapitalu. Vynos nebo pravidelnou
navratnost nabizenou fondy dlouhodobych investic by v neposledni fadé¢ mohli také vyuzivat
individudlni retailovi investofi, ktefi v budoucnu hodlaji uzaviit urcité zavazky (koupée
bydleni, vzdélavani ¢i financovani velkych renovaci).

Objemnym a dlouhodobym kapitdlovym zdvazkim potfebnym k fungovani uc¢innych objemu
investic umisténych do dlouhodobych aktiv az dosud branila nejednotna tuprava
v jednotlivych ¢lenskych statech. Pokud na narodni Grrovni existuji fondy a pobidky, nejsou
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v souladu se srovnatelnymi iniciativami v jinych ¢lenskych statech. To zabrafiuje moznosti
doséhnout kritického objemu pii soustted'ovani kapitdlu a odbornych znalosti o investicich,
coz by fondim pfinaSelo uspory z rozsahu a piinosy na strané investord. Na druhou stranu
vétSina Clenskych statlh neméd zZadné modelové fondy ani rovnocenné pobidky, které by se
zabyvaly tfidami dlouhodobych aktiv. Pfi neexistenci pieshrani¢niho finan¢niho nastroje jsou
investofi na téchto trzich z investovani do tfid dlouhodobych aktiv vylouceni.

V kone¢ném duisledku neexistuje zadny snadno dostupny mechanismus, ktery by sméroval
finan¢ni prostiedky, jeZ maji byt dlouhodobé vazany, do projektt redlné ekonomiky, které
takové financovani pottebuji. To brzdi rozvoj dlouhodobého investovani. Kviili nedostatecné
poptavce se nerozvijeji odborné znalosti profesiondlnich investort. Nedochdzi k Gisporam
z rozsahu, které by vedly ke snizeni ndkladt na fungovani fondu dlouhodobych investic.

Pro velké projekty v oblasti infrastruktury nebo primyslového inZenyrstvi miize byt navic i
nutné zajistit pristup ke kapitdlovym zdrojim. Ty vSak nemusi byt vzdy k dispozici, je-li
kapital ziskdvan pouze v jednom c¢lenském staté. Na rozsahlych projektech se také mohou
podilet podniky se sidlem viadé riznych clenskych stati. Jakykoli pfipadny rezim
financovani se musi vypotadat s timto problémem nejednotné upravy a usnadnit Cinnost
investort a projekty v nejrtiznéjsich zemich Evropské unie.

Proto je zapotiebi podpofit financni nastroj uréeny konkrétné k feSeni téchto problémt. Ma-li
byt maximalizovana u¢innost jakéhokoliv mechanismu financovani, musi byt k dispozici
investoriim v celé Unii. Vyznam vyfeSeni téchto otazek byl jiz uveden v Aktu o jednotném
trhu II'. Jednim z jeho dvanécti kli¢ovych cild je podpora dlouhodobych investic do realné
ekonomiky. Za ucelem dosaZzeni tohoto cile se v Aktu ojednotném trhu II navrhuje
vypracovat novy soubor pravidel EU, kterd by usnadnila pfeshrani¢ni ziskavani kapitalu
potfebného k provozu ndkladové uspornych investicnich fondl, jez se zaméfuji na
dlouhodobé¢ investi¢ni prilezitosti.

Sir§i souvislosti tohoto ukolu jsou uvedeny v zelené knize Evropské komise nazvané
,Dlouhodobé financovani evropského hospodafstvi®, kterd nastifiuje otazky nabidky a
poptavky napii¢ vSemi strukturami financovani. Zelena kniha také potvrdila nutnost opatient,
jez by se tykala investi¢nich fondi, jak je uvedeno v tomto névrhu, pfi sou¢asném zameteni
na Sir$i potiebu ozivit financovani realné ekonomiky zlepsenim skladby a celkové odolnosti
riznych zdroji financovéani. V této souvislosti miize novy fond ELTIF pfispét k navySeni
nebankovniho financovani dostupného pro podniky, které doplni bankovni financovani.

V soucasnosti pfevladaji na trzich investicnich fondd v EU fondy provozované podle
smérnice o SKIPCP (subjekty kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papirit)
zavedené poprvé v roce 1985. Aktiva ve spravé SKIPCP nyni dosahla 6 697 miliard EUR’.
Smérnice o SKIPCP obsahuje soubor pravidel pro produkty, které pouzivaji investi¢ni fondy
dostupné retailovym investorim, ale soustiedi se na prevoditelné cenné papiry pro ucely
zajisténi ptfiméfrené likvidity na podporu vyporadani na pozadani. V dusledku toho subjekty
SKIPCP nemohou pfispivat na financovani dlouhodobych kapitalovych zavazki v ramci
infrastrukturnich a jinych projekta. I kdyz iniciativa v oblasti SKIPCP nutn€¢ neznamena, ze
vytvofeni fondu ELTIF pfildka podobné velky zdjem investort vzhledem k hodnoté, kterou
pro mnoho retailovych investori vysoce likvidni fondy maji, jeji uspéch ukazuje, ze
celounijni iniciativy mohou mit zna¢ny dopad na rozvoj trhu a budovéani divéry investora.

Viz http://ec.europa.eu/internal _market/smact/docs/single-market-act2_cs.pdf.

Viz http://ec.europa.eu/internal market/finances/financing-growth/long-term/index_en.htm.

Informacni list Evropské asociace podilovych fondl (European Fund and Asset Management
Association — ,,EFAMA®) o odvétvi investi¢nich fondu, bfezen 2013.
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K financovani evropského hospodaristvi prispeje spolu s fondy ELTIF vytvoteni evropskych
fondl rizikového kapitdlu (EuVECA) a evropskych fondl socidlniho podnikani. ReZimy
fondi EuVECA a evropskych fondl socialniho podnikani vSak cili na velmi specificky
segment hospodaistvi EU: na zacinajici podniky financované rizikovym kapitdlem a na
podniky specializované na socialni dopad.

Navrh o fondech ELTIF uplatiiuje $irsi pfistup nez EuVECA a evropské fondy socialniho
podnikani. Hodld se zaméfit na Sirokou fadu tiid dlouhodobych aktiv a vytvofit investi¢ni
fond, ktery 1ze také prodavat retailovym investorim. Tak vznik4 potteba tfi hlavnich prvki: 1)
zvlastni pravidla pro produkty, ktera by se zabyvala zptsobilymi aktivy a jejich diverzifikaci,
2) vysoky stupeni odbornosti osob, jez sméji ELTIF spravovat a nabizet, a 3) sladéni
investi¢niho horizontu fondi ELTIF a vyporadani o¢ekavaného jejich investory.

Potreba pravidel pro produkty

Ugelem je, aby novy ramec ELTIF vytvofil ,,druhy osvédéeny model obchodovani®, ktery by
navazoval na odzkouSeny a ovéfeny piistup SKIPCP, pokud jde o specifikace produktu a
rozlozeni rizika. Existuje zna¢ny zdjem investorti o piilezitost, jak investovat do tfid
dlouhodobych aktiv, jez se zhodnocuji béhem svého Zivotniho cyklu (malé a stfedné velké
podniky) ¢i generuji pravidelny piijem po dobu trvani zadvazku (aktiva infrastruktury). Tento
nastroj si zadaji zejména penzijni systémy spravované obcemi, méstskymi ¢astmi, malymi a
sttedné velkymi podniky ¢i svobodnymi povoldnimi. Vzhledem ke skutecnosti, ze takové
fondy dlouhodobych aktiv v tfadé ¢lenskych statl neexistuji, nemohou investoii z téchto
¢lenskych statd tuto investi¢ni moznost vyuzit. Pfeshrani¢ni investi¢ni pas tuto situaci vytesi.

Aby byly zohlednény potieby téchto investorii, ELTIF umozni investovat do vSech druh
aktiv, jez nejsou obchodovéana na regulovanych trzich. Ta nejsou likvidni, a proto vyzaduji,
aby fond pfi jejich potfizeni na sebe ptfevzal dlouhodoby zdvazek. To plati i pro osoby, jez do
takového fondu investuji. Aktiva, jez nejsou obchodovéna na sekundarnich trzich, jejichz
majiteli by hledani vhodného kupce trvalo znaénou dobu, by zahrnovala: 1) investice do
projektii infrastruktury, napf. v oblasti dopravy, energii ¢i vzdélavani; 2) investice do
nekotovanych spole¢nosti, v praxi zejména do malych a stfednich podniki; 3) investice do
nemovitych aktiv, jako jsou napt. budovy, ¢i pfimé nadkupy aktiv infrastruktury.

Aktiva, jez nejsou obchodovana na regulovanych trzich, by tudiz byla z tohoto divodu
povazovana za dlouhodoba aktiva. Tato aktiva nejsou likvidni, nebot bez vefejného
obchodovaciho mista nebudete mit rychle moznost najit kupce pro jejich prodej. Tato aktiva
jsou rovnéz Casto pomérné komplikovana a budou atraktivni pro kupujici, ktefi je mohou
vyhodnotit jen s vynalozeni své nalezit¢ péce a jsou odborniky v dané oblasti. Pokud
napiiklad ELTIF investuje do projektové spolecnosti, piedpoklada, ze v ptipadé tohoto podilu
nebude po zna¢n€ dlouhou dobu k dispozici zadny kupujici, jehoz by bylo mozné ihned
identifikovat.

S ohledem na nedostatek likvidity, ktery vyplyva z dlouhodobého aspektu, nevymezuje navrh
ELTIF ptfedem stanovené doby drzby. Vzhledem k vysoké urovni nalezité péce, jez investice
do dlouhodobych aktiv vyzaduji, neni obezfetné stanovovat minimalni doby drzby. Divodem
je skute¢nost, Zze kazdé rozhodnuti o investici je jedine¢né a spravci ELTIF jsou nejlépe
povolani k tomu, aby rozhodovali o délce svych investic do urcitého aktiva v zajmu
generovani pfislibeného vynosu. Zde je zna¢ny rozdil oproti spraveiim SKIPCP, kteii sleduji
makroekonomicky vyvoj ¢i denni pohyb kurzu na burze.

Ve vztahu k pfesnému vymezeni ¢asového ramce, v némz je zapotiebi soustiedit portfolio
dlouhodobych aktiv, se jevi rovnéz jako nezbytné, aby byla ponechdna spravctim urcita mira
flexibility. Tento navrh tudiz umoziuje, aby bylo portfolio dlouhodobych aktiv vytvaieno ve
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l1hate péti let. Navrh rovnéz umoziuje spravcim, aby investovali az 30 % kapitalu ELTIF do
likvidnich cennych papir. Tento likviditni polstat byl pojat tak, aby umoznil fondu ELTIF
fidit penézni toky, jez vznikaji v souvislosti s procesem vytvafeni dlouhodobého portfolia.
Rovnéz spraveliim umoziluje, aby umistili pfebytky hotovosti, k nimZz dojde v dobé ,,mezi
investicemi®, tj. v okamziku, kdy jsou uré¢ita dlouhodoba aktiva proddna za ucelem svého
nahrazeni aktivy novymi.

Ma-li byt vybudovana divéra investorti a pravni jistota, zvlast' pro retailové investory, na
které jsou fondy ELTIF zaméfeny, ale nejen pro né, vyzaduje navrhovany rezim soubor
obsahlych, avSak pruznych pravidel pro produkty. Pravidla pro produkty piedstavuji
nejvhodnéjsi zplisob, jak pomoci uspokojit zjisténé potieby dlouhodobého financovani a
zajistit fondim ELTIF ptedvidatelnou charakteristiku produktt. Jakmile budou fondy ELTIF
povoleny, budou moci byt nabizeny profesiondlnim i retailovym investoriim na trhu v jinych
¢lenskych statech.

ELTIF nabizi investorim pfilezitost diverzifikovat sva investi¢ni portfolia. Aktiva, do kterych
navrhovany fond ELTIF mtiZze investovat, jsou alternativni investice, a tudiz se svou povahou
velmi lisi od tradi¢néjSich kotovanych akcii a cennych papirti v drzbé mnoha investorti. I kdyz
v disledku prisnych pravidel diverzifikace obsazenych vramci pro SKIPCP muze byt
provozovani fondu ELTIF nédkladné, nebo dokonce nemozné, piesto by uvedeny fond stale
tézil z pfimétené urovné diverzifikace aktiv.

Tato vyhoda diverzifikace se rovnym dilem vztahuje na retailové i na instituciondlni nebo
,»sofistikované® investory, jako jsou jedinci s velkym cistym jménim. Diky navrhovanym
pfisnym pravidlim pro produkty a ochrané investorti, kterd tak bude zajisténa, bude fond
ELTIF vhodny pro retailové investory.

Nutnost vysoké urovné ridici zpusobilosti

Vzhledem k nedostate¢né likvidité a ke skute¢nosti, ze podily na tfidach dlouhodobych aktiv,
na které se ELTIF zaméfuje, nejsou kotovany na regulovaném trhu, spadaji vSechna
dlouhodob4 aktiva, do nichz ELTIF smi investovat, do kategorie ,,alternativnich investic* (viz
popis alternativnich investic vySe). Proto je zapotiebi, aby fondy ELTIF byly spravovany
subjekty, které maji podle smérnice o spravcich alternativnich investicnich fondii fadné
povoleni spravovat a nabizet alternativni investice.

Proto bude navrhovany ramec pro ELTIF stavét na povoleni spravci ve smérnici o spraveich
alternativnich investi¢nich fondd®, jeZ stanovi obecnd pravidla pro spravce alternativnich
investi¢nich fondu, ktefi spravuji a nabizeji své fondy profesionalnim investorim. Budou
piidana zvlastni pravidla pro produkty fondi dlouhodobych investic, aby fondy ELTIF
dokézali snadno rozpoznat profesiondlni i retailovi investofi, ktefi maji zdjem o profily
vynosnosti a navratnosti spojené s investicemi do dlouhodobych aktiv.

Navrhovany ramec pro ELTIF stavi na pfeshrani¢nich ustanovenich ve smérnici o spravcich
alternativnich investi¢nich fondi a pfidava v souvislosti s fondy ELTIF k ,,evropskému* pasu
pro nabizeni profesionalnim investortim ,,evropsky* pas pro nabizeni retailovym investoram
napii¢ EU. Jelikoz ELTIF lze prodavat kone¢nym spotiebiteliim, je zapotfebi vyssi ochrana
spotiebitele, napiiklad ptisnéjsi pravidla pro ELTIF, kterd by zakazovala investice do aktiv,
jez mohou vytvaret stfet zajmi, pravidla transparentnosti, ktera by vyzadovala zvetejiiovani
sdéleni klicovych informaci, a zvlaStni podminky nabizeni.

Ma-1i byt fond ELTIF ve svétle vySe uvedeného povolen, musi mit jeho spravce povoleni také
podle smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fondd. VétSina aktiv, do kterych

4 Smérnice 2011/61/EU.
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ELTIF investuje, musi byt z povahy véci aktiva, jez je zapotiebi drzet dlouhodob¢. Nadmérna
koncentrace jediného aktiva nebo podniku vytvéii riziko pro investory, jehoz fizeni se muize
ukazat jako velmi obtizné. Za ucelem zmirnéni tohoto rizika bude ELTIF muset spliiovat
pravidla diverzifikace. Déale jsou navrhovdna omezeni vyuzivani derivati v souvislosti
s aktivy fondt ELTIF i limity ptjcek.

Nutnost sladit investicni horizont a horizont odkoupeni

Aktiva, do kterych ELTIF investuje, budou ze své podstaty nelikvidni. To znamend, ze
nebude piili§ snadné je kupovat a prodavat. Nemusi existovat zadny spolehlivy sekundarni trh
Nelikvidni povaha aktiv sama o sob& neni problémem a navrh o fondech ELTIF ma vytvofit
finan¢ni nastroj vhodny pro tento druh aktiv. Témito otdzkami se také zabyvaji pozadavky
smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fondd, naptiklad v souvislosti s ocefiovanim
a s pozadavkem, ze spravci musi zavést prislusné politiky a mechanismy ocefiovani.

V disledku nelikvidni povahy aktiv by pro fondy mohlo byt obtizné vyhovét zaddostem
o odkoupeni podanym investory, nez aktivum nebo projekt, do kterého fond investoval,
dosahne predpokléddané splatnosti. Nutnost udrzovat likvidni aktiva, aby bylo mozné vyhoveét
zadostem o odkoupeni, by také odklan¢la penize od prvoradého ucelu fondi ELTIF —
investovat do dlouhodobych aktiv. Moznosti pied¢asného odkoupeni, tj. pfed koncem
zivotniho cyklu investic fondu, by navic vyvolaly potfebu zcizovat majetek, aby bylo mozné
vyhovét zaddostem o predcasné odkoupeni. Hrozi nebezpeci, ze tento majetek bude mozna
muset byt prodavan hluboko pod cenou, jakou by majetek podle spravce fondu mél mit pti
nevynuceném prodeji. Tento prodej by také mohl snizit ptipadny piijem vyplaceny ostatnim
investorim, ktefi své investice ve fondu ELTIF ponechaji. Fondy ETLIF proto nebudou
ptedcasné odkoupeni investoriim nabizet. Tento pfistup odstrani potencialni stfety zjml mezi
odchézejicimi a ziistdvajicimi investory.

Fond ELTIF v kombinaci se smérnici o spravcich alternativnich investicnich fondl poskytne
silny fidici a produktovy ramec, ktery investory piesvédci, ze jsou jejich investice spravovany
obezfetn¢, kompetentné a poctivé. Bude muset byt zietelné upozornéno, ze po cely zivotni
cyklus vybranych investic nebude povoleno odkoupeni, aby se pifedeSlo nespravnym
ocekavanim ohledné likvidity fondu. Rozsiteni fondu ELTIF na retailové investory také

-----

Vedle toho mize byt odmény za nelikviditu spojené s investici do dlouhodobého aktiva
dosazeno pouze tehdy, pokud ma spravce fondu ELTIF volnost tcastnit se dlouhodobé
projekti bez trvalého tlaku na odkoupeni. Jak upozoriiuje posouzeni dopadl, vyzaduje
odmeéna za nelikviditu, jez je nedilnou soucasti investic do dlouhodobych aktiv, dobu drzeni
od 10 do 20 let. Jestlize se napiiklad posuzuje rocni vynos nemovitosti po dobu Ctrnacti let,
dosahuje 12,71 %, a tak piekracuje akciovy index S&P 500 c&inici 10,94 % a typicky
dluhopisovy index ve vysi 7,70 %. Obdobné plati, Ze ptiznivych vynost fondi rizikového
kapitalu v USA, tj. ro¢nich vynost 16,5 % oproti indexu S&P 500 ve vysi 11,2 %, lze
dosahnout pouze pii zvoleni investi¢niho horizontu v délce 20 let.

Kladné vynosy investice do dlouhodobych aktiv by mély byt hodnoceny i podle miry rizik,
které¢ nesou. Stejné jako u tradi¢nich investic do akcii a dluhopist piirozené existuje riziko
ztraty celého kapitalu. Dlouhodoba aktiva od prevoditelnych cennych papiri obchodovanych
na regulovaném trhu ale odliSuje jejich riziko nelikvidity. Na rozdil od akcii a dluhopis,
které lze za normalnich okolnosti snadno prodat na regulovanych trzich, netézi dlouhodoba
aktiva z vyhod likvidnich sekundérnich trhii a jejich prodej Casto vyzaduje meésice Ci roky.
Navrh nafizeni proto pozaduje zvolit takovou délku zivotniho cyklu fondu ELTIF, aby
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umoznovala peclivy vybér a dlouhodobou angazovanost ve zvoleném projektu, spole¢nosti ¢i
nemovitém aktivu.

Za téchto okolnosti musi mit spravce v souvislosti s pasem budouciho fondu dostatecnou miru
volnosti ve vybéru aktiv a urovéani lhity, po jakou musi byt pfed odprodejem drzeny.
Z tohoto diivodu nejsou v nadvrhu nafizeni stanoveny pevné lhiity pro drzeni investi¢nich aktiv
ani pro délku trvani fondu ELTIF jako takového.

Novy fond ELTIF by proto mél byt flexibilni, pokud jde o jeho investi¢ni politiku ¢i doby
drzeni. Cilem je pfilakat dostatecny pocet spravci, kteti budou tento néstroj nabizet v jinych
zemich, a tak pfitahnou kli¢ovy objem aktiv a podet investorti. Zivotni cyklus fondu by mél
proto odpovidat konkrétnimu profilu aktiv, do nichz bude investovat. To ovliviiuje moznosti
odkoupeni, které muze takovy fond realisticky nabidnout. Ze zkusenosti s dlouhodobymi
fondy otevieného typu na vnitrostatnich trzich vyplyva, Ze fond nemlize nabizet odkoupeni,
pokud stale investuje do dlouhodobych aktiv, na néz se tento navrh zaméfuje. Sladéni
zivotniho cyklu fondu s Zivotnim cyklem jeho investi¢nich aktiv je nejlepsi postup, jak zajistit
spravcim dostateény prostor k investicim do aktiv vyzadujicich dlouhodoby zavazek, a tak
financovat hospodaistvi. Nabizet moZnosti odkoupeni v diivéjsi fazi nevyhnutelné vede k
rozmélnéni dlouhodobého vyhledu fondu a snizeni jeho atraktivity pro vétSinu investord do
penzijnich systému, kteti pted moznosti piedéasného odkoupeni uptednostiiuji dlouhodoby a
stabilni piijem.

To vSak neznamend, Ze by investorim nemohly byt vyplaceny jejich investice pfed koncem
zivotniho cyklu fondu ELTIF. Jak vyplynulo z posouzeni dopadii proveden¢ho Komisi
v jednotlivych clenskych stitech, ma fada uspéSnych dlouhodobych fondl strukturu
kotovanych spolecnosti. Investofi tak mohou obchodovat se svymi podilovymi jednotkami ¢i
akciemi fondu na sekundarnim trhu. Za piedpokladu, Ze dlouhodobé investovani ziska na
pritazlivosti pro mensi investory ¢i pro retailovou komunitu obecné, stanou se sekundarni trhy
hlavnim mistem pro vstup do dlouhodobého fondu ¢i odchod z n¢;.

Fondy ELTIF budou investicnimi produkty ve smyslu smérnice o trzich finan¢nich nastrojt
(dale jen ,,MiFID%)’, a budou tedy podléhat viem poZadavkiim uvedené smérnice, které se
tykaji nabizeni, prodeje a zvetejiiovani informaci.

Navrhovany novy fond ELTIF bude moci byt nabizen investoriim napii¢ Evropskou unii.
Proto je dllezité, aby investofi védé€li, ze uroven ochrany, které se jim dostane, bude stejna
bez ohledu na pivod spravce fondu. Z tohoto diivodu je navrhovanym pravnim néstrojem
nafizeni, nebot’ se jednad o nejvhodnéjsi zplsob, jak dosahnout konzistentnich, jasnych a
piimo pouzitelnych pravidel v celé Unii.

2. VYSLEDKY KONZULTACI SE ZUCASTNENYMI STRANAMI A
POSOUZENI DOPADU
2.1. Konzultace se zicastnénymi stranami

Od poloviny roku 2012 vede Evropska komise rozsahlé konzultace se zastupci celé fady
organizaci. Konzultace mély podobu dvoustrannych a mnohostrannych schlizek, pisemné
vefejné konzultace k otazkdm spravy aktiv® véetng dlouhodobych investic a nasledného
dotazniku, ktery byl rozeslan zicCastnénym stranam. K oddilu o dlouhodobych investicich
obdrzely utvary Komise 65 odpovédi. Nasledny dotaznik ptinesl 50 odpovédi. Byly vedeny
dalsi dvoustranné diskuse se spravci fondi, ktefi pisobi na infrastrukturnich a dlouhodobych

; Smérnice 2004/39/ES.
Viz http://ec.europa.eu/internal market/consultations/docs/2012/ucits/ucits_consultation_en.pdf.
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trzich, se sdruzenimi, jez spravuji fondy, a se zastupci retailovych i instituciondlnich
investort.

2.2. Posouzeni dopadii

V souladu se svou politikou ,,zlepSovani pravni Gpravy* provedla Komise posouzeni dopada
politickych alternativ. Tyto alternativy obsahovaly celou fadu moznosti politiky od nepfijeti
Zadného opatfeni pres zaclenéni tiid dlouhodobych aktiv do stavajiciho rdmce pro SKIPCP po
vytvofeni finan¢niho nastroje pouze pro profesiondlni investory nebo finan¢niho nastroje
otevieného vSem investorim, a to s moznosti odkoupenti, ¢i bez ni.

Vsechny tyto moznosti byly analyzovany na zakladé obecnych zésad zvyseni kapitalovych
tokt dostupnych pro dlouhodobé financovani pro evropskou redlnou ekonomiku a zvySeni
soudrznosti jednotného trhu. Jakykoliv novy finan¢ni mechanismus v§ak musi byt zasazen do
takového ramce, aby cil vytvofit Gspory z rozsahu pro spravce fondl a rozsifit vybér nebyl
v rozporu s nutnosti informovat vSechny kategorie investor a poskytnout jim pfislusnou
ochranu.

Vybranou moznosti je vytvofit fond dlouhodobych investic otevieny profesionalnim i
retailovym investorim. V souladu s nelikvidnimi vlastnostmi tfid dlouhodobych aktiv by
neexistovalo pravo na odkoupeni pred skonfenim zivotniho cyklu fondu. Navrhovany fond
ELTIF by se vyznac¢oval umoznénim pfistupu co nejsirsi fad¢ investor. Takto by byl objem
kapitalu dostupny pro tyto investice maximalizovan. Fondy ELTIF by podléhaly pravidlim
pro produkty, kterd maji zajistit dostatecnou diverzifikaci, feSit potencidlni stfety zdjmda,
zpruhlednit naklady a omezit vyuzivani derivati a pakového efektu. Tyto prvky maji
poskytovat ochranu retailovym investorim. Neposkytnutim prav na odkoupeni b&hem
zivotnosti fondu lze vétsi ¢ast jeho kapitalu investovat do nelikvidnich aktiv. Tato neexistence
prava na odkoupeni pro retailové 1 profesiondlni investory také jasné signalizuje dlouhodobou
povahu zavazku.

V tvahu byly vzaty pfipominky Vyboru pro posouzeni dopadli uvedené v jeho stanovisku ze
dne 31. kvétna 2013. Byl rozsifen popis feSen¢ho problému, aby 1épe objasiioval jeho rozsah i
nacasovani navrhu. Také byl vylepSen popis moznosti i analyza U¢innosti upiednostiiované
moznosti. Posouzeni dopadii nyni podrobnéji objasnuje ditvody, pro¢ se navrh odchyluje od
nekterych nazort vyjadienych uréitymi zainteresovanymi subjekty béhem procesu konzultaci.
Zejména bylo dikladnéji zdivodnéno rozhodnuti vyloucit prava na odkoupeni jak z hlediska
ochrany investord, tak z hlediska ptfedpokladané¢ho zajmu investorti o novou moznost. I kdyz
néktefi retailovi investofi mohou do fondu bez prav na odkoupeni na pozadani investovat
s mensi pravdépodobnosti, riziko spojené s nabidnutim téchto prav by mohlo podkopat model
fondu a snizena uc¢innost investic, které by mély zajistit dodatecnou likviditu, by omezila
dopad jakékoliv dalsi poptavky ze strany retailovych investort.

3. PRAVNI STRANKA NAVRHU
3.1. Pravni zaklad a volba pravni formy

Jako pravni zéklad nafizeni, kterym se vytvafeji jednotna ustanoveni, jejichz ucelem je
fungovani vnitiniho trhu, slouzi ¢l. 114 odst. 1 SFEU. Obezietnostni pravidla pro produkty
stanovi omezeni rizik spojenych s investicnimi fondy, které jsou zaméteny na dlouhodoba
aktiva. Jako takova nereguluji piistup k ¢innostem spravy aktiv, ale upravuji zptisob vykonu
téchto Cinnosti s cilem zajistit ochranu investori a finanéni stabilitu. Podporuji spravné
fungovani vnitiniho trhu.

V ramci sledovani cile integrity vnitiniho trhu vytvoii navrhované legislativni opatfeni
regulacni rdmec pro fondy ELTIF, ktery ma zajistit, aby tyto fondy podléhaly napti¢ EU
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konzistentnim pravidlim a aby je jako takové dokazali rozpoznat investofi v cel¢ EU. Cilem
navrhovaného nafizeni je vytvofit dilkkladny, pfesto vSak pruzny soubor pravidel, kteréd
konkrétné odpovidaji dlouhodobé povaze doty¢nych investic. Navrhovana pravidla by také
méla zajistit rovné podminky pro rizné spravce fondii dlouhodobého investovani. Tento
legislativni navrh tedy harmonizuje podminky vykonévani ¢innosti pro vSechny ptislusné
aktéry na trhu investi¢nich fondl pro blaho vSech investorti a za uc¢elem hladkého fungovéni
jednotného trhu finan¢nich sluzeb.

Za nejvhodnégjsi pravni nastroj pro zavedeni jednotnych pozadavki, které budou mj. fesit
rozsah zpusobilych aktiv, slozeni portfolia, pravidla diverzifikace, opatifeni k odkoupeni a
pravidla povolovani fondi, jez se hodlaji zabyvat dlouhodobymi investicemi, je povazovano
natizeni. Cilem téchto pravidel pro produkty je zajistit, aby fondy ELTIF fungovaly G¢innéji.
Zahajeni cinnosti sprdvce fondu ELTIF upravuje smeérnice o spravcich alternativnich
investi¢nich fond. Cinnosti spravc budou nadile podléhat smérnici o spravcich
alternativnich investi¢nich fondl, ale dlouhodobé investi¢ni produkty upravuje kromé
pravidel smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fond navrhované natizeni.

3.2. Subsidiarita a proporcionalita

Vnitrostatni regulacéni pfistupy jsou ze své podstaty omezeny na dotyCny clensky stat.
Regulace charakteristiky produkti fond ELTIF pouze na vnitrostatni Uirovni s sebou nese
riziko, Ze rtizné investi¢ni produkty budou prodavany jako fondy dlouhodobého investovani
s riznou charakteristikou. To by madtlo investory a brzdilo vznik celounijnich rovnych
podminek pro spravce, ktefi nabizeji ELTIF profesiondlnim nebo retailovym investortim.

Jelikoz odvétvi spravy aktiv je svou povahou v podstaté pieshrani¢ni, funguje kvili soucasné
rozttisténosti trhu fondi ELTIF net¢inné. Navrhovany harmonizovany a udrzitelny ramec,
ktery upravuje ELTIF, bude pisobit jako zdroj dlouhodobého financovani evropského
hospodarstvi. Novy ramec zajisti financovani rGznych projekti a odvétvi a poskytne
dlouhodobym investoriim stabilni zdroje néavratnosti. Proto je zapotfebi panevropsky trh
fondd ELTIF a navrhované legislativni opatieni je vsouladu se zasadou subsidiarity
stanovenou v ¢l. 5 odst. 3 SEU a v druhém protokolu o pouzivani zésad subsidiarity a
proporcionality.

Pokud jde o proporcionalitu stanovenou v €l. 5 odst. 4 SEU, nalezl navrh vhodnou rovnovahu
mezi doty¢nym vefejnym zajmem a nakladovou efektivnosti opatieni. Navrhovana pravidla
usiluji o vytvoreni spolecné charakteristiky produktii, o kterou je silny vefejny zdjem a ktera
by polozila zéklad spole¢ného konkurencniho a nakladové efektivniho trhu fondt ELTIF
napfi¢ Unii. Byly peclivé nastaveny pozadavky kladené na riizné dot¢ené strany. Kdykoliv to
bylo mozné, byly pozadavky vytvoreny jako minimalni normy (napf. omezeni diverzifikace
emitentll) a regulacni pozadavky byly uzpiisobeny tak, aby zbytecné nenarusovaly stavajici
obchodni modely. Navrhované nafizeni zejména kombinuje parametry vhodné pro
dlouhodobé investice a zvlastni skupiny investori, pfiCemz pln€¢ zohlednuje kritéria
bezpecnosti a diveéry souvisejici s uréenim veskerych fondit ELTIF. Navrh tedy neptekracuje
hranici potfebnou k dosazeni spolecného pravniho ramce pro fondy ELTIF a zaroven se
zabyva regula¢nimi otdzkami, které by mély vliv na spolehlivost této znacky.

3.3. Podrobné vysvétleni navrhu

Navrh nafizeni o evropskych fondech dlouhodobého investovani (ELTIF) je strukturovan do
sedmi kapitol.

3.3.1.  Kapitola I — Vseobecnd ustanoveni (¢lanky 1-6)

Kapitola I obsahuje vSeobecna pravidla, naptiklad pfedmét a rozsah piisobnosti navrhovaného
ramce pro fondy, definice, postup povolovani fondd ELTIF (na trovni fond) a soulad
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navrhovaného nafizeni se stavajicimi pravidly, ktera wupravuji povolovani spravca
alternativnich investi¢nich fond@i, stanovenymi ve smérnici 2011/61/EU (smérnice
o spravcich alternativnich investi¢nich fondi).

Clanek 1 specifikuje pfedmét a vymezuje rozsah pisobnosti nafizeni. Objasiuje, Ze
pozadavky obsazené v nafizeni jsou vycCerpavajici, a neponechdva tak zadny prostor pro
pfipojovéani dal§ich pozadavkil na vnitrostatni urovni. Clanek 2 obsahuje zakladni definice
potiebné k jednotnému pouzivani navrhovaného nafizeni. Clanek 3 vyZzaduje, aby unijni
alternativni investi¢ni fondy, chtgji-li byt nabizeny nebo spravovany napii¢ Unii jako ELTIF,
byly povoleny v souladu s navrhovanym natizenim. Oznaceni ,,evropské fondy dlouhodobého
investovani® (ELTIF) je vyhrazeno unijnim alternativnim investi¢nim fondiim, které vyhovuji
navrhovanému nafizeni. Z toho vyplyva, ze spravce tiid alternativnich aktiv, ktery chce
spravovat nebo nabizet fondy zaméfené na dlouhodoba aktiva bez pouzivani navrhovaného
oznaceni, neni povinen spliiovat navrhované nafizeni.

Clanek 4 stanovi harmonizovany postup povolovani fondi ELTIF, zatimco ¢lanek 5 stanovi
podminky tohoto povoleni. Clanek 6 popisuje interakci mezi stivajicimi pravidly smérnice
o spravcich alternativnich investiénich fondii a navrhovanym nafizenim a v podstaté
specifikuje, ze soulad s nafizenim zajisti spravce fondu ELTIF.

3.3.2.  Kapitola Il — Povinnosti tykajici se investicnich politik fondii ELTIF (clanky 7—15)

Kapitola II obsahuje pravidla pfipustnych investi¢nich politik fondu ELTIF, napftiklad
pravidla tykajici se zplsobilych investic, slozeni a diverzifikace portfolia, stietu z4jmu,
koncentrace a hotovostnich ptjcek.

Clanek 7 stanovi, Ze v piislusnych ptipadech se na kazdy podfond fondu ELTIF pohlizi pro
ucely kapitoly II jako na samostatny fond ELTIF.

Clanek 8 popisuje dvé kategorie finan¢nich aktiv, do kterych mize ELTIF investovat:
dlouhodoba aktiva a aktiva uvedend v ¢l. 50 odst. 1 smérnice 2009/65/ES (smérnice
o SKIPCP). ELTIF se vSak nezabyva kratkymi prodeji aktiv, nenakupuje expozice komodit,
neuzavira dohody o piijckach nebo vyptjckach cennych papirii, neuzavird repa ani nevyuziva
finan¢ni derivatové nastroje, nejsou-li tyto nastroje pouzity za ucelem zajisténi.

Clanek 9 rozvadi podminky zptisobilosti pro dlouhodoba aktiva, jako jsou riizné kategorie
nastrojii pouzivanych k ziskani ptistupu k podniktim kvalifikovanym pro portfolio, investice
do podilovych jednotek nebo akcii jinych fondt ELTIF a podily na nemovitém majetku, jako
jsou nemovitosti, lodé ¢ letadla. Clanek 10 stanovi podminky, za kterych se podnik miiZe stat
podnikem kvalifikovanym pro portfolio. Podnik kvalifikovany pro portfolio by nemél byt
kotovan, m¢l by byt usazen v EU a jeho ucelem by mélo byt financovani infrastrukturnich
projektii, spolecnosti nebo nemovitosti, lodi a letadel. Nemél by mit podobu subjektu
kolektivniho investovani.

Clanek 11 obsahuje obecné pravidlo feeni stietd zajmi spravcem fondu ELTIF. Spravce
nesmi mit na dlouhodobém aktivu, do kter¢ho ELTIF investuje, Zadny osobni zajem.

Clanek 12 stanovi podrobné pravidla slozeni portfolia, které charakterizuje ELTIF. Zabyva se
také pravidly diverzifikace, ktera musi kazdy fond ELTIF v souvislosti se zptsobilymi
investi¢nimi aktivy dodrzovat, naptiklad pravidly maximalni expozice fondu ELTIF vuci
jedné protistrané. Clanek 13 stanovi maximalni omezeni pro drzbu fondu ELTIF pro jediného
eminenta (omezeni koncentrace). Clanek 14 stanovi podminky, za kterych si ELTIF smi
pUjcéovat penézni prostiedky. Clanek 15 obsahuje ustanoveni o pouZivani pravidel sloZeni
portfolia a diverzifikace s ohledem na rizné faze zivotnosti fondu ELTIF.
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3.3.3.  Kapitola Ill — Odkoupeni akcii nebo podilovych jednotek fondit ELTIF, obchodovani
s nimi a jejich emise a rozdeélovani zisku (¢lanky 16—20)

Kapitola III se =zabyva politikou odkoupeni fondi ELTIF, mozZnosti obchodovani
s podilovymi jednotkami nebo akciemi fondu ELTIF na sekunddrnim trhu, emitovanim
novych akcii ¢i podilovych jednotek, prodejem majetku fondt ELTIF a rozdélovanim zisku
investorim fondu ELTIF.

Clanek 16 zamezuje fondu ELTIF nabizet svym investoram pravo na odkoupeni pied koncem
zivotniho cyklu fondu ELTIF. Zivotni cyklus je vymezen v pravidlech fondu ELTIF a
odpovida zivotnimu cyklu jednotlivych aktiv fondu ELTIF a jeho dlouhodobym investicnim
cilim.

Clanek 17 stanovi obchodovani s podilovymi jednotkami nebo akciemi fondu ELTIF na
regulovanych trzich a volny ptevod podilovych jednotek ¢i akcii fondu ELTIF na tfeti strany.
Clanek 18 obsahuje podminky pro emisi novych akcii nebo podilovych jednotek fondem
ELTIF, jako je pfednostni nabidnuti stdvajicim investoriim, je-li cena emise niz§i nez Cista
hodnota majetku fondu ELTIF. Clanek 19 se zabyva postupem, ktery kazdy fond ELTIF
pfijme pro prodej svého majetku. Clanek 20 stanovi pouzitelna pravidla rozdélovani vynosu
vytvofené¢ho aktivy fondu ELTIF a vyzaduje, aby fond ELTIF uvedl svou politiku
rozdélovani ve svych predpisech.

3.3.4.  Kapitola IV — Pozadavky na transparentnost (¢clanky 21-22)

Kapitola IV obsahuje pravidla transparentnosti v reklamnich nabidkach fondi ELTIF pro
investory.

Clanek 21 vyzaduje pfedchozi zvefejnéni kli¢ovych informaci pro investory a prospektu, nez
je fond ELTIF nabidnut retailovym investoram. Prospekt a jakykoliv jiny obchodni dokument
informuje investory o zvlastni povaze dlouhodobé investice do fondu ELTIF. Clanek 22
vyzaduje, aby spravce fondu ELTIF investorim podrobné sdé¢lil vSechny naklady spojené
s fondem.

3.3.5.  Kapitola V — Nabizeni (¢clanky 23-25)

Kapitola V obsahuje pravidla pouzitelnd na unijni spravce alternativnich investicnich fondt
pfi nabizeni podilovych jednotek nebo akcii fondu ELTIF profesiondlnim i retailovym
investoram.

Clanek 23 vyzaduje, aby spravci fondi ELTIF méli v kazdém &lenském staté, kde hodlaji
nabizet své fondy ELTIF, prostory. Clanek 24 stanovi dodate¢né pozadavky, které musi
spravci spliiovat, aby mohli &init nabidky retailovym investorim. Clanek 25 stavi na
oznamovacich postupech obsazenych ve smérnici o spravcich alternativnich investi¢nich
fondl pro povolovani spravcim fondd ELTIF nabizet podilové jednotky nebo akcie svych
fondi ELTIF investorim jak ve svych domovskych, tak v potencidlnich hostitelskych
¢lenskych statech.

3.3.6.  Kapitola VI — Dohled (clanky 26—29)
Kapitola VI stanovi pouzitelna pravidla dohledu nad fondy ELTIF.

Clanek 26 objasiiuje jednotlivé tlohy organt piisluinych k dohledu nad fondy ELTIF a nad
jejich spravci. Clanek 27 stanovi, Ze pravomoci piislusnych organti podle smérnice o SKIPCP
a smeérnice o spravcich alternativnich investicnich fondt by mély byt uplatiovany také
v souvislosti s navrhovanym nafizenim. Clanek 28 odkazuje na pravomoc orginu ESMA,
zatimco Clanek 29 stanovi spolupraci mezi organy dohledu.
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3.3.7.  Kapitola VII — Zavérecna ustanoveni (clanky 30-31)

Kapitola VII obsahuje pravidla tykajici se pfezkumu fungovéani planovanych pravidel, ktera
vypracuje Komise, a pravidla tykajici se vstupu navrhovaného natizeni v platnost.

4. ROZPOCTOVE DUSLEDKY

Vliv natizeni o fondech ELTIF na rozpocet je uveden v legislativnim finan¢nim vykazu, ktery
je ptipojen k navrhu.
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2013/0214 (COD)
Navrh
NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY
o evropskych fondech dlouhodobych investic

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKY PARLAMENT A RADA EVROPSKE UNIE,

s ohledem na Smlouvu o fungovéani Evropské unie, a zejména na €l. 114 této smlouvy,

s ohledem na navrh Evropské komise,

po postoupeni ndvrhu legislativniho aktu vnitrostatnim parlamentiim,

s ohledem na stanovisko Evropského hospodaiského a socialniho vyboru’,

v souladu s fadnym legislativnim postupem,

vzhledem k témto duvodum:

(1)

(2)

€)

Dlouhodobé financovani je zdsadnim ndastrojem, ktery umozni nasmérovat evropské
hospodafstvi na cestu k udrzitelnému a inteligentnimu riistu podporujicimu zaclenéni a
vybudovat ekonomiku budoucnosti tak, aby byla mén¢ néchylnd k systémovym
rizikim a byla odolné&jsi. Evropské fondy dlouhodobych investic (dale jen ,,fondy
dlouhodobych investic®) poskytuji dlouhodobé finan¢ni prosttedky pro rtzné
infrastrukturni projekty nebo zavedené nekotované spolecnosti, které vydavaji
kapitadlové nebo dluhové nastroje, pro néz neexistuje snadno identifikovatelny kupec.
Poskytovanim finan¢nich prostfedki pro takové projekty pfispivaji fondy
dlouhodobych investic k financovani ekonomik Unie.

Na stran¢ poptavky mohou fondy dlouhodobych investic poskytnout stabilni piijem
spraveim dichodového pojisténi, pojistovnam a dalS§im subjektim s pravidelnymi a
opakujicimi se zédvazky. Fondy dlouhodobych investic sice poskytuji mensi likviditu
nez investice do pievoditelnych cennych papirii, ale mohou poskytnout stabilni pfijem
individudlnim investoriim spolé¢hajicim se na pravidelny penézni tok, ktery mize fond
zajistit. Fondy dlouhodobych investic mohou také nabidnout dobré pftilezitosti pro
zhodnoceni kapitalu v ¢ase investorim, kteti nemaji stabilni piijem.

Financovéani projekti v oblasti dopravni infrastruktury, vyroby nebo distribuce
udrzitelné energie, socialni infrastruktury (bydleni nebo nemocnice), zavadéni novych
technologii a systémil, které snizuji vyuzivani zdrojii a energie, nebo dalSiho rlstu
malych a stfednich podnikii mize byt omezené. Jak ukazuje finan¢ni krize, nedostatek
finan¢nich prostfedkii by mohlo pomoci vyfesit doplnéni bankovniho financovani
o 8irsi vybér zdroji financovani, které lépe mobilizuji kapitadlové trhy. Fondy
dlouhodobych investic mohou v tomto ohledu hrat klicovou ulohu.

Ur. veést. C, , s. .
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(4)
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(6)

(7)

(8)

Pfestoze individudlni investofi mohou mit zajem na investovani do fondu
dlouhodobych investic, diky nelikvidni povaze vétSiny investic do dlouhodobych
projekti nemtize fond dlouhodobych investic investorim nabidnout pravidelné
odkoupeni. Zavazek jednotlivého investora investovat do takovych aktiv je ze své
podstaty pfijiman na celé obdobi investice. Fondy dlouhodobych investic by tudiz
mély byt strukturovany tak, aby nenabizely pravidelné odkoupeni pied koncem doby
trvani fondu. Tti roky po pfijeti tohoto nafizeni bude vypracovana zprava, ktera bude
zkoumat, zda toto pravidlo dosdhlo ocekavanych vysledkii, pokud jde o distribuci
fondti dlouhodobych investic, nebo zda zavedeni moznosti (v omezeném poctu
ptipadl) pro nékteré individudlni retailové investory odkoupit jejich podilové jednotky
¢i akcie pred koncem doby trvani fondu dlouhodobych investic miize prispét ke
zvyseni distribuce fondu dlouhodobych investic individudlnim retailovym investoram.

Ttidy dlouhodobych aktiv ve smyslu tohoto nafizeni by mély zahrnovat nekotované
spole¢nosti, které vydavaji kapitdlové nebo dluhové ndstroje, pro néz neexistuje
snadno identifikovatelny kupec. Toto nafizeni by se rovnéz mélo vztahovat na realna
aktiva, kterd vyZaduji vyznamné poc¢atecni kapitalové vydaje.

Vzhledem k neexistenci nafizeni, které by stanovilo pravidla pro fondy dlouhodobych
investic, by mohla byt na vnitrostatni Grovni piijimana rozdilnd opatfeni, kterd by
mohla narusit hospodatskou souté¢z v diisledku odlisnych opatieni na ochranu investic.
Rozdilné pozadavky na slozeni portfolia, diverzifikaci a zplsobild aktiva, zejména
v pripad¢ investovani do komodit, vytvareji piekazky pro preshrani¢ni nabizeni fondu,
které se zaméfuji na nekotované spoleCnosti a redlnd aktiva, protoze investofi
nedokazou jednoduse srovnat rGzné investi¢ni nabidky, které se jim predkladaji.
Rozdilné vnitrostatni pozadavky rovnéz vedou k riznym trovnim ochrany investort.
Rizné vnitrostatni pozadavky tykajici se investi¢nich technik, jako jsou povolené vyse
pujcek, pouzivani derivatovych finanénich néstrojli, pravidla vztahujici se na kratky
prodej nebo repo obchody, rovnéz vedou k nesouladu v Grovni ochrany investoru.
Navic rtizné pozadavky na odkoupeni nebo dobu drzeni znemoziiuji preshrani¢ni
prodej fondl investujicich do nekotovanych aktiv. Tyto rozdily mohou podkopat
davéru investorii pii zvazovani investic do takovych fonda a snizit rozsah efektivniho
vybéru investort z riznych dlouhodobych investi¢nich pfilezitosti. V dasledku toho je
pro toto nafizeni vhodnym pravnim zakladem c¢lanek 114 Smlouvy vykladany podle
ustalené judikatury Soudniho dvora Evropské unie.

Jednotna pravidla v celé Unii jsou nezbytna pro zajisténi soudrzného produktového
profilu fondi dlouhodobych investic napii¢ Unii. Aby se zajistilo hladké fungovani
vnitiniho trhu a vysokd uroveinl ochrany investori, je nezbytné stanovit jednotna
pravidla pro provozovani fond dlouhodobych investic, zejména s ohledem na slozeni
portfolia téchto fondl a investi¢nich nastrojti, které mohou pouzivat pro investovani
do nekotovanych spole¢nosti a realnych aktiv. Déle jsou nutna jednotnad pravidla
tykajici se portfolia fondi dlouhodobych investic, aby se zajistilo, ze fondy
dlouhodobych investic, které wusiluji o generovani pravidelného zisku, maji
diverzifikované portfolio investicnich aktiv vhodnych pro zachovani pravidelného
penézniho toku.

Je nutné zajistit, aby vymezeni provozovani fondi dlouhodobych investic, zejména
pokud jde o slozeni portfolia fondl dlouhodobych investic a investicnich nastrojl,
které mohou pouzivat, bylo piimo pouzitelné na spravce fondi dlouhodobych investic,
a proto je tfeba tato nova pravidla pfijmout ve formé nafizeni. To zaroven zamezi
existenci odliSnych vnitrostatnich pozadavki, a tim se zajisti jednotné podminky pro
pouzivani oznaceni fondi dlouhodobych investic. Spravci fondi dlouhodobych
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investic by méli dodrzovat stejna pravidla v celé Unii, aby se tim rovnéz posilila
divéra investoril ve fondy dlouhodobych investic a zajistila udrzitelna diveéryhodnost
tohoto oznaceni. Zaroven se pfijetim jednotnych pravidel omezi sloZitost regulacnich
pozadavkll, které se na fondy dlouhodobych investic vztahuji. Prostfednictvim
jednotnych pravidel se rovnéz snizi nédklady spravci na plnéni odlisnych vnitrostatnich
pravidel, kterymi se fondy investujici do nekotovanych spolec¢nosti a srovnatelnych
tfid redlnych aktiv tidi. To plati zejména pro spravce, ktefi chtéji ziskavat kapital na
preshranicni bazi. Zaroven to pfispiva k eliminaci naruseni hospodatské soutéze.

Nova pravidla pro fondy dlouhodobych investic uzce souviseji se smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. cervna 2011 o spravcich
alternativnich investicnich fondii a ozméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a
nafizeni (ES) & 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010°, jelikoz tato smérnice tvoii pravni
ramec, kterym se fidi sprdva a nabizeni alternativnich investicnich fondd v Unii.
Fondy dlouhodobych investic jsou z povahy véci unijni alternativni investi¢ni fondy
spravované spravci alternativnich investicnich fondt, ktefi jsou drziteli povoleni
v souladu se smérnici 2011/61/EU.

Zatimco smérnice 2011/61/EU predpoklada také postupné zavadeéni rezimu tietich
zemi, kterym se fidi neunijni spravci alternativnich investi¢nich fondd a neunijni
alternativni investicni fondy, nova pravidla pro fondy dlouhodobych investic maji
omezenéjsi rozsah a zdiraziuji evropsky rozmér nového produktu dlouhodobého
investovani. To znamend, ze pouze unijni alternativni investi¢ni fond definovany ve
smérnici 2011/61/EU je zplisobily stat se povolenym fondem dlouhodobych investic, a
to pouze tehdy, pokud jej spravuje unijni spravce alternativniho investi¢niho fondu,
ktery ziskal povoleni v souladu se smérnici 2011/61/EU.

Nova pravidla vztahujici se na fondy dlouhodobych investic by méla vychazet ze
stavajiciho regulacniho ramce stanovené¢ho smérnici 2011/61/EU a akth pfijatych pro
provadéni této smérnice. Proto by méla pravidla pro produkty tykajici se fondl
dlouhodobych investic platit spole¢né s pravidly stanovenymi ve stavajicich pravnich
ptedpisech Unie. Na fondy dlouhodobych investic by se méla vztahovat zejména
pravidla pro sprdvu a nabizeni stanovend smérnici 2011/61/EU. Stejné tak na
pfeshrani¢ni Cinnosti fondd dlouhodobych investic by se méla vztahovat pravidla
poskytovani pfeshrani¢nich sluzeb a svobody usazovani stanovena smeérnici
2011/61/EU. Tato pravidla by m¢la byt doplnéna konkrétnimi pravidly nabizeni
vytvoifenymi pro preshrani¢ni nabizeni fondi dlouhodobych investic jak retailovym,
tak profesionalnim investorim v celé Unii.

Pro vSechny unijni alternativni investi¢ni fondy, které chtéji byt nabizeny jako fondy
dlouhodobych investic, by méla platit jednotna pravidla. Alternativni investi¢ni fondy,
které nechtéji byt nabizeny jako fondy dlouhodobych investic, nejsou povinny se
témito pravidly fidit, a tim souhlasi, ze nebudou vyuzivat vyhod, které z toho plynou.
Na druhou stranu subjekty kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP) a neunijni alternativni investi¢ni fondy by nebyly zplisobilé k nabizeni jako
fondy dlouhodobych investic.

Aby se zajistilo dodrZzovani harmonizovanych pravidel pro cinnost fonda
dlouhodobych investic témito fondy, je nezbytné vyzadovat, aby cinnost fonda
dlouhodobych investic podléhala povoleni udélenému piisluSnymi orgéany.
Harmonizované postupy pro udé€leni povoleni spravcim alternativnich investi¢nich
fondt a dohled nad nimi stanovené smérnici 2011/61/EU by tudiz mély byt doplnény

Uk vést. L 174, 1.7.2011, s. 1.
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o specidlni postup udéleni povoleni fondim dlouhodobych investic. M¢ly by byt
stanoveny postupy, jejichZ pomoci by se zajistilo, Ze spravcem fondu dlouhodobych
investic mize byt pouze unijni spravce alternativniho investi¢niho fondu, jemuz bylo
udéleno povoleni v souladu se smérnici 2011/61/EU a ktery je schopen spravu fonda
dlouhodobych investic vykonavat. Jsou piijata v§echna potfebna opatteni pro zajisténi,
ze fond dlouhodobych investic bude moci spliiovat harmonizovand pravidla pro
¢innost téchto fondd.

Vzhledem k tomu, Ze unijni alternativni investi¢ni fondy mohou mit rizné prévni
formy, které jim nemuseji nezbytné poskytovat pravni subjektivitu, je tieba ustanoveni
vyzadujici, aby fondy dlouhodobych investic pfijimaly urCitd opatieni, v ptipadech,
kdy je fond dlouhodobych investic spravovan jako unijni alternativni investi¢ni fond,
ktery nemd moznost jednat za sebe, protoze nema vlastni pravni subjektivitu, chapat
tak, ze se vztahuji na spravce fondu dlouhodobych investic.

Aby se zajistilo, ze fondy dlouhodobych investic jsou zacilené na dlouhodobé
investice, mé¢la by pravidla tykajici se portfolia fondi dlouhodobych investic
vyzadovat jasné vymezeni kategorii aktiv, do nichz sméji fondy dlouhodobych
investic investovat, a podminek jejich zpuasobilosti. Fond dlouhodobych investic by
mél investovat minimalné 70 % svého kapitalu do zpusobilych investi¢nich aktiv. Pro
zajisténi integrity fondt dlouhodobych investic je rovnéz zadouci zakdzat fondu
dlouhodobych investic provadéni urcitych financ¢nich transakci, které by mohly ohrozit
jeho investi¢ni strategii a cile zvySenim dalSich rizik, kterd se lisi od rizik, ktera lze
ocekavat, kdyz je fond zaméfen na dlouhodobé investice. Aby se zajistilo jasné
zaméteni na dlouhodobé investice, coz mize byt uzitecné pro retailové investory, ktefi
nejsou obeznameni s méné obvyklymi investi¢nimi strategiemi, fond dlouhodobych
investic by nemél mit povoleno investovat do finan¢nich derivatovych néstrojii kromé
investovani do téchto nastrojii pro ucely zajisténi pfed rizikem durace a ménovym
rizikem ostatnich aktiv. Vzhledem k likvidni povaze komodit a finan¢nich
derivatovych néstrojii, které vici nim vytvafeji nepfimou expozici, nevyzaduje
investovani do komodit dlouhodoby zavazek investora, a proto by mélo byt
vylouceno. Toto zdivodnéni se nepouzije na investice do infrastruktury nebo do
spole¢nosti spojenych s komoditami nebo spolecnosti, jejichZ vynos nepiimo souvisi
s vynosem komodit, jako jsou hospodaistvi v ptipadé zeméd¢lskych komodit nebo
elektrarny v ptipad¢ energetickych komodit.

Definice dlouhodobé investice je Sirokd. Aniz by zpusobila investi¢ni aktiva od
spravce fondu dlouhodobych investic nutné vyzadovala dlouhou dobu drzeni, jsou
vétsinou nelikvidni, vyzaduji zavazky trvajici urcitou dobu a maji ekonomicky profil
dlouhodobé povahy. Zpusobild investi¢ni aktiva jsou neptevoditelné cenné papiry, a
proto nemaji p¥istup k likvidité sekundarnich trhi. Casto vyzaduji zavazky na dobu
uréitou, coz omezuje jejich obchodovatelnost. Ekonomicky cyklus investic
vyhledavanych fondy dlouhodobych investic je v zasadé¢ dlouhodobé povahy
v disledku vysokych kapitalovych zavazki a ¢asu potfebného pro generovani vynosu.
Proto tato aktiva nejsou vhodna pro investice s pravy na odkoupeni.

Fondu dlouhodobych investic by mélo byt povoleno investovat do jinych nez
zpusobilych investi¢nich aktiv, coz mlze byt zapotiebi pro efektivni spravu penézniho
toku fondu, ovSem pouze v rozsahu, ktery je v souladu s dlouhodobou investi¢ni
strategii fondu.

Musi byt stanoveno, ze zpusobild investiéni aktiva zahrnuji ucasti, jako jsou
kapitalové nebo kvazikapitdlové nastroje, dluhové nastroje v podnicich
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kvalifikovanych pro portfolio a Givéry jim poskytované. Méla by zahrnovat také ucast
na jinych fondech, které se zaméfuji na takovéd aktiva, jako jsou investice do
nekotovanych podnikd, které vydavaji kapitalové nebo dluhové nastroje, pro néz ne
vzdy existuje snadno identifikovatelny kupec. Kategorii zpusobilych aktiv by méla
rovnéz tvotit pfima ucast na realnych aktivech, pokud nejsou sekuritizovana.

Musi byt stanoveno, Ze kvazikapitdlové nastroje predstavuji druh néstroje financovani,
ktery je kombinaci kapitalového néstroje a dluhového nastroje, jehoz vynos je spojen
se ziskem nebo ztratou podniku kvalifikovaného pro portfolio a jehoz splaceni neni
v pripad¢ selhani zcela zajisténo. Tyto ndstroje zahrnuji rizné nastroje financovani,
jako jsou podtizené uvéry, vklady tichych spole¢niki, ucastnické tivéry, prava na podil
ze zisku, konvertibilni dluhopisy a op¢ni dluhopisy.

Aby se zohlednily stavajici obchodni postupy, mélo by byt fondu dlouhodobych
investic povoleno kupovat stavajici podily v podniku kvalifikovaném pro portfolio od
financi je také tieba povolit investice do ostatnich fondi dlouhodobych investic. Aby
se predeslo rozmélnéni investic do podnikl kvalifikovanych pro portfolio, mélo by byt
fondiim dlouhodobych investic povoleno investovat pouze do takovych jinych fondi
dlouhodobych investic, které samy neinvestovaly vice neZ 10 % svého kapitalu do
jinych fondt dlouhodobych investic.

Pouziti finan¢nich podnikii miiZze byt nezbytné pro spojovani a organizovani piispevka
od riznych investori, véetné investic vefejného charakteru, do infrastrukturnich
projektl. Proto je tfeba fondim dlouhodobych investic povolit investovani do
zpisobilych investi¢nich aktiv prostfednictvim finan¢nich podnikt, pokud jsou takové
podniky urceny pro financovani dlouhodobych projekti.

Aby méli investoii jistotu, ze fondy dlouhodobych investic piispivaji pfimo k rozvoji
dlouhodobych investic, mély by byt investice fondi dlouhodobych investic omezeny
na investice do nekotovanych podnikli. Podniky kvalifikované pro portfolio by tudiz
nemély byt kotované na regulovanych trzich. Podniky kvalifikované pro portfolio
zahrnuji infrastrukturni projekty, investice do nekotovanych spole¢nosti, které¢ chtéji
rust, a investice do nemovitosti a dalSich realnych aktiv, kterd by mohla byt vhodna
pro ucely dlouhodobych investic.

Vzhledem k rozsahu infrastrukturnich projekti vyzaduji takové projekty velké
mnozstvi kapitalu, ktery je tfeba investovat na dlouhou dobu. Tyto infrastrukturni
projekty zahrnuji infrastrukturu vetejnych budov, jako jsou Skoly, nemocnice ¢i
véznice, socidlni infrastrukturu, jako je socidlni bydleni, dopravni infrastrukturu, jako
jsou komunikace, systémy hromadné dopravy nebo letisté, energetickou
infrastrukturu, jako jsou energetické sit€, projekty pro prizpisobovani se zméné
klimatu a zmirfovani dopadi této zmeény, elektrdrny nebo plynovody,
vodohospodaiskou infrastrukturu, jako jsou systémy dodavky vody, systémy
odpadnich vod ¢i zavlazovaci systémy, komunikacni infrastrukturu, jako jsou sité, a
infrastrukturu odpadového hospodarstvi, jako jsou recyklacni systémy nebo systémy
pro sbér odpadu.

Nekotované podniky se mohou potykat s problémy, pokud jde o pfistup na kapitalové
trhy a financovani dalSiho ristu a expanze. Typické zplsoby ziskdvani finan¢nich
prostiedki zahrnuji soukromé financovani prostiednictvim majetkové ucasti nebo
uvérd. Vzhledem k tomu, Ze tyto nastroje jsou ze své podstaty dlouhodobé investice,
vyzaduji dlouhodoby kapital, ktery mohou fondy dlouhodobych investic poskytnout.
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Investice do readlnych aktiv vyzaduji dlouhodoby kapitdl z divodu neexistence
likvidnich sekundérnich trhii. Investi¢ni fondy jsou zékladnim zdrojem financovani
aktiv, kterd vyzaduji velké kapitalové vydaje. U téchto aktiv je Casto pro dosazeni
pozadované urovné financovani nutné pfistoupit ke slouceni kapitdlu. Tyto investice
jsou cCasoveé narocné, protoze tato aktiva jsou vétSinou spojena s dlouhym
ekonomickym cyklem. Amortizace investice do velkého redlného aktiva obvykle trva
n¢kolik let. Pro usnadnéni rozvoje téchto velkych aktiv by mély mit fondy
dlouhodobych investic moznost piimo investovat do redlnych aktiv v hodnoté nad 10
miliontt EUR. V praxi by do této kategorie patfila takova aktiva, jako infrastruktura,
nemovitosti, plavidla, letadla nebo zelezni¢ni park. Z vySe uvedenych divoda je
nezbytné poskytnout pifimé ucasti na realnych aktivech stejné zachazeni jako
podnikiim kvalifikovanym pro portfolio.

Pokud spravce vlastni podil v portfoliovém podniku, hrozi riziko, Ze uptednostiuje
své z4jmy nad z4jmy investorti fondu. Aby se takovému stfetu z4jml zamezilo, m¢l by
fond dlouhodobych investic investovat pouze do aktiv, ktera nemaji zadnou spojitost
se spravcem.

Aby méli spravei fondd dlouhodobych investic uréitou miru flexibility z hlediska
investovani svych fondd, mélo by byt povoleno obchodovani sjinymi nez
dlouhodobymi investicemi do maximalni vyse 30 % jejich kapitalu.

Aby se omezilo riskovani ze strany fondi dlouhodobych investic, je nezbytné snizit
riziko selhani protistrany stanovenim jasnych pozadavkl na diverzifikaci portfolia
fondii dlouhodobych investic. Veskeré OTC derivaty by mély podléhat nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. ¢ervence 2012 o OTC
derivatech, ustfednich protistranach a registrech obchodnich tdaji’.

Aby se zamezilo uplathovani podstatného vlivu investujiciho fondu dlouhodobych
investic na spravu jiného fondu dlouhodobych investic nebo emitenta, je nezbytné
zamezit nadmérné koncentraci stejnych investic fondu dlouhodobych investic.

Aby spravci fonda dlouhodobych investic mohli po celou dobu trvani fondu ziskavat
dalsi kapital, m¢lo by jim byt povoleno vypiijcovani penéznich prostfedkl az do vyse
30 % kapitalu fondu. Toto by mélo slouzit jako prosttedek pro poskytnuti dalSich
vynosti investorim. Aby se eliminovalo riziko nesouladu mén, mél by si fond
dlouhodobych investic ptjcovat pouze v takové mene, v jaké spravce ocekava ziskani
aktiva.

Vzhledem k dlouhodobé a nelikvidni povaze investic fondu dlouhodobych investic by
spravei méli mit dostateCny €as na uplatnéni investi¢nich limitd. Doba potfebna pro
provedeni téchto limiti by meéla zohlediovat zvlasStnosti a vlastnosti investic, ale
neméla by prekrocit pét let.

Bez ohledu na skute¢nost, ze fondy dlouhodobych investic nenabizeji prava na
odkoupeni pfed koncem doby trvani fondu dlouhodobych investic, by fondu
dlouhodobych investic nemélo nic branit v tom, aby usiloval o pfijeti téchto akcii nebo
podilovych jednotek na regulovaném trhu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 14 smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich finan¢nich
nastrojt'’, v ramei mnohostranného systému obchodovani ve smyslu &l. 4 odst. 1 bodu
15 smérnice 2004/39/ES nebo v rdmci organizovaného obchodniho systému ve smyslu
bodu (...) nafizeni (...), a tak poskytnul investorim moznost prodat své¢ podilové

lgf. vést. L 201, 27.2.2012, s. 1.
Uk vést. L 145, 30.4.2004, s. 1.

18

CS



CS

(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

jednotky nebo akcie pfed koncem doby trvani fondu dlouhodobych investic. Statut
nebo zaklddaci dokumenty fondu dlouhodobych investic by proto nemély obsahovat
ustanoveni, kterd by branila piijiméani podilovych jednotek nebo akcii na regulovanych
trzich nebo jejich obchodovani na téchto trzich, ani by neméla investoriim branit ve
volném ptevodu jejich akcii nebo podilovych jednotek tretim stranam, které si tyto
akcie nebo podilové jednotky chtéji koupit.

Aby spravce po ukonceni Cinnosti fondu efektivné vypotradal investorim jejich
podilové jednotky nebo akcie, mél by zalit prodavat aktiva portfolia fondu
dlouhodobych investic vcas, aby se zajistila fadna realizace hodnoty. Pii stanovovani
harmonogramu pro systematické snizovani miry investic by mél sprdvce fondu
dlouhodobych investic vzit v potaz rizné profily splatnosti investic a dobu nezbytnou
pro nalezeni kupce aktiv, do nichZ tento fond dlouhodobych investic investoval.
Vzhledem k nemoznosti zachovani investi¢nich limiti béhem likvida¢niho obdobi by
tyto limity mély piestat platit na zacatku likvidaéniho obdobi.

Muze se stat, ze aktiva, do nichz fond dlouhodobych investic investuje, béhem doby
trvani fondu ziskaji kotovani na regulovaném trhu. Pokud k tomu dojde, takové
aktivum jiz nespliiuje pozadavek na nekotovany charakter stanoveny timto nafizenim.
Aby spravci mohli fadnym zpiisobem prodat investice do takovych aktiv, mohla by se
tato aktiva zapocitavat do 70% limitu zpasobilych investi¢nich aktiv az po dobu tfi let.

Vzhledem ke specifické povaze fondli dlouhodobych investic i cilovych retailovych a
profesiondlnich investord je dulezité, aby byly stanoveny pevné pozadavky na
transparentnost, na zékladé nichz budou potencidlni investofi schopni ucinit
informované rozhodnuti a budou si plné védomi vSech predpokladanych rizik. Kromé
pozadavkli na transparentnost stanovenych smérnici 2011/61/EU by fondy
dlouhodobych investic mély zvetejnit prospekt, jehoz obsah by mél povinné zahrnovat
veskeré informace, které museji zvefejilovat subjekty kolektivniho investovani
uzavieného typu v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES'! a
natizeni Komise (ES) & 809/2004'%. Pro uéely nabizeni fondu dlouhodobych investic
retailovym investorim by mélo byt povinné zvefejnit sdéleni klicovych informaci
podle natfizeni Evropského parlamentu a Rady ¢. [...] ze dne [...]. Veskeré
marketingové dokumenty by navic mély vyslovné upozoriiovat na rizikovy profil
fondu dlouhodobych investic.

Jelikoz jsou fondy dlouhodobych investic zacilené jak na profesiondlni, tak na
retailové investory v celé Unii, je nezbytné doplnit marketingové pozadavky, které
stanovi smérnice 2011/61/EU, tak aby byla zajiSténa odpovidajici Groven ochrany
investori. M¢lo by byt tudiz vytvoreno zdzemi pro upisovani podilovych jednotek ¢i
akcif, provadéni plateb podilnikiim nebo akcionditim, odkupovani ¢i vyplaceni
podilovych jednotek ¢i akcii a zpfistupnovani informaci, které musi fondy
dlouhodobych investic a jejich spravci poskytovat. S cilem zajistit, aby retailovi
investofi nebyli znevyhodiiovani v porovnani se zkuSenymi profesionalnimi investory,
je nutné zavést urcité zaruky pro situace, kdy jsou fondy dlouhodobych investic
nabizené retailovym investoram.

Ptislusny organ fondu dlouhodobych investic by mél pravidelné proveétovat schopnost
fondu spliiovat ustanoveni tohoto nafizeni. Jelikoz ptislusné organy jiz maji rozsahlé
pravomoci jim svéfené podle smérnice 2011/61/EU, je nezbytné, aby tyto pravomoci

11

I:Jf. vést. L 345, 31.12.2003, s. 64.
Uf. vést. L 149, 30.4.2004, s. 1.
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byly rozsifeny tak, aby mohly byt vykonavany s odkazem na nové spole¢né predpisy o
fondech dlouhodobych investic.

Organ pro cenné papiry a trhy by mél byt schopen vykonavat ve vztahu k tomuto
nafizeni veskeré pravomoci, které mu byly svéfené podle smérnice 2011/61/EU.

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (dale jen ,,organ pro cenné papiry a trhy*)
zfizeny nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24.
listopadu 2010 o ztizeni Evropského organu dohledu (Evropského organu pro cenné
papiry a trhy), o zmé&né rozhodnuti ¢. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti Komise
2009/77/ES", by mél hrat klicovou roli pfi uplatiiovani tohoto natizeni tim, e bude
zajiStovat jednotné uplatiiovani predpist Unie pfisluSnymi vnitrostdtnimi organy.
Vzhledem k vysoce odbornym znalostem, jimiz Evropsky organ pro cenné papiry a
trhy disponuje, by bylo efektivni a vhodné povéfit ho vypracovanim navrhia
regulacnich technickych norem, které se nebudou tykat strategickych rozhodnuti, a
jejich predloZzenim Komisi, s ohledem na okolnosti, za nichz doba trvani fondu
dlouhodobych investic bude dostatecné dlouhd, aby pokryla zivotni cyklus kazdého
individudlniho aktiva fondu dlouhodobych investic, prvky harmonogrami pro tadny
prodej aktiv fondu dlouhodobych investic, definice, metodiky vypoctu, prezentace
zvetejnéni nakladi a charakteristiky zdzemi, které museji fondy dlouhodobych
investic zajistit v kazdém c¢lenském staté, v némz hodlaji podilové jednotky nebo akcie
nabizet.

Nova jednotna pravidla pro fondy dlouhodobych investic by méla byt v souladu
s ustanovenimi smérnice Evropského parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne 24. fijna
1995 o ochrané fyzickych osob v souvislosti se zpracovanim osobnich udaji a
o volném pohybu téchto widajia'* a natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢&.
45/2001 ze dne 18. prosince 2001 o ochrané fyzickych osob v souvislosti se
zpracovanim osobnich udajli organy a institucemi Spolecenstvi a o volném pohybu
téchto tdaja’’.

Jelikoz cilii tohoto nafizeni, konkrétné zajistit jednotné¢ pozadavky na investice a
podminky ¢innosti fond dlouhodobych investic v celé Unii, pii plném zohlednéni
potieby vyvazit bezpecnost a daveéryhodnost fondh dlouhodobych investic
s efektivnim fungovanim trhu dlouhodobého financovani a naklady pro jednotlivé
zucastnéné subjekty, nemuze byt uspokojivé dosaZzeno na urovni Clenskych stati, a
proto jich mize byt z diivodu jejich rozsahu a u¢inkl 1épe dosaZeno na urovni Unie,
muze Unie piijmout opatieni v souladu se zdsadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5
Smlouvy o Evropské unii. V souladu se zasadou proporcionality stanovenou
v uvedeném ¢lanku nepfekracuje toto natizeni rdmec toho, co je nezbytné pro dosazeni
téchto cild.

Nova jednotnd pravidla tykajici se fondi dlouhodobych investic dodrzuji zakladni
prava a zasady uznané zejména Listinou zakladnich prav Evropské unie a zejména
ochranu spottebitelii, svobodu podnikani, prdvo na pravni ochranu a spravedlivy
proces a ochranu osobnich udaji. Nova jednotné pravidla pro fondy dlouhodobych
investic by mé¢la byt provadéna v souladu s témito pravy a zdsadami,

l:Jf. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84.
UF. vest. L 281, 23.11.1995, 5. 31.
Uft. vést. L 8, 12.1.2001, s. 1.
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PRIJALY TOTO NARIZENI:

Kapitola I
Obecna ustanoveni

Clanek 1
Predmeét

Toto natizeni stanovi jednotna pravidla pro udélovani povoleni, investi¢ni politiky a
podminky ¢innosti unijnich alternativnich investi¢nich fondd, které jsou nabizené
v Unii jako evropské fondy dlouhodobych investic (dale jen ,,fondy dlouhodobych
investic®).

Clenské staty nesmi v oblasti, na niz se vztahuje toto naiizeni, piidat zadné dalsi
pozadavky.

Clanek 2
Definice

Pro ucely tohoto natizeni se rozumi:

1))

2)

3)

4)

5)

6)

»kapitalem* souhrn vkladi do kapitalu a nesplaceného upsaného kapitalu, pocitano
na zaklad¢ castky, kterou lze investovat, po odecteni vSech ptislusnych poplatki,
srazek a vydaju, které piimo ¢i nepfimo hradi investofi;

»Kapitalovym nastrojem* vlastnicky podil v podniku, ktery ma podobu akcii nebo
jinych forem ucasti na kapitalu podniku kvalifikovaného pro portfolio a ktery byl
vydan jeho investorim;

»kvazikapitadlovym néstrojem® jakykoli druh nastroje financovani, jehoz vynos je
spojen se ziskem nebo ztratou podniku kvalifikovaného pro portfolio a jehoz splaceni
neni v pripad¢ selhdni zcela zajisténo;

»finanénim podnikem*:

a)  uvérova instituce ve smyslu ¢l. 4 bodu 1 smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2006/48/ES'?;

b) investi¢ni podnik ve smyslu €. 4 odst. 1 bodu 1 smérnice 2004/39/ES;

c) pojistovna ve smyslu ¢l. 13 bodu 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/138/ES"7;

d)  finan¢ni holdingova spole¢nost ve smyslu ¢l. 4 bodu 19 smérnice 2006/48/ES;
e) smiSend holdingova spolecnost ve smyslu ¢l. 4 bodu 20 smérnice 2006/48/ES;

»prislusnym organem fondu dlouhodobych investic* pfislusny organ domovského
Clenského statu unijniho alternativniho investi¢niho fondu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1
pism. p) smérnice 2011/61/EU;

»domovskym ¢lenskym stdtem fondu dlouhodobych investic* Clensky stat, v némz
fond dlouhodobych investic ziskal povoleni.

CS
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Clanek 3
Udélovani povoleni a pouzivani oznaceni

Povoleni lze ud¢lit pouze fondu dlouhodobych investic, ktery je unijnim
alternativnim investi¢nim fondem.

Fond dlouhodobych investic mize byt v Unii nabizen, pouze pokud mu bylo udéleno
povoleni v souladu s timto nafizenim.

Povoleni fondu dlouhodobych investic je platné ve vSech ¢lenskych statech.

Subjekt kolektivniho investovani smi pouZzivat oznaceni ,,ELTIF*“ nebo ,fond
dlouhodobych investic* v souvislosti se sebou samym nebo sjim vydanymi
podilovymi jednotkami nebo akciemi, pouze pokud mu bylo udéleno povoleni podle
tohoto nafizeni.

O povolenich vydanych ¢i odejmutych podle tohoto nafizeni informuji pfislusné
organy fondu dlouhodobych investic ¢tvrtletné organ pro cenné papiry a trhy.

Organ pro cenné papiry a trhy vede centrdlni vefejny rejstitk vSech fondl
dlouhodobych investic, jimz bylo udé€leno povoleni podle tohoto nafizeni,
suvedenim jejich sprdvce a ptislusného organu. Tento rejstiik je zptistupnén
vetejnosti v elektronické podobé.

) Clanek 4
Zadost o povoleni fondu ELTIF

Fond dlouhodobych investic zada o ud€leni povoleni pfislusny organ.
Z4dost o povoleni fondu dlouhodobych investic musi obsahovat:

a)  statut nebo zaklddaci dokumenty fondu;

b)  udaje o totoznosti spravcee;

c) udaje o totoZnosti depozitare;

d)  popis informaci, které maji byt poskytnuty investoriim;

e) veSkeré dalSi informace nebo dokumenty vyzadované piisluSnym organem
fondu dlouhodobych investic pro ovéteni souladu s pozadavky tohoto natizeni.

Unijni spravce alternativniho investi¢niho fondu, jemuz bylo udéleno povoleni podle
smérnice 2011/61/EU, poda zadost o povoleni spravy fondu dlouhodobych investic,
ktery piedlozil zadost o povoleni v souladu s odstavcem 1, u pfislusného organu
fondu dlouhodobych investic.

Z4dost o povoleni spravy fondu dlouhodobych investic musi obsahovat:
a)  pisemnou dohodu s depozitafem;

b) informace o povefeni, pokud jde o spravu portfolia, fizeni rizik
a administrativni tkony v souvislosti s fondy dlouhodobych investic;

¢) informace o investicnich strategiich, rizikovém profilu a dalSich
charakteristikach alternativnich investicnich fondd, které je spravce
alternativnich investi¢nich fond opravnén spravovat.

Ptislusny organ fondu dlouhodobych investic mtize pozadat ptfisluSny orgdn unijniho

spravce alternativnich investiCnich fondd o vyjasnéni a informace v souvislosti

s dokumentaci uvedenou v druhém pododstavci nebo o ovéfeni, zda fondy
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dlouhodobych investic spadaji do rozsahu povoleni unijniho spravce alternativnich
investi¢nich fondl spravovat alternativni investi¢ni fondy. PfisluSny orgdn unijniho
spravce alternativnich investi¢nich fondd je povinen odpovédét do 10 pracovnich
dnli od data obdrzeni Zadosti predlozené piisluSnym organem fondu dlouhodobych
investic.

Fond dlouhodobych investic a unijni spravce alternativnich investicnich fond musi
byt informovani do dvou mésicti od data podani Uplné zadosti, zda bylo povoleni
fondu dlouhodobych investic udéleno.

Veskeré nasledné zmény dokumentace uvedené v odstavci 1 a 2 museji byt
neprodlené ozndmeny ptislusnému organu fondu dlouhodobych investic.

Clanek 5
Podminky pro udéleni povoleni

Fondu dlouhodobych investic, ktery zadd o povoleni, bude toto povoleni udé€leno
pouze tehdy, pokud ptislusny organ

a) shleda, ze je tento fond dlouhodobych investic schopen plnit vSechny
pozadavky tohoto nafizeni;

b)  schvalil zadost unijniho spravce alternativnich investi¢nich fondd, jemuz bylo
vsouladu se smérnici 2011/61/EU wudéleno povoleni spravovat fond
dlouhodobych investic, statut fondu a volbu depozitare.

Pfislusny organ fondu dlouhodobych investic mlze Zadost unijniho spravce
alternativnich investi¢nich fondi o spravovani fondu dlouhodobych investic
zamitnout, pouze pokud:

a)  unijni spravce alternativnich investi¢nich fondl nespliluje toto nafizeni,

b) unijni spravce alternativnich investicnich fondl nespliiluje smérnici
2011/61/EU;

c) unijni spravce alternativnich investicnich fondi nemd povoleni ptisluSného
organu spravovat alternativni investicni fondy, které zahrnuji typ fondi, jez
jsou pfedmétem tohoto nafizeni;

d) unijni spravce alternativnich investicnich fondd neptedlozil dokumentaci
uvedenou v €l. 4 odst. 2.

Pied zamitnutim Zadosti pfisluSny organ fondu dlouhodobych investic konzultuje
prislusny organ unijniho spravce alternativnich investi¢nich fondt.

PtisluS$ny organ povoleni fondu dlouhodobych investic neudéli, brani-li tomuto fondu
pravni predpisy v nabizeni podilovych jednotek nebo akcii v jeho domovském
Clenském state.

Podminkou udé€leni povoleni fondu dlouhodobych investic nesmi byt, aby fond
dlouhodobych investic spravoval unijni spravce alternativnich investi¢nich fondt
povoleny v domovském ¢lenském staté fondu dlouhodobych investic nebo aby unijni
spravce alternativnich investicnich fondii vykonaval v domovském ¢lenském staté
fondu dlouhodobych investic jakékoli ¢innosti nebo jimi vtomto stat¢ nékoho
poveril.
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Clanek 6
Pouzitelna pravidla a odpovednost

Fond dlouhodobych investic musi vzdy dodrzovat ustanoveni tohoto nafizeni.

Fond dlouhodobych investic a jeho spravce musi vzdy dodrzovat pozadavky
smérnice 2011/61/EU.

Za zajisténi souladu stimto nafizenim odpovidd spravce fondu dlouhodobych
investic. Spravce odpovidd za jakékoli ztraty nebo Skody vzniklé¢ v dusledku
nedodrzovani tohoto nafizeni.

Kapitola I1
Povinnosti tykajici se investi¢nich politik fondi dlouhodobych
investic

ObbiL 1
OBECNA PRAVIDLA A ZPUSOBILA AKTIVA

Clanek 7
Podfondy

Pokud fond dlouhodobych investic zahrnuje vice nez jeden podfond, kazdy podfond se pro
ucely této kapitoly povazuje za samostatny fond dlouhodobych investic.

Clanek 8
Zpusobile investice
Fond dlouhodobych investic smi investovat pouze do téchto kategorii aktiv a pouze
za podminek stanovenych v tomto nafizeni:

a)  zpusobila investi¢ni aktiva;

b) aktiva uvedend v ¢l. 50 odst. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/65/ES'*.

Fond dlouhodobych investic nesmi provadét zadné z téchto Cinnosti:

a)  kratky prodej aktiv;

b)  ziskani pfimé ¢i nepiimé expozice vici komoditdm, mimo jiné prostfednictvim
derivatl, certifikatl, které je zastupuji, indext, které jsou na nich zalozeny, ¢i
jakéhokoli jiného prostfedku nebo nastroje, ktery by vedl k takovéto expozici;

¢) uzavirani dohod o pujckach nebo vypijckach cennych papird a repo obchodi
¢i jakychkoli jinych dohod, které by zatizily aktiva fondu dlouhodobych
investic;

d) pouzivat finan¢ni derivatové nastroje kromé piipadl, kdy podkladovym
aktivem jsou urokové sazby nebo mény a kdy slouzi pouze k zajisténi proti
riziku durace a ménovému riziku vyplyvajicim z dalSich investic fondu
dlouhodobych investic.

18
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Cldnek 9
Zpusobila investicni aktiva

Do aktiv uvedenych v ¢l. 8 odst. 1 pism. a) mize fond dlouhodobych investic investovat,
pouze pokud spadaji do jedné z téchto kategorii:

a)

b)

d)

kapitalové nebo kvazikapitalové nastroje, které byly:

1)  vydany podnikem kvalifikovanym pro portfolio a ziskany fondem
dlouhodobych investic ptimo od podniku kvalifikovaného pro portfolio;

i1)  vydany podnikem kvalifikovanym pro portfolio vyménou za kapitalovy
nastroj dfive ziskany fondem dlouhodobych investic pfimo od podniku
kvalifikovaného pro portfolio;

iii)  vydany podnikem, jehoz je podnik kvalifikovany pro portfolio vétSinove
vlastnénou dcefinou spolecnosti, vyménou za kapitadlovy ndstroj, ktery

fond dlouhodobych investic ziskal v souladu sbody i) nebo ii) od
podniku kvalifikovaného pro portfolio;

dluhové néstroje vydané podnikem kvalifikovanym pro portfolio;

uvéry, které fond dlouhodobych investic poskytl podniku kvalifikovanému pro
portfolio;

podilové jednotky nebo akcie jednoho nebo n¢kolika jinych fondi dlouhodobych
investic, evropskych fonda rizikového kapitalu (EuVECA) a evropskych fondl
socialniho podnikani (EuSEF) za pfedpokladu, Ze uvedené fondy do fondl
dlouhodobych investic samy neinvestovaly vice nez 10 % svého kapitalu,

pfima ucast na individudlnich redlnych aktivech, kterd vyzaduji pocatecni kapitalové
vydaje v objemu nejméné 10 milioni EUR nebo ekvivalentu v méné, v niz vydaje
vznikly, k okamziku jejich vzniku.

Clanek 10
Podnik kvalifikovany pro portfolio

Podnik kvalifikovany pro portfolio podle ¢l. 9 prvniho pododstavce je portfoliovy
podnik, ktery neni subjektem kolektivniho investovani a ktery splituje vSechny tyto
pozadavky:

a)  neni finanénim podnikem;
b)  nebyl pfijat k obchodovani:

1)  na regulovaném trhu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 14 smérnice
2004/39/ES;

1) v ramci mnohostranného systému obchodovani ve smyslu ¢l. 4 odst. 1
bodu 15 smérnice 2004/39/ES;

1) v ramci organizovanych obchodnich systémt ve smyslu bodu [...]
nafizeni [...];

¢)  musi byt usazen v ¢lenském staté nebo v tieti zemi za predpokladu, ze tato treti
zemg:

1)  neni uvedena na seznamu Finan¢niho akcéniho vyboru jako vysoce
rizikova nebo nespolupracujici jurisdikce;
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2.

i)  podepsala s domovskym ¢lenskym statem spravce fondu dlouhodobych
investic a s kazdym dalSim clenskym stdtem, v némz maji byt podilové
jednotky nebo akcie fondu dlouhodobych investic nabizeny, dohodu
s cilem zajistit, aby tfeti zem¢& zcela splilovala zasady stanovené v ¢lanku
26 vzorové umluvy OECD o danich zpfijmu a majetku, a zajistuje
uc¢innou vymeénu informaci v oblasti dani vcetné mnohostrannych
danovych dohod.

Odchylné od odst. 1 pism. a) tohoto ¢lanku muize byt podnik kvalifikovany pro
portfolio finanénim podnikem, ktery financuje vyhradné podniky kvalifikované pro
portfolio uvedené v odstavci 1 tohoto ¢lanku nebo redlné aktiva uvedend v ¢lanku 9.

Clanek 11
Stret zajmui

Fond dlouhodobych investic nesmi investovat do zpiisobilych investi¢nich aktiv, v nichz ma
spravce piimy nebo neptimy podil nebo takovy podil ziskd, vyjma drzeni podilovych jednotek
nebo akcii fondu dlouhodobych investic, ktery spravuje.

CS

ObpDpiL 2
USTANOVENI O INVESTICNICH POLITIKACH

Clanek 12
Slozeni a diverzifikace portfolia

Fond dlouhodobych investic musi investovat minimalné 70 % svého kapitalu do
zpusobilych investi¢nich aktiv.

Fond dlouhodobych investic nesmi investovat vice nez:

a) 10 % svého kapitalu do aktiv vydanych jednim podnikem kvalifikovanym pro
portfolio;

b) 10 % svého kapitalu do individualniho realného aktiva;

c) 10 % svého kapitdlu do podilovych jednotek nebo akcii jednoho fondu
dlouhodobych investic, evropského fondu rizikového kapitalu nebo evropského
fondu socialniho podnikani;

d) 5 % svého kapitalu do aktiv uvedenych v ¢l. 8 odst. 1 pism. b), pokud tato
aktiva byla vydéna jednim subjektem.

Souhrnnd hodnota podilovych jednotek nebo akcii fondi dlouhodobych investic,
evropskych fondi rizikového kapitdlu a evropskych fondd socidlniho podnikani
v portfoliu fondu dlouhodobych investic nesmi prekrocit 20 % hodnoty jeho kapitalu.

Souhrnné rizikové expozice vici protistrané fondu dlouhodobych investic v diisledku
transakci s OTC derivaty nebo reverznich repo obchodli nesmi piekrocit 5 % jeho
kapitalu.

Odchylné od odst. 2 pism. a) a b) mtize fond dlouhodobych investic zvysit 10% limit
uvedeny ve zminénych pismenech na 20 % za ptredpokladu, Ze souhrnnd hodnota
aktiv drzenych fondem dlouhodobych investic v podnicich kvalifikovanych pro
portfolio a v individudlnich redlnych aktivech, do nichZ investuje vice nez 10 %
svého kapitalu, neptekroci 40 % hodnoty jeho kapitalu.
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Spolecnosti, které pro ucely konsolidované ucetni zavérky, ve smyslu sedmé
smérnice Rady 83/349/EHS' nebo v souladu s uznavanymi mezinrodnimi ti¢etnimi
pravidly, nalezi do stejné skupiny, se pro ucely vypoctu limiti uvedenych
v odstavcich 1 az 5 povazuji za jeden podnik kvalifikovany pro portfolio nebo jeden
subjekt.

Cldnek 13
Koncentrace

Fond dlouhodobych investic miize ziskat maximalné 25 % podilovych jednotek nebo
akcii jednoho fondu dlouhodobych investic, evropského fondu rizikového kapitalu
nebo evropského fondu socidlniho podnikani.

Na investice do aktiv uvedenych v ¢l. 8 odst. 1 pism. b) tohoto nafizeni se vztahuji
limity koncentrace stanovené v ¢l. 56 odst. 2 smérnice 2009/65/ES.

Clanek 14
Piijcovani penéznich prostredkii

Fond dlouhodobych investic si miize pujcit pen¢zni prostiedky za predpokladu, ze takové
pujceni splituje vSechny nésledujici podminky:

a)
b)

c)

d)

nepiedstavuje vice nez 30 % kapitalu fondu dlouhodobych investic;
jeho Ucelem je ziskat ucast na zplsobilych investi¢nich aktivech;

je smluvné dohodnuto ve stejné meéné jako aktiva, kterd maji byt za ptijcené penézni
prostfedky pofizena;

nebrani realizaci zadného aktiva drzeného v portfoliu fondu dlouhodobych investic;

nezatézuje aktiva drzend v portfoliu fondu dlouhodobych investic.

Clanek 15
Uplatiovani pravidel slozeni a diverzifikace portfolia

Investi¢ni limity stanovené v ¢l. 12 odst. 1:

a) plati k datu stanovenému ve statutu nebo zakladacich dokumentech fondu
dlouhodobych investic, pfi¢emz toto datum zohledni zvlastnosti a vlastnosti
aktiv, do nichz fond dlouhodobych investic bude investovat, ale nemé¢lo by
prekrocit pét let od data povoleni fondu. Za vyjime¢nych okolnosti mulze
prislusny organ fondu dlouhodobych investic po piedlozeni fadné
odiivodnéného investi¢niho planu schvalit prodlouzeni této lhity nejvyse
o jeden dalsi rok;

b)  prestavaji platit, jakmile fond dlouhodobych investic zahdji prodej aktiv
v souladu se svymi pravidly pro odkoupeni stanovenymi v ¢lanku 16;

c)  mohou byt docasn¢ pozastaveny, pokud fond dlouhodobych investic ziska dalsi
kapital, za predpokladu, ze takové pozastaveni netrva déle nez 12 mésicu.

Pokud dlouhodobé aktiva, do nichz fond dlouhodobych investic investoval, vydal
podnik kvalifikovany pro portfolio, ktery jiz nespliiuje ustanoveni ¢l. 10 odst. 1 pism.
b), mohou byt tato dlouhodoba aktiva nadale zapocitdna pro ucely vypoctu 70%
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limitu uvedeného v ¢l. 12 odst. 1 nejvySe po dobu tii let od data, kdy portfoliovy
podnik pfestal pozadavky stanovené v ¢lanku 10 spliiovat.

Kapitola III
Odkoupeni akcii nebo podilovych jednotek fondi dlouhodobych
investic, obchodovani s nimi, jejich vydavani a rozdélovani zisku

Clanek 16
Pravidla pro odkoupeni

Investofi nemohou zadat o odkoupeni svych podilovych jednotek nebo akcii pred
koncem doby trvani fondu dlouhodobych investic. Vypotadani investorli je mozné
ode dne nasledujiciho po datu, které je stanoveno jako konec doby trvani fondu
dlouhodobych investic.

Konec doby trvani fondu dlouhodobych investic musi byt jasné¢ uveden jako
konkrétni datum ve statutu nebo zakladacich dokumentech fondu a sdélen
investorum.

Statut nebo zakladaci dokumenty fondu dlouhodobych investic a sdéleni investorim
stanovi postupy pro vyporadani a pro prodej aktiv a jasn¢ uvedou, ze vyporadani
investor bude zahajeno v den, ktery nasleduje po datu stanoveném jako konec doby
trvani fondu dlouhodobych investic.

Doba trvani fondu dlouhodobych investic musi byt dostate¢né dlouhd, aby pokryla
zivotni cyklus kazdého individualniho aktiva fondu dlouhodobych investic,
méteného podle nelikvidniho profilu a ekonomického Zivotniho cyklu aktiva, a
stanoveny investi¢ni cil fondu.

Investofi mohou pozédat o ukonceni ¢innosti fondu dlouhodobych investic, pokud
nebudou jejich pozadavky na odkoupeni uspokojeny do jednoho roku od konce doby
trvani fondu.

Vzdy musi existovat moznost vyplaty investort v hotovosti.

Vécné vyporadani z aktiv fondu dlouhodobych investic je mozné, pouze jsou-li
splnény vSechny nésledujici podminky:

a) statut nebo zaklddaci dokumenty fondu tuto moznost ptedpokladaji, za
podminky, Ze se vS§em investorim dostane spravedlivého zachazeni,

b) investor pisemn¢ pozada o vyporadani ve formé podilu na aktivech fondu;
c) prevadéni téchto aktiv neni omezeno zadnymi zvlastnimi pravidly.

Organ pro cenné papiry a trhy vypracuje navrh regulac¢nich technickych norem,
kterymi se stanovi okolnosti, za nichZ je doba trvani fondu dlouhodobych investic
dostate¢n¢ dlouha, aby pokryvala Zivotni cyklus kazdého individualniho aktiva fondu
dlouhodobych investic.

Organ pro cenné papiry a trhy ptredlozi tento navrh regulacnich technickych norem
Komisi do [...].

Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené v
prvnim pododstavci postupem podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU) €. 1095/2010.
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Cldnek 17
Sekundarni trh

Statut nebo zaklddaci dokumenty fondu dlouhodobych investic nesmi branit tomu,
aby byly podilové jednotky nebo akcie fondu piijaty k obchodovani na regulovaném
trhu ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 14 smérnice 2004/39/ES, v rdmci mnohostranného
systému obchodovani ve smyslu ¢l. 4 odst. 1 bodu 15 smérnice 2004/39/ES nebo
v ramci organizovaného obchodniho systému ve smyslu bodu (...) natizeni (...).

Statut nebo zakladaci dokumenty fondu dlouhodobych investic nesmégji investorim
znemoznovat volné prevadéni jejich akcii nebo podilovych jednotek na tieti strany.

Clanek 18
Vydavani novych akcii nebo podilovych jednotek

Fond dlouhodobych investic mize nabizet nové emise akcii nebo podilovych
jednotek v souladu se svym statutem nebo zakladacimi dokumenty.

Fond dlouhodobych investic nesmi vydavat nové akcie nebo podilové jednotky za
cenu niz$i, nez je prislusna ¢istd hodnota aktiv, aniz by tyto akcie nebo podilové
jednotky za tuto cenu nejprve nabidl stdvajicim investorim.

Clanek 19
Prodej aktiv fondu dlouhodobych investic

Kazdy fond dlouhodobych investic pfijme podrobny harmonogram pro fadny prode;j
svych aktiv s cilem vypotradat investory po ukoncéeni doby jeho trvani.

Harmonogram uvedeny v odstavci 1 musi zahrnovat:

a)  hodnoceni trhu potencialnich kupct;

b)  hodnoceni a srovnani potencidlnich prodejnich cen;
¢)  ocenéni aktiv ur€enych k prodeji;

d) pfesny ¢asovy ramec pro plan prodeje.

Organ pro cenné papiry a trhy vypracuje ndvrhy regulacnich technickych norem k
uptesnéni kritérii, ktera maji byt pouzita k hodnoceni podle odst. 2 pism. a) a ocenéni
podle odst. 2 pism. c).

Orgén pro cenné papiry a trhy predlozi tento navrh regulacnich technickych norem
Komisido [...].

Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené v
prvnim pododstavci postupem podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU) €. 1095/2010.

Clanek 20

Rozdélovani zisku

Fond dlouhodobych investic miZze investorim pravideln¢ rozdélovat zisk
generovany aktivy obsazenymi v portfoliu. Tento zisk tvofi:

a)  veskery zisk, ktery aktiva pravidelné generuji;

b)  zhodnoceni kapitalu realizované po prodeji aktiv, avSak vyjma ptivodniho
upsané¢ho kapitalu.
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Zisk potiebny pro budouci zavazky fondu dlouhodobych investic se nerozd¢li.

Ve svém statutu nebo zaklddacich dokumentech fond dlouhodobych investic uvede
politiku rozdélovani zisku, kterou bude uplatiovat béhem doby trvani fondu.

Kapitola IV
Pozadavky na transparentnost

Clanek 21

Transparentnost

Podilové jednotky nebo akcie povolené¢ho fondu dlouhodobych investic nesméji byt
v Unii nabizeny bez ptedchoziho vydani prospektu.

Podilové jednotky nebo akcie povolené¢ho fondu dlouhodobych investic nesméji byt
v Unii retailovym investortim nabizeny bez pfedchoziho vydani sdéleni kli¢ovych
informaci v souladu s nafizenim Evropského parlamentu a Rady ¢. [...] ze dne [...]%.

Prospekt musi obsahovat informace, které jsou nezbytné pro investory, aby mohli
ucinit informované rozhodnuti tykajici se investice, ktera je jim nabizena, a zejména
rizik s ni souvisejicich.

Prospekt musi obsahovat alespon:

a)  sdéleni popisyjici, jak investicni cile fondu dlouhodobych investic a strategie
pro dosazeni téchto cili urcuji dlouhodobou povahu fondu;

b) informace, které maji poskytovat subjekty kolektivniho investovani uzaviené¢ho
typu v souladu se smérnici Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES*' a
natizenim Komise (ES) &. 809/2004%%;

c) informace, které maji byt sdéleny investorim v souladu s ¢lankem 23 smérnice
2011/61/EU, pokud jiz nejsou zahrnuty podle pism. b) tohoto odstavce;

d) vyrazné uvedené kategorie aktiv, do nichz ma fond dlouhodobych investic
povoleni investovat;

e)  veskeré dalsi informace, které piislusné organy povazuji za dilezité pro tcely
odstavce 2.

Prospekt, sdéleni klicovych informaci a veSkeré dal$i marketingové dokumenty
museji investory vyraznym zplusobem upozoriovat na nelikvidni charakter fondu.

Prospekt, sdéleni klicovych informaci a veSkeré dal$i marketingové dokumenty
zejména jasne:

a)  informuji investory o dlouhodobém charakteru investic fondu;
b)  informuji investory o konci doby trvani fondu;
¢) uvad¢ji, zda ma byt fond nabizen retailovym investorim;

d) uvadé&ji, ze investofi nemaji pravo na vyporadani své investice diive, nez na
konci doby trvani fondu;

21
22

Qdkaz na Utedni véstnik.
Uf. vést. L 345, 31.12.2003, s. 64.
UF. vést. L 149, 30.4.2004, s. 1.
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e) uvadéji Cetnost a ¢asovy harmonogram piipadnych vyplat vynost investorim
b&hem doby trvani fondu;

f)  radi investorim, Ze do fondu by méli investovat pouze malou ¢ast svého
celkového investi¢niho portfolia.

Cldnek 22
Zverejneni nakladii

Prospekt musi investory vyraznym zptisobem informovat o vysi rtiznych naklada,
které investor pfimo ¢i nepiimo nese. Jednotlivé nédklady museji byt rozdéleny do
téchto kategorii:

a)  naklady na zfizeni fondu dlouhodobych investic;
b)  néklady souvisejici s nakupem aktiv;

c)  spravni naklady;

d)  distribu¢ni naklady;

e) dalsi naklady, vCetné¢ administrativnich a regulacnich néakladd, nakladi na
opatrovani a audit.

V prospektu se uvede celkovy pomér nakladi ke kapitdlu fondu dlouhodobych
investic.

Sdéleni klicovych informaci musi v celkovych nékladech vyjadfenych v ménovych
jednotkach a procentech zahrnovat veskeré naklady uvedené v prospektu.

Organ pro cenné papiry a trhy vypracuje navrhy regulacnich technickych norem,
které stanovi:

a)  spolecné definice, metodiky vypoctu a formaty prezentace nakladii uvedenych
v odstavci 1 a celkového poméru uvedeného v odstavci 2;

b)  spole¢nou definici, metodiku vypoctu a format prezentace vyjadieni celkovych
nakladt uvedenych v odstavci 3.

Pti vypracovavani navrhii regulacnich technickych norem organ pro cenné papiry a

trhy zohledni navrhy regula¢nich norem uvedené v bodé (..) nafizeni (...)

[strukturované retailové investi¢ni produkty].

Orgén pro cenné papiry a trhy predlozi tento navrh regulacnich technickych norem
Komisido [...].

Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené v
prvnim pododstavci postupem podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU) €. 1095/2010.

Kapitola V

Nabizeni podilovych jednotek nebo akcii fondi dlouhodobych

investic

Clanek 23

Zazemi pro investory

Spravce fondu dlouhodobych investic musi v kazdém clenském staté, v némz hodla
nabizet podilové jednotky nebo akcie dané¢ho fondu, zajistit zazemi pro upisovani
podilovych jednotek ¢i akcii, provadéni plateb podilnikim nebo akcionditm,
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odkupovani ¢i vyplaceni podilovych jednotek ¢i akcii a zpfistupnovani informaci,
které musi fondy dlouhodobych investic a jejich spravcei poskytovat.

Orgéan pro cenné papiry a trhy vypracuje navrhy regulacnich technickych norem,
které stanovi typy a vlastnosti zdzemi, jejich technickou infrastrukturu a napln jejich
ukolu vici investorim fondu dlouhodobych investic uvedenych v odstavci 1.

Organ pro cenné papiry a trhy pfedloZi uvedené ndvrhy regulacnich technickych
norem Komisi do [...].

Na Komisi je pfenesena pravomoc piijimat regulacni technické normy uvedené v
prvnim pododstavci postupem podle ¢lankt 10 az 14 natizeni (EU) €. 1095/2010.

Clanek 24
Dalsi pozadavky pro nabizeni retailovym investorium

Spravce fondu dlouhodobych investic miiZze nabizet podilové jednotky nebo akcie daného
fondu retailovym investoriim za predpokladu, ze jsou splnény vSechny tyto dalsi pozadavky:

a)

b)
©)

statut nebo zaklddaci dokumenty fondu stanovi, ze vSem investorim je zajiSténo
rovné zachazeni a zadnym individudlnim investorim ani skupindm investor se
nedostava preferen¢niho zachézeni ani zvlastnich ekonomickych vyhod;

fond dlouhodobych investic neni strukturovan jako partnerstvi;

retailovi investofi mohou béhem obdobi upisovani a minimalné dva tydny po upséani
podilovych jednotek nebo akcii fondu dlouhodobych investic toto upsani bez sankce
zru$it a ziskat penize zpét.

Clanek 25
Nabizeni podilovych jednotek nebo akcii fondii dlouhodobych investic

Spravce fondu dlouhodobych investic mize podilové jednotky nebo akcie daného
povoleného fondu nabizet profesiondlnim a retailovym investorim ve svém
domovském c¢lenském stat€ po predlozeni oznameni v souladu s c¢lankem 31
smérnice 2011/61/EU.

Spravce fondu dlouhodobych investic mize podilové jednotky nebo akcie daného
povoleného fondu nabizet profesiondlnim a retailovym investorim v jinych
Clenskych statech, nez je domovsky clensky stat spravce fondu dlouhodobych
investic, po predlozeni ozndmeni v souladu s ¢lankem 32 smérnice 2011/61/EU.

Spravce fondu dlouhodobych investic oznami pfislusSnému organu v souvislosti
s kazdym fondem dlouhodobych investic, zda jej hodla nabizet retailovym
investortim.

Kromé¢ dokumentace a informaci, které¢ jsou vyzadovany podle ¢lankt 31 a 32
smérnice 2011/61/EU, ptedlozi spravce fondu dlouhodobych investic svému
prislusnému organu veskeré nasledujici podklady:

a)  prospekt fondu dlouhodobych investic;

b) sdéleni klicovych informaci fondu dlouhodobych investic, pokud je fond
nabizen retailovym investortim;

¢) informace o zdzemi podle clanku 22.
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Piisobnost a pravomoci pfislusSnych organti v souladu s ¢lanky 31 a 32 smérnice
2011/61/EU je tieba chapat tak, Ze se vztahuji také na nabizeni fondi dlouhodobych
investic retailovym investorim a zahrnuji dal§i pozadavky stanovené v tomto
nafizeni.

Kromé pravomoci, které¢ ma prislusny organ domovského c¢lenského statu spravce
fondu dlouhodobych investic podle ¢l. 31 odst. 3 prvniho pododstavce smérnice
2011/61/EU, zakaze tento pfislusny organ rovnéz nabizeni povoleného fondu
dlouhodobych investic, pokud spravce tohoto fondu nesplituje nebo nebude splnovat
toto nafizeni.

Kromé pravomoci, které ma piislusSny orgdn domovského clenského statu spravce
fondu dlouhodobych investic podle ¢l. 32 odst. 3 prvniho pododstavce smérnice
2011/61/EU, odmitne tento pfisluSny orgdn rovnéz piedat ozndmeni se vSemi
nezbytnymi dokumenty pfislusnym organtim clenského statu, v némz ma byt fond
dlouhodobych investic nabizen, pokud spravce tohoto fondu nesplituje nebo nebude
spliiovat toto nafizeni.

Kapitola VI
Dohled

Clének 26
Dohled prislusnych orgadnii

Ptislus$né organy pribézné vykonavaji dohled nad dodrZovanim tohoto nafizeni.

Ptislusny organ fondu dlouhodobych investic odpovida za dohled nad dodrzovanim
pravidel stanovenych v kapitole II, IIl a I'V.

Ptislusny organ fondu dlouhodobych investic odpovida za dohled nad dodrzovanim
povinnosti stanovenych ve statutu nebo zakladacich dokumentech fondu a povinnosti
stanovenych v prospektu, pii¢emz uvedené povinnosti museji byt v souladu s timto
nafizenim.

Ptislusny organ spravce fondu dlouhodobych investic odpovida za dohled nad
pfiméetfenosti opatieni a organizaci spravce, aby spravce fondu dlouhodobych investic
byl schopen dodrzovat povinnosti a pravidla tykajici se zfizovani a fungovani vSech
fondii dlouhodobych investic, které spravuje.

Ptislusny orgéan spravce odpovida za dohled nad tim, ze spravce fonda dlouhodobych
investic dodrzuje toto nafizeni.

Ptislusné organy monitoruji subjekty kolektivniho investovani ziizené nebo nabizené
na jejich tzemich s cilem ovétit, zda nepouzivaji oznaceni fondu dlouhodobych
investic nebo se nevydavaji za fond dlouhodobych investic, ledaze k tomu maji
povoleni a dodrzuji toto nafizeni.

Cldanek 27
Pravomoci prislusnych organii

Ptislusné organy musi mit veskeré dohledové a vySetiovaci pravomoci, které jsou
nezbytné pro plnéni jejich tkoli podle tohoto natizeni.

Pravomoci svéiené piisluSnym organim v souladu se smérnici 2011/61/EU jsou
vykonavany také ve vztahu k tomuto natizeni.
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Clanek 28
Pravomoci a piisobnost organu pro cenné papiry a trhy

1. Organ pro cenné papiry a trhy ma pravomoci nezbytné k plnéni ukoll, které¢ mu
svétuje toto natfizeni.

2. Pravomoci organu pro cenné papiry a trhy podle smérnice 2011/61/EU jsou
vykonavany také ve vztahu k tomuto nafizeni a v souladu s nafizenim (ES) ¢.
45/2001.

3. Pro ucely nafizeni (EU) ¢. 1095/2010 je toto nafizeni soucasti dalSich pravné

zavaznych akti Unie, které¢ stanovi tkoly orgdnu pro cenné papiry a trhy podle ¢l. 1
odst. 2 nafizeni (EU) ¢. 1095/2010.

Clanek 29
Spoluprace mezi organy

1. Je-li ptislusny organ fondu dlouhodobych investic odlisny od pfislusného organu
spravce, jsou tyto organy povinny vzajemn¢ spolupracovat a vymeénovat si informace
za ucCelem plnéni povinnosti podle tohoto nafizeni.

2. Pfislusné orgény a orgén pro cenné papiry a trhy vzijemné v souladu s nafizenim
(EU) ¢. 1095/2010 spolupracuji za ucelem plnéni piislusSnych povinnosti podle
tohoto nafizeni.

3. Prislusné organy a orgén pro cenné papiry a trhy si v souladu s nafizenim (EU) ¢.
1095/2010 vyménuji veskeré informace a dokumentaci potiebné k plnéni jejich
ukoll podle tohoto nafizeni, zejména k rozpoznani a napravé poruSeni tohoto
nafizeni.

Kapitola VII
Zavérecna ustanoveni

Clanek 30
Prezkum

Do tfi let po vstupu tohoto nafizeni v platnost zahdji Komise pfezkum uplatiiovéni tohoto
nafizeni. Pfezkum se zaméfi zejména na:

a)  dopad ustanoveni obsazené¢ho v €l. 16 odst. 1, podle kterého investoii nemohou
zadat o odkoupeni svych podilovych jednotek nebo akcii pfed koncem doby
trvani fondu dlouhodobych investic. Pii pfezkumu se vezme v tivahu distribuce
fondu dlouhodobych investic jednotlivym kategoriim investori a posoudi
se také, zda by vyjimka z tohoto pravidla pro omezeny okruh individuédlnich
retailovych investorti nezvysila mezi témito investory poptavku po téchto
fondech;

b) to, jaky ma uplatiovani minimalniho limitu 70 % zpisobilych investi¢nich
aktiv, ktery je stanoven v ¢l. 12 odst. 1, dopad na diverzifikaci aktiv, zejména
s cilem vyhodnotit, zda by byla nezbytna ptisn¢jsi opatfeni v oblasti likvidity,
pokud by bylo omezenému okruhu individualnich retailovych investora
povoleno odkoupeni jejich podilovych jednotek pied koncem doby trvani
fondu dlouhodobych investic;
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c) rozsah, vjakém jsou fondy dlouhodobych investic v Unii nabizeny, mimo jiné
na to, zda by spravci alternativnich investi¢nich fondl, na néz se vztahuje ¢l. 3
odst. 2 smérnice 2011/61/EU, m¢li zajem fondy dlouhodobych investic nabizet.

O vysledcich tohoto pifezkumu bude informovan Evropsky parlament a Rada a v pfipadé
nutnosti budou spolu s nim predlozeny i odpovidajici navrhy zmén.

Cldnek 31
Vstup v platnost

Toto naiizeni vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské
unie.

Toto natfizeni je zdvazné v celém rozsahu a piimo pouzitelné ve vSech €lenskych statech.

V Bruselu dne

Za Evropsky parlament Za Radu
predseda/predsedkyné predseda/predsedkyné
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LEGISLATIVNI FINANCNI VYKAZ

RAMEC NAVRHU/PODNETU

1.1. Néazev navrhu/podnétu

1.2. Pftislusné oblasti politik podle ¢lenéni ABM/ABB
1.3. Povaha navrhu/podnétu
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1.7. Ptedpokladany zptisob fizeni
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2.2. Systém fizeni a kontroly

2.3. Opatieni k zamezeni podvodt a nesrovnalosti

ODHADOVANY FINANCNi DOPAD NAVRHU/PODNETU

3.1. Okruhy viceletého finan¢niho rdmce a dotéené vydajové rozpoctové polozky
3.2. Odhadovany dopad na vydaje

3.2.1. Odhadovany souhrnny dopad na vydaje

3.2.2. Odhadovany dopad na operacni prostredky

3.2.3. Odhadovany dopad na prostredky spravni povahy
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3.3. Odhadovany dopad na piijmy
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LEGISLATIVNI FINANCNI VYKAZ

1. RAMEC NAVRHU/PODNETU

1.1. Nazev navrhu/podnétu

Natizeni Evropského parlamentu a Rady o fondech dlouhodobych investic

1.2.  Prislu$né oblasti politik podle élenéni ABM/ABB*

Vnitini trh — finan¢ni trhy

1.3. Povaha navrhu/podnétu
x Navrh/podnét se tyka nové akce
[ Navrh/podnét se tyka nové akce nasledujici po pilotnim projektu / p¥ipravné akei**
I Navrh/podnét se tyka prodlouZeni stavajici akce
[0 Navrh/podnét se tyka akce piesmérované na jinou akci

1.4. Cile

1.4.1.  Viceleté strategické cile Komise sledované navrhem/podnétem

Zvysit bezpecnost a efektivitu financnich trhii; podpofit vnitini trh finan¢nich sluzeb

1.4.2.  Specifické cile a prislusné aktivity ABM/ABB

Piisobit jako zdroj dlouhodobého financovani pro evropské hospodatstvi; zajistit
rovné podminky pro jednotlivé spravce fondi dlouhodobych investic; zvysit
nebankovni finan¢ni prostiedky dostupné podnikiim; zajistit ochranu investor a
finan¢ni stabilitu

3 ABM: fizeni podle ¢innosti (activity-based management) — ABB: sestavovani rozpoctu podle ¢innosti

(activity-based budgeting).
Uvedené v ¢l. 54 odst. 2 pism. a) nebo b) finan¢niho natizeni.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.
1.5.1.

1.5.2.

Ocekavané vysledky a dopady

Upresnéte ucinky, které by navrh/podnét mél mit na prijemce / cilové skupiny.

Cilem navrhu je: posilit pfeshrani¢ni nabizeni evropskych fondd dlouhodobych
investic (fondy ELTIF) jak retailovym, tak profesiondlnim investorim v celé Unii;
poskytnout harmonizovany postup pro udélovani povoleni fondim dlouhodobych
investic; stanovit pfipustné investi¢ni politiky, které maji fondy dlouhodobych
investic dodrzovat; zamezit stfetim z4jmi; stanovit pevné pozadavky na
transparentnost a specifické podminky nabizeni.

Ukazatele vysledkit a dopadu

Upresnéte ukazatele, podle kterych je mozno uskutecniovani navrhu/podnétu sledovat.

Mély by byt vypracovavany zpravy o:

vyvoji preshranicniho nabizeni fondi ELTIF; dopadu navrhovaného nafizeni na
ochranu investorli;, pokroku ucinéném pii dosahovani nenaruSené hospodaiské
soutéze; dopadu navrhovanych opatieni na objem kapitdlu dostupného pro
dlouhodobé¢ investice (napt. investice do infrastrukturnich projektl, nemovitosti a
nekotovanych spolecnosti).

Oduvodnéni navrhu/podnétu

Potreby, které maji byt uspokojeny v kratkodobém nebo dlouhodobém horizontu

V disledku pfijeti navrhovaného natizeni:

. se predpoklada zvyseni preshrani¢éniho nabizeni fond dlouhodobych investic,
. by byl harmonizovan postup udé€lovani povoleni fondim dlouhodobych
investic pfisluSnymi vnitrostatnimi organy a =zlepSila se koordinace mezi
vnitrostatnimi organy dohledu,

. dalsi rozvoj dlouhodobého investovani v celé Unii: harmonizace podminek
¢innosti pro vSechny piislusné subjekty na trhu investi¢nich fonda zajisti efektivitu
fondil dlouhodobych investic a zarovent umozni Gispory z rozsahu,

. institucionalni investofi, jako jsou pojistovny a penzijni fondy, i jednotlivi
retailovi investofi budou mit prospéch =z pravidelnych vynost, které¢ fondy
dlouhodobych investic nabizeji,

. vEtsi vyber pro investory a vyssi kvalita poskytovanych sluzeb,

. lepsi transparentnost posili divéru investord a je pravdépodobné, ze povede
k leps$i hospodaiské soutézi,

. bylo by posileno dlouhodobé financovani evropského hospodaftstvi, zejména
pokud jde o financovani infrastrukturnich projektt a malych a sttednich podnik.

Pridana hodnota ze zapojeni EU: Potreby, které maji byt uspokojeny v kratkodobém
nebo dlouhodobém horizontu

1) Vlivem roztfisténé regulace nemohou investofi investovat do dlouhodobych aktiv,
a tim se zamezuje navySovani objemu kapitdlu a odbornych znalosti v oblasti
investovani, které pfinaseji tispory z rozsahu u fonda dlouhodobych investic.

2) Nedostate¢na ¢innost na irovni EU by vedla ke zmateni investori a znemoznovala
vznik rovnych podminek pro spravce fondi dlouhodobych investic v Unii.

38

CS



CS

1.5.3.

1.5.4.

Zavery vyvozené z podobnych zkusenosti v minulosti

Smérnice o SKIPCP (o subjektech kolektivniho investovani do pievoditelnych
cennych papiri) jako prvni zavedla komplexni soubor pravidel tykajicich se
produktii, kterymi se fidi investi¢ni fondy dostupné pro retailové investory. Aktiva ve
spravé SKIPCP nyni dosahla 6 697 miliard EUR. Pfestoze iniciativa SKIPCP nemusi
nutné¢ znamenat, ze vytvoreni fondu ELTIF pfildkd z4jem investor v podobném
rozsahu, ukazuje Gspéch, jaky takové celoevropské iniciativy mohou mit.

Soulad a mozna synergie s dalsimi vhodnymi ndstroji: Potreby, které maji byt
uspokojeny v kratkodobém nebo dlouhodobém horizontu

Navrhovana pravidla vychazeji ze stavajiciho regulacniho ramce stanoveného
smérnici 2011/61/EU (smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fonda) a aktt
piijatych pro provadéni této smérnice. Harmonizované postupy udélovani povoleni
spravetim alternativnich investi¢nich fondi a dohled nad nimi stanovené smérnici
o spravcich alternativnich investi¢nich fondt doplituje postup udélovani povoleni
fondim ELTIF. Navic pravidla pro produkty tykajici se fondi ELTIF plati spolecné
s pravidly stanovenymi ve stavajici legislativé Unie, pokud se vyslovné neuplatiiuji.
Zejména pravidla pro spravu a nabizeni stanovend ve stavajicim rdmci i pravidla
preshrani¢niho poskytovani sluzeb a svobody usazovani stanovend ve smérnici
o spravcich alternativnich investi¢nich fonda budou platit rovnéz pro fondy ELTIF.
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1.6.

1.7.

Doba trvani akce a finan¢ni dopad

O Casové omezeny navrh/podnét

— [ Navrh/podnét s platnosti od [DD/MM]RRRR do [DD/MM]RRRR

— O Finan¢ni dopad od RRRR do RRRR

x Casové neomezeny navrh/podnét

— Provadéni s obdobim rozbéhu od roku 2015 do roku 2020,

— poté plné fungovani.

Piedpokladany zpiisob Fizeni*

[1 Piimé centralizované ¥izeni Komisi

[0 NepFimé centralizované Fizeni, pii kterém jsou ukoly plnéni rozpoctu svéfeny:

— O vykonnym agenturam
6

S g r—
x subjektiim zfizenym Spolecenstvimi

— [ vnitrostatnim vefejnopravnim subjektim / subjektim povéfenym vykonem
vetejné sluzby

— [ osobam povéfenym provadénim zvlastnich opatieni podle hlavy V Smlouvy o
Evropské unii a oznacenym v piisluSném zakladnim pravnim aktu ve smyslu
¢lanku 49 finan¢niho nafizeni

O Sdilené Fizeni s ¢lenskymi staty
[] Decentralizované Fizeni s tietimi zemémi
[0 Spole¢né Fizeni s mezinarodnimi organizacemi (upiesnéte)

—  Pokud vyberete vice zpiisobii Fizeni, upresnéte je v casti ,, Poznamky “.

25

Vysvétleni zplsobti fizeni spolu s odkazem na finanéni nafizeni jsou k dispozici na strankach

BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Uvedené v ¢lanku 185 finan¢niho nafizeni.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

SPRAVNI OPATRENI
Pravidla pro sledovani a podavani zprav

Upresnéte cetnost a podminky. Potieby, které maji byt uspokojeny v kratkodobém nebo
dlouhodobém horizontu

Clanek 81 natizeni o ziizeni Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA)
stanovi hodnoceni zkuSenosti ziskanych z ¢innosti ESMA do tfi let od zahdjeni jeho
¢innosti. Z toho divodu Komise zvetfejni obecnou zpravu, ktera bude piedana
Evropskému parlamentu a Radé¢.

Systém Fizeni a kontroly

Zjisténa rizika. Potreby, které maji byt uspokojeny v kratkodobém nebo dlouhodobém
horizontu

Dodatecné zdroje pro organ ESMA ptedpoklddané v ndvaznosti na stavajici navrh
jsou zapotiebi k tomu, aby orgdn ESMA mohl vykonavat své pravomoci, a zejména
svou ulohu pfi:

. zajiStovani harmonizace a koordinace pravidel nafizeni o ELTIF, a to
vypracovanim regula¢nich norem,

. posilovani a zajiStovani dusledného uplatiiovani vnitrostatnich regulacnich
pravomoci, a to vydanim pokynt a vypracovanim provadécich technickych norem,

. shromazd'ovani a zvefejiiovani dulezitych informaci tykajicich se ucastnikti
trhu dlouhodobého financovani.

Pti neexistenci tohoto zdroje by nemuselo byt zajisténo v€asné a efektivni plnéni role
ESMA.

Informace o zavedeném systému vnitini kontroly. Potreby, které maji byt uspokojeny
v kratkodobém nebo dlouhodobém horizontu

Systémy fizeni a kontroly stanovené v nafizeni o ESMA se pouziji rovnéz s ohledem
na ulohu ESMA v souladu se stavajicim navrhem.

Opatieni k zamezeni podvodii a nesrovnalosti

Upresnéte stavajici ¢i predpokladand preventivni a ochrannd opatient.

Pro ucely boje proti podvodiim, uplatkaftstvi a jakékoli jiné nedovolené ¢innosti se na
organ ESMA bez omezeni vztahuji ustanoveni nafizeni Evropského parlamentu a
Rady (ES) ¢. 1073/1999 ze dne 25. kvétna 1999 o vySetiovani provadéném
Evropskym ufadem pro boj proti podvodim (OLAF), jak stanovi ¢l. 66 odst. 1
nafizeni o ESMA.

ESMA pfistoupi k interinstituciondlni dohod¢ ze dne 25. kvétna 1999 mezi
Evropskym parlamentem, Radou Evropské unie a Komisi Evropskych spolecenstvi
o vnitinim vySetfovani provadéném Evropskym ufadem pro boj proti podvodim
(OLAF) a neprodlené ptijme vhodné opatieni vztahujici se na vSechny zaméstnance
ESMA, jak stanovi €l. 66 odst. 2 natizeni o ESMA.
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ODHADOVANY FINANCNI DOPAD NAVRHU/PODNETU

3.1. Okruhy viceletého finan¢niho ramce a dotéené vydajové rozpoctové polozky
e Stavajici rozpoctové polozky
V potadi okruhti viceletého finan¢niho ramce a rozpoctovych polozek.
Rozpoctova polozka Vl?(ril:.le Prispévek
Okruh e
Vlceleyte'ho Cislo RP/NRP zemi kandidatsk ve smyslu ¢l. 21
finan¢niho @7 28 . 129 feti i
; . ESVO ych zemi tietich odst. 2 pism. b)
ramce [ ] [naZeV .......................................... zemi finaneniho
................ ] naiizeni
[12.03.04][ESMA]
l.a RP ANO ANO NE NE
e Nové rozpoctové polozky, jejichz vytvoreni se pozaduje
V poradi okruhii viceletého financniho ramce a rozpoctovych polozek.
Rozpoctova polozka I?ruh Prispévek
Okruh vidaje
viceletého Cisl ve smyslu ¢l. 21
finan¢niho | MISTO RP/NRD zemi | kandidatsk | tretich | odst. 2 pism. b)
ramce [ ] [nazev .......................................... ESVO yCh zemi zemi finanéniho

nafizeni

27
28

CS

RP = rozlisené prostfedky / NRP = nerozlisené prostiedky.

ESVO: Evropské sdruzeni volného obchodu.

Kandidatské zemé a pfipadné potencialni kandidatské zeme¢ zapadniho Balkanu.
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3.2 Odhadovany dopad na vydaje

Jediny dopad na vydaje souvisi s pfijetim 2 dal§ich do¢asnych zaméstnancii na dobu neurc¢itou. Nové ukoly budou plnény s vyuZitim
lidskych zdrojt, které jsou k dispozici v ramci kazdoro¢niho ptidélovani rozpoctovych prostfedki, s ohledem na rozpoctova omezeni,

jez se vztahuji na vSechny subjekty EU, a v souladu s finanénim pldnovanim pro agentury.

3.2.1.  Odhadovany souhrnny dopad na vydaje

v milionech EUR (zaokrouhleno na tii desetinna mista)

OKkruh viceletého finan¢niho

, la Konkurenceschopnost pro rist a zaméstnanost
ramce
GR: MARKT 2015 2016 2017 2018 2019 2020 CELKEM
* Operacni prostiedky
Zéavazky M 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
12.03.04 ESMA
Platby ) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Zavazky (la)
Cislo rozpo&tové polozky
Platby (22)
Prostfedky spravni povahy financované z ramce na zvlastni
programy
Cislo rozpo&tové polozky ©)
, =l+la
CELKEM prostiedky Zéavazky 3 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
pro GR MARKT
Platby =2+2a | 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
30 Technicka a/nebo administrativni pomoc a vydaje na podporu provadéni programi a/nebo akci EU (byvalé polozky ,,BA*), nepfimy vyzkum, pfimy vyzkum.
CS 5




Zavazky “ 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* Operacni prostiedky CELKEM
Platby ®) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* Prostfedky spravni povahy financované z ramce na zvlastni ©
programy CELKEM
CELKEM prostredky Zavazky =4+6 | 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
na PODOKRUH 1.a
viceletého finanéniho ramce Platby =5+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Ma-li navrh/podnét dopad na vice okruhi:
Zavazky ©
* Operacni prostiedky CELKEM
Platby ®)
* Prostfedky spravni povahy financované z rimce na zvlastni ©
programy CELKEM
CELKEM prostiedky Zavazky =4+6
zOKRUHU 1 az 4
viceletého finan¢niho ramce Platby i 6
(referencni Castka)

Poznamka: zde je zohlednéno pouze 40 % celkovych nédkladu, zbylych 60 % financuji clenské staty
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OKkruh viceletého finan¢niho P
rAmee 5 Spravni vydaje
v milionech EUR (zaokrouhleno na tii desetinna mista)
Rok Rok Rok Rok Vlozit pocet let podle trvéani
N N+1 N+2 N+3 finan¢niho dopadu (viz bod 1.6) CELKEM
GR:<....... >
* Lidské zdroje
* Ostatni spravni vydaje
GR <....> CELKEM Prostiedky
CELKEM prostiedky
(Zavazky  celkem =
i fla OKR[VJH 5 i platby celkem)
viceletého finanéniho ramce
v milionech EUR (zaokrouhleno na tfi desetinna mista)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 CELKEM
CELKEM prostfedky Zavazky 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
zOKRUHU 1 az 5
viceletého finan¢niho ramce Platby 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
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3.2.2.  Odhadovany dopad na operacni prostredky
— 0O Navrh/podnét nevyzaduje vyuziti operacnich prostredku.

— M Navrh/podnét vyzaduje vyuziti operacnich prostredkd, jak je vysvétleno dale:

Poznamka:
Viz vyse.
Prostfedky na zavazky v milionech EUR (zaokrouhleno na tfi desetinna mista)
Rok Rok Rok Rok Vlozit pocet let podle trvani finan¢niho
N N+1 N+2 N+3 dopadu (viz bod 1.6) CELKEM
Uved’te cile a -
vystupy VYSTUPY
Drap?! | FrOme | - - - - - o Celko
8 ru mé | B | Nakla | 8 | Nakla | 8 | Nakla B Nékla | B | Nakla | 8 | Nakla | B | Nékla < | Naklady
ndklad | £ dy I~ dy £ dy I~ dy I~ dy £ dy £ dy p(‘)?:]e . celkem
Yy

SPECIFICKY CIiL C. 1*? ...

Vystup

Vystup

Vystup

Mezisoucet za specificky cil ¢. 1

SPECIFICKY CIL C.2 ...

Vystup

Mezisoucet za specificky cil €. 2

3 Vystupy se rozumi produkty a sluzby, které maji byt dodany (napft. pocet financovanych studentskych vymeén, pocet vybudovanych kilometr silnic atd.).

Popsany v bod¢ 1.4.2. ,,Specifické cile...*.
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3.2.3.  Odhadovany dopad na prostiedky spravni povahy
3.2.3.1. Shrnuti
— M Navrh/podnét nevyzaduje vyuziti prostiedkd spravni povahy.

— O Navrh/podnét vyzaduje vyuziti prostiedkil spravni povahy, jak je vysvétleno
dale:

v milionech EUR (zaokrouhleno na tii desetinna mista)

Rok
33 NI o .
N Rok Rok Rok Vlozit pocet let podle trvani finan¢niho CELKEM

N+1 N+2 N+3 dopadu (viz bod 1.6)

OKRUH 5
viceletého finan¢niho
ramce

Lidské zdroje

Ostatni spravni vydaje

Mezisoucet za OKRUH 5
viceletého finan¢niho
ramce

Mimo OKRUH 5*
viceletého finan¢niho
ramce

Lidské zdroje

Ostatni vydaje
spravni povahy

Mezisoudet
mimo OKRUH 5
viceletého finan¢niho
ramce

CELKEM

Pottebné prostiedky na oblast lidskych zdrojii budou pokryty z prostiedkd GR, které jsou jiz vy&lenény na fizeni akce a/nebo
byly vnitin€ pferozdéleny v ramci GR, a pfipadné doplnény z dodate¢ného piidelu, ktery Ize fidicimu GR poskytnout v rdmci
ro¢niho ptidélovani a s ohledem na rozpoctova omezeni.

33 Rokem N se rozumi rok, kdy se navrh/podnét zacina provadeét.
3 Technicka a/nebo administrativni pomoc a vydaje na podporu provadéni programi a/nebo akci EU

(byvalé polozky ,,.BA®), nepiimy vyzkum, pfimy vyzkum.
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3.2.3.2. Odhadované potieby v oblasti lidskych zdroji
— M Navrh/podnét nevyzaduje vyuziti lidskych zdrojt.
— O Navrh/podnét vyZzaduje vyuziti lidskych zdroju, jak je vysvétleno dale:
Poznamka:

V disledku tohoto ndvrhu nebude GR MARKT potiebovat dalsi lidské ¢i spravni
zdroje. Do orgdnu ESMA budou na dobu neur€itou piijati dva dal§i docasni
zaméstnanci.

Odhad vyjadrete v prepoctu na plné pracovni uvazky

Vlozit
pocet
let
podle

trvani
R;k 15_?_1; Rok N+2 T\II( + ﬁn'an(“:n
iho
dopadu
(viz
bod
1.6)

® Pracovni mista podle planu pracovnich mist (mista iFedniki a do¢asnych zaméstnanci)

XX 010101 (v ustedi a v zastoupenich Komise)

XX 01 01 02 (pti delegacich)

XX 01 05 01 (v nepfimém vyzkumu)

1001 05 01 (v pfimém vyzkumu)

* Externi pracovnici (v pFepoétu na plné pracovni tivazky: FTE)*

XX 010201 (SZ, VNO, ZAP z celkového ramce)

XX 010202 (SZ, MZ, VNO, ZAP a MOD pii
delegacich)

— v ustiedi
XX 01 04 yy*

— pti delegacich
XX 010502 (SZ, VNO, ZAP v nepfimém vyzkumu)

10 01 05 02 (SZ, ZAP, VNO v pifimém vyzkumu)

Jiné rozpoctové polozky (upiesnéte)

CELKEM

XX je oblast politiky nebo dotéend hlava rozpoctu.

Potieby v oblasti lidskych zdroji budou pokryty ze zdrojii GR, které jsou jiz vyclenény na Fizeni akce a/nebo
byly vniting preobsazeny v ramci GR, a pfipadné doplnény z dodatetného piidélu, ktery lze ¥idicimu GR
poskytnout v ramci ro¢niho ptidélovani a s ohledem na rozpoctova omezeni.

Popis ukoli:

Ufednici a doc¢asni zaméstnanci

Externi pracovnici

3 SZ = smluvni zaméstnanec; MZ = mistni zaméstnanec; VNO = vyslany narodni odbornik; ZAP =
zaméstnanec agentury prace; MOD = mlady odbornik pfi delegaci.
Dil¢i strop na externi pracovniky financované z operacnich prostiedkti (byvalé polozky ,,.BA®).
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3.2.4.  Soulad se stavajicim viceletym financnim ramcem
— M Navrh/podnét je v souladu se stavajicim viceletym finanénim ramcem.
— [ Navrh/podnét si vyzada upravu prislusného okruhu viceletého finanéniho ramce.
‘ Upfesnéte pozadovanou upravu, prislusné rozpoctové polozky a odpovidajici ¢astky. ‘
— [ Navrh/podnét vyzaduje pouziti nastroje pruznosti nebo zménu viceletého finanéniho ramee”’.
‘ Upfesnéte potfebu, piislusné okruhy a rozpoctové polozky a odpovidajici castky. ‘
3.2.5.  Prispévky tretich stran
— Navrh/podnét nepocité se spolufinancovanim od tietich stran.
— M Navrh/podnét pocita se spolufinancovanim podle néasledujiciho odhadu:
prosttedky v milionech EUR (zaokrouhleno na tfi desetinna mista)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 CELKEM
Clenské staty
prostrednictvim | 0210 | 0194 | 0194 | 0194 | 0,194 | 0194 1,181
vnitrostatnich organu
dohledu v ramci EU *
Prosttedky
spolufinancovani 0,210 0,194 0,194 0,194 0,194 0,194 1,181
CELKEM
* Odhad  zalozeny na  stavajicim  mechanismu  financovani  vnafizeni oESMA  (Clenské staty 60 %, SpoleCenstvi 40 %)
37 Viz body 19 a 24 interinstitucionalni dohody (na obdobi 2007-2013).
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3.3. Odhadovany dopad na prijmy
— M Navrh/podnét nema zadny finan¢ni dopad na pfijmy.
— [0 Navrh/podnét ma tento finan¢ni dopad:
O dopad na vlastni zdroje
O dopad na rizné ptijmy
v milionech EUR (zaokrouhleno na tii desetinna mista)
Prostiedky Dopad navrhu/podnétu’®®
" . s dostupné v
Ptijmova rozpoctova ‘v s
y bézném
polozka: Stove
rozpoctovem Rok Rok Rok Rok Vlozit pocet let podle trvani finanéniho
roce N N+1 N+2 N+3 dopadu (viz bod 1.6)
Clanek ....

U ucelove vazanych riznych piijmi uptfesnéte dotCené vydajové rozpoctové polozky.

Upfesnéte zpiisob vypocétu dopadu na piijmy.
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Priloha k legislativnimu finanénimu vykazu Kk navrhu narizeni Evropského parlamentu a Rady o evropskych fondech dlouhodobych
investic (ELTIF)

Cilem tohoto navrhu je pomoci zvysit objem kapitalu dostupného pro dlouhodobé investice do realné ekonomiky Evropské unie. Dojde k tomu
vytvofenim nové formy finan¢niho nastroje, evropskych fondli dlouhodobych investic (angl. EU Long Term Investment Funds, dale jen
»ELTIF®). Ocekava se, ze fondy ELTIF diky tfidam aktiv, do kterych smé&ji investovat, dokazi poskytnout investorim dlouhodobé stabilni
vynosy. Zpiisobila aktiva by tvofila ¢ast ,alternativnich investic* — tfidy aktiv, ktera nespadaji do tradi¢ni definice kotovanych akcii a dluhopisii.
Zatimco alternativni investice zahrnuji nemovitosti, rizikovy kapital, soukromy kapital, hedgeové fondy, nekotované spolecnosti, problémové
cenné papiry a komodity, fondy ELTIF by se zamétovaly pouze na alternativni investice, které spadaji do vymezené kategorie tfid dlouhodobych
aktiv, jejichz ptiznivy vyvoj vyzaduje od investord dlouhodobé zavazky.

Jednoznacné je nutno zménit orientaci investorit pouze na investice s kratkodobym vyhledem nebo investovani do aktiv vyZadujicich kratkodobé
zavazky. Toho lze dosahnout napiiklad redukovanim ptekazek pro dlouhodobé zavazky do aktiv, jako jsou infrastrukturni projekty, poskytnutim
tzv. ,,dlouhodobého kapitalu“. U tohoto druhu investic nemusi dojit k vypofadani v fddu nckolika let, ale jsou investovany tak, aby mohly
poskytovat stabilni a predvidatelné vynosy. Tomuto popisu by odpovidaly infrastrukturni projekty nebo koncese k provozovani. Kapital
investovany timto dlouhodobym ,,trpélivym* zpisobem prospiva redlné ekonomice, nebot’ zajistuje predvidatelné a udrzitelné toky financi pro
firmy a vytvafi zaméstnanost.

Aby se zajistilo ucinné odstranéni prekazek pro fondy ELTIF na celoevropském trhu a divéra investorti v tyto fondy, je nezbytné zajistit nejvyssi
uroven sblizeni postupti uplatiiovanych pii dohledu a pfiméfeny dohled. Organ ESMA bude tudiz hrat velmi dilezitou roli, jak z hlediska
vypracovani podrobnych regulac¢nich pozadavkl pro dosazeni sblizovani a jednotnosti na trhu, tak z hlediska podpory pribézného dohledu.

Néklady souvisejici s ukoly, které ma vykonavat ESMA, byly odhadnuty pro vydaje na zaméstnance (Hlava 1) v souladu s klasifikaci nakladt
v navrhu rozpoc¢tu organu ESMA. Navrh Komise zahrnuje ustanoveni, podle kterych ma ESMA vypracovat ¢tyfi regulacni technické normy.
Kromé toho bude ESMA vést centralni rejstiik vSech povolenych fondi ELTIF. ESMA bude mit také ptilezitost vypracovat pokyny tykajici se
oblasti pisobnosti tohoto natizeni. ESMA bude rovnéZ hrat roli v souvislosti se zajistovanim hladké spoluprace a koordinace dohledu nad fondy
ELTIF vykonavaného prislusnymi organy ¢lenskych statu.

Predpoklada se, Ze nafizeni vstoupi v platnost na po€atku roku 2015, a proto jsou dodate¢né zdroje pro orgdn ESMA pozadovany od roku 2015.
S dodate¢nymi personalnimi zdroji se pocita pouze pro technické normy, které ma organ vypracovat, doporuceni a rejstiik, ktery ma organ vést, a
pro ostatni stalé tkoly, které souviseji s funkci organu ESMA pii zlepSovani spoluprace s pfislusnymi organy a sblizovani postupti dohledu.
Pokud jde o povahu pracovnich mist, uspésné a v€asné vypracovani novych technickych norem bude konkrétn¢ vyzadovat dal§i odborné
referenty v oblasti politiky, prava a posuzovani dopadi.

Pti posouzeni dopadu na pocet plnych pracovnich uvazki, jez jsou zapotiebi k vypracovani technickych norem, pokynii a zprav, se vychazelo
z téchto predpokladii:
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Jeden referent pro oblast politiky mize vypracovat v priméru 1,5 technickych norem za rok. Tato ¢innost vyzaduje ptfipravné prace, jako
jsou:

Dvoustranna a mnohostranna jednani se zainteresovanymi subjekty

Analyza a hodnoceni moznosti a vypracovani dokumentl pro konzultace

Veftejna konzultace se zainteresovanymi subjekty

Ztizeni a fizeni stalych skupin odbornik slozenych z organti dohledu z ¢lenskych stati

Ztizeni a tizeni odbornych skupin ad hoc slozenych z trznich subjektl a zastupcii investorii

Analyza odpovédi na konzultace

Vypracovani analyzy nékladd a piinost

Vypracovani pravniho textu

Bylo by zapotiebi vytvofit centralni rejstiik (specifikace projektu IT, vyhodnoceni nabidek, fizeni projektu). Pro tento rejstiik by poté bylo tieba
zajistit pravidelnou tdrzbu z hlediska zajisténi jeho ptesnosti a Gplnosti.

Déle budou zapotiebi dalsi pravidelné¢ provadéné Cinnosti, véetné koordinace ¢innosti organi dohledu c¢lenskych stat, stanoveni postupt
dohledu a zajisténi jejich sblizeni, feSeni sporti a mediacnich fizeni a monitorovani a hodnoceni trhu s cilem stanovit trendy na evropském trhu
dlouhodobych investic a vyjasnit jakékoli vznikajici rizika pro investory nebo piekazky hladkého fungovani jednotného trhu téchto fond.

To znamend, ze od roku 2015 jsou zapotiebi dalsi dva plné pracovni uvazky. Predpokladad se, ze tyto nové plné pracovni uvazky budou
zachovany i v letech 2016 az 2020, protoze normy budou pravdépodobné dokonceny az v letech 2016-2017 a do roku 2020 je tieba zabezpecit
jejich provedeni, a zaroven v ndvaznosti na toto provedeni se zvysi i objem vySe uvedenych prabéznych ukolt pro organ ESMA.

Dalsi predpoklady:

CS

na zakladé rozlozeni plnych pracovnich tivazki od roku 2015 se pfedpokladd, Zze dodatecné dva plné pracovni ivazky obsadi dva docasni
zameéstnanci,

primérné roéni mzdové naklady u riiznych kategorii zaméstnancii vychazeji z pokynii GR BUDG,
mzdovy koeficient pro Pafiz ¢ini 1,16,
predpokladané naklady na sluzebni cesty ¢ini 10 000 EUR ro¢né,

predpokladané néklady souvisejici s naborem (cestovné, hotel, Iékaiska prohlidka, pfispévky na zafizeni a jiné piispévky, naklady na
st€éhovani atd.) ¢ini 12 700 EUR,
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e zpusob vypoctu zvySeni pozadovaného rozpoctu na Sest let je uveden podrobnéji v nize uvedené tabulce. Ve vypoctu se odrazi skutecnost, ze
z rozpoctu Spolecenstvi se financuje 40 % naklada.

Druhy néklada Vypocty Castka (v tisicich)
2015 2016 2020
Hlava 1: Vydaje na
zamestnance:
11 Platy a prispévky =2%131*1,16 304 304 304 304
- z toho docasni zaméstnanci
- ztoho wvyslani narodni
experti (VNE)
, y .| =2*12,7 25
- z toho smluvni zaméstnanci
=%
12 Vydaje na  nabor 2*10 20 20 20 20
zamestnancl
13 Vydaje na sluzebni cesty 349 324 324 324
Hlava 1 — celkem: Vydaje na 140 130 130 130
zamestnance:
Z toho ptispévek Spolecenstvi
(40 %) 210 194 194 194
Z toho prispévek clenskych
statl (40 %)

Nasledujici tabulka ukazuje navrhovany plan pracovnich mist pro dvé do¢asna pracovni mista:

Funkéni skupina a platova Pracovn
trida i mista
AD16
AD15
AD14
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AD13
AD12
AD11
AD10
AD9
AD8
AD7
AD6
AD5

AD celkem
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