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INFORMATORISCHER VERMERK
des Generalsekretariats des Rates
flr den Ausschuss der Standigen Vertreter/Rat
Betr.: Vorschlag fur eine Verordnung des Européischen Parlaments und des Rates tiber

européische langfristige Investmentfonds
— Ergebnis der ersten Lesung des Europdischen Parlaments
(Stral3burg, 14. bis 17. April 2014)

l. EINLEITUNG

Der Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung hat einen Bericht mit einer Abénderung

(Abanderung 1) zu dem Verordnungsvorschlag vorgelegt.

Zudem hat die PPE-Fraktion eine Abanderung (Abéanderung 2) beantragt.
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AUSSPRACHE

Kommissionsmitglied MALMSTROM eréffnete die Aussprache, die am 16. April 2014 stattfand,
und fuhrte Folgendes aus:

Derzeit verfiigten nicht einmal zehn Mitgliedstaaten tber Rechtsvorschriften, die langfristige
Fonds zulieRBen. Dort, wo bereits langfristige Fonds bestiinden, gebe es zuweilen eine Auswabhl
von mehr als funfzig verschiedenen Arten. Wegen dieser Fragmentierung sei es fur Anleger sehr
schwer, fundierte Entscheidungen zu treffen.

Die neuen européischen langfristigen Investmentfonds mit ihren klaren Regeln und ihrem
erkennbaren Markennamen wirden daflir sorgen, dass Kapital vermehrt in dringend bendtigte
langfristige Projekte flosse.

Es seien bereits gute Fortschritte zu verzeichnen, und viele technische Fragen seien sehr rasch
geklart worden.

Die Kommission sei weitgehend zufrieden mit dem Text, der dem Plenum zur Abstimmung
vorliege, da er dem Ziel des Kommissionsvorschlags, namlich langfristige Investitionen zu
fordern, entspreche.

Der Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung und die Kommission seien sich einig, dass die
Fonds einem mdglichsten grof3en Kreis von Anlegern, auch Kleinanlegern, offen stehen sollten.
Die OGAW-Fonds hatten in den vergangenen 25 Jahren einen tberwéltigenden Erfolg gehabt,
weil sie auf einem einzigen kohérenten Regelwerk beruhten, die sie zu effizienten européischen
Investmentfonds machten.

Sie schlieRe sich der Meinung des Ausschusses an, dass borsennotierte KMU nach wie vor
Schwierigkeiten héatten, sich Kapital zu beschaffen. Die Kommission stehe der Idee, das
Spektrum der zuldssigen Anlagen zu erweitern, um den KMU zu helfen, aufgeschlossen
gegenuiber. Dieses Ziel dirfe bei der Festlegung der als langfristige Anleger in Betracht
kommenden Unternehmen nicht aus den Augen verloren werden. Es ware falsch, wenn am Ende
multinationale Konzerne profitierten, obwohl eigentlich den KMU geholfen werden sollte.

Der Ausschuss habe flir den Fonds vorgeschlagen, dass ein Mindestprozentsatz der
Unternehmen und Projekte in Europa anséssig sein musse. Dies sei vernunftig, da es darum
gehe, Investitionen in die europdische Wirtschaft zu férdern. Jedoch misse in erster Linie
sichergestellt werden, dass alle EU-Rechtsvorschriften mit dem Vertrag und mit internationalen
Verpflichtungen zu vereinbaren seien. Der Juristische Dienst der Kommission untersuche daher
zur Zeit, ob eine solche Auflage tatsachlich zuléssig sei.
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e Jetzt gehe es darum, dass das Parlament den Text rasch annehme. Jede Verzdgerung bei der
Forderung von Investitionen in die europdische Wirtschaft werde unweigerlich das Wachstum
bremsen. Die Beratungen im Rat k&men gut voran, und sie gehe davon aus, dass die Trilog-
Verhandlungen im Herbst beginnen kdnnten.

Im Namen des Haushaltsausschusses erklérte Ivailo KALFIN (S&D - BU) Folgendes:
e Er begrifRe die vorgeschlagene Verordnung, die die europaische Wirtschaft in schwierigen
Zeiten ankurbeln werde.
e Allerdings sollten
o die Mitgliedstaaten keine Sonderbedingungen fir die Fonds vorschreiben durfen,
o die Fonds nicht mit Finanzmarktderivaten handeln,
o die Regeln fir Investitionen in Anlageinstrumente klar sein und
o0 die Fonds nicht genutzt werden, um Steuern zu hinterziehen.

Im Namen ihrer Fraktion erklarte Astrid LULLING (PPE - LU), dass sie fur die PPE eine
Abénderung beantragt habe, bei der es darum gehe, dass die Fonds Teil- oder Unterfonds anderer
alternativer Investmentfonds (AIF) sein konnten. Die Fonds konnten nicht die beabsichtigten
Nutzeffekte bringen, wenn es nicht ein Mindestmal} an Flexibilitat und Attraktivitat gebe. Dies
wolle sie mit ihrer Ab&nderung erreichen. Wenn die Fonds Teilfonds anderer AIF sein kdnnten,
wirde dies zusatzliche Flexibilitat bieten und die Kosten reduzieren, so dass die Fonds fir die
Anleger ausreichend interessant wirden. Flexibilitdt bedeute auch, dass ein AlF-Anleger die
Mdglichkeit habe, ohne Ausgabe- und Rucknahmegebihren Kapital von einem Teilfonds auf einen
anderen Teilfonds desselben AIF zu Ubertragen. Auf diese Weise konne die Verwaltungs-
gesellschaft ein Vertrauensverhaltnis zu ihren Anlegern aufbauen. Die Anleger kdnnten Gebuhren
vermeiden. Wenn AIF aus mehreren Teilfonds bestehen dirften, entfielen zudem die Kosten, die
bei der Einrichtung neuer Fonds entstiinden. Teilfonds seien in anderen wichtigen Richtlinien
bereits vorgesehen. Die Abénderung werde keine Auswirkungen auf die Aufsicht oder den
Anlegerschutz haben. Ihre Abanderung werde vom griechischen Finanzminister unterstitzt.

Said EL KHADROUI (S&D - BE) ergriff im Namen seiner Fraktion das Wort und duferte sich wie

folgt:

e Er begrifite den Vorschlag, der sich voraussichtlich positiv auf die EU-Wirtschaft auswirken
werde, zumal es zurzeit schwierig sei, ein Bankdarlehen zu bekommen, und die Infrastruktur-
ausgaben in den letzten Jahren drastisch geklrzt worden seien. Besonders griechische,
spanische und italienische KMU hétten akute Finanzierungsprobleme.
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e Die Anleger sollten nur unter ganz bestimmten Voraussetzungen ihr Geld kurzfristig wieder
abziehen ddrfen.

e Der Begriff "Infrastrukturprojekte” misse genau definiert werden.

e Aullerdem misse verhindert werden, dass die Fonds genutzt werden, um Steuern zu umgehen.

Philippe DE BACKER (ADLE — BE) betonte im Namen seiner Fraktion,

e dass Investitionen in KMU geférdert werden mussten und

e dass den Fondsmanagern Flexibilitat eingerdumt werden masse.

Kommissionsmitglied MALMSTROM ergriff noch einmal das Wort und rief dazu auf, Anfang des
kommenden Herbstes zu einer Einigung zu gelangen.

1. ABSTIMMUNG

Bei der Abstimmung im Plenum am 17. April 2014 hat das Parlament die beiden vorgeschlagenen
Abéanderungen (Abdnderungen 1 und 2) angenommen. Der Text des Kommissionsvorschlags ist in
der so abgednderten Fassung als Anlage beigefugt.

Die Abstimmung Uber die legislative EntschlieBung wurde sodann auf eine spétere Tagung
verschoben, so dass die erste Lesung noch nicht abgeschlossen ist. Der Vorschlag wurde gemaR
Artikel 57 Absatz 2 der Geschéftsordnung des Européischen Parlaments an den Ausschuss flr
Wirtschaft und Wéahrung zurlckiberwiesen.
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ANLAGE
(17.4.2014)

P7_TA-PROV/(2014)0448

Europaische langfristige Investmentfonds ***I

Abéanderungen des Europdaischen Parlaments vom 17. April 2014 zu dem Vorschlag fir eine
Verordnung des Européischen Parlaments und des Rates Uber europaische langfristige
Investmentfonds (COM(2013)0462 — C7-0209/2013 — 2013/0214(COD))*

(Ordentliches Gesetzgebungsverfahren: erste Lesung)

[Abanderung 1 wenn nicht anders angegeben]

ABANDERUNGEN DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS”

zum Vorschlag der Kommission

VERORDNUNG (EU) NR. .../2013
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom

Uber europaische langfristige Investmentfonds

(Text von Bedeutung fir den EWR)

! Der Gegenstand wurde gemal’ Artikel 57 Absatz 2 Unterabsatz 2 der Geschaftsordnung zur
erneuten Prifung an den zustédndigen Ausschuss zurlickiberwiesen (A7-0211/2014).
Textanderungen: Der neue bzw. gednderte Text wird durch Fett- und Kursivdruck
gekennzeichnet; Streichungen werden durch das Symbol I gekennzeichnet.
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DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestutzt auf den Vertrag tUber die Arbeitsweise der Européischen Union, insbesondere auf
Artikel 114,

auf Vorschlag der Européischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme des Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschusses?,
gemall dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwégung nachstehender Grinde:

1) Langfristige Finanzierungsmittel sind als Instrument unverzichtbar, um die européische
Wirtschaft im Einklang mit der Strategie Europa 2020, hoher Beschaftigung und
Wettbewerbsfahigkeit auf einen Pfad nachhaltigen, intelligenten und inklusiven Wachstums
zu fuhren, um die Wirtschaft von morgen so zu gestalten, dass sie fur Systemrisiken weniger
anfallig und widerstandsfahiger ist. Européische langfristige Investmentfonds (European
Long-term Investment Funds — ELTIF) stellen Finanzierungsmittel fiir verschiedenste
Infrastrukturprojekte, nicht bérsennotierte Unternehmen oder bdrsennotierte kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) dauerhafter Natur bereit, welche Eigenkapitalinstrumente
oder Schuldtitel auflegen, fur die es keinen offensichtlichen Abnehmer gibt. Indem ELTIF
Finanzierungsmittel fir solche Projekte bereitstellen, tragen sie zur Finanzierung der

Realwirtschaft und zur Umsetzung der Politik der Union bei.

(2)  Auf der Nachfrageseite kdnnen ELTIF Rentenverwaltern, Versicherungsunternehmen,
Stiftungen, Gemeinden und anderen Unternehmen mit regelmaRigen und wiederkehrenden
Verpflichtungen, die an langfristigen Ertragen im Rahmen geregelter Strukturen
interessiert sind, einen stetigen und sicheren Einnahmenstrom verschaffen. ELTIF weisen
zwar eine geringere Liquiditat auf als Anlagen in Ubertragbare Wertpapiere, aber sie kénnen
Einzelanlegern, die auf den mit ELTIF erzielbaren regelméiigen Cashflow angewiesen sind,
einen stetigen und sicheren Einnahmenstrom bieten. Fur Anleger, die keinen stetigen und
sicheren Einkommensstrom erhalten, kdnnen ELTIF langfristig auch gute

Wertsteigerungsmaoglichkeiten er6ffnen. Wenn ein ELTIF einen seiner Vermodgenswerte

! ABI. C 67 vom 6.3.2014, S. 71.
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3)

(4)

verauRert hat, sollte es moglich sein, ihm die Genehmigung fir eine anteilige

Kapitalherabsetzung zu erteilen.

Fir Projekte in den Bereichen Verkehrsinfrastruktur, nachhaltige Energieerzeugung und
-verteilung, soziale Infrastruktur (Wohnungsbau oder Krankenhduser), die Einfuhrung neuer
ressourcen- und energieschonenderer Technologien und Systeme oder auch die
Weiterentwicklung von KMU sind Finanzierungsmittel mitunter knapp. Wie die Finanzkrise
gezeigt hat, kdnnte es Finanzierungsliicken schlieRen helfen, wenn das
Finanzierungsangebot der Banken durch eine breitere Palette von Finanzierungsquellen
erganzt wiirde, die die Kapitalmérkte besser mobilisieren. Hierbei kénnen ELTIF eine
zentrale Rolle spielen. Fur bestimmte Projekte konnten sie Ressourcen wie innovative
Finanzinstrumente nutzen, um die 6ffentliche Finanzierung zu erganzen, die durch die

Staatsschuldenkrise beeintrachtigt wird.

Da Anleger durchaus daran interessiert sein kdnnen, in einen ELTIF zu investieren, da
Anlegern die richtigen Anreize fur Investitionen in ELTIF gegeben werden sollten und da
einzelne Kleinanleger unter Umstanden nicht Gber das notwendige Kapital oder ein
ausreichend diversifiziertes Portfolio verfiigen, um ihr Kapital fir lange Zeit binden zu
kdnnen, sollte ein ELTIF seinen Anlegern ein Rickgaberecht einraumen kénnen. Der
ELTIF-Verwalter sollte daher Uber den Ermessensspielraum verfligen, entsprechend der
Anlagestrategie des ELTIF zu entscheiden, ob ein ELTIF mit oder ohne Riickgaberecht
eingerichtet wird. Wenn es eine Ruickgaberegelung gibt, sollten diese Rlickgaberegelung
und deren wichtigste Elemente in den Vertragsbedingungen bzw. in der Satzung des
ELTIF eindeutig definiert und offengelegt werden. Dartber hinaus wurden bei der
Folgenabschatzung der Kommission auf nationaler Ebene Beispiele flr als bérsennotierte
Einrichtungen organisierte langfristige Fonds gefunden. Somit bieten sich flr die Anteile
der Anleger Handelsméglichkeiten auf einem Sekundéarmarkt. Wenn Fondsanteile an
einer Borse notiert sind, kdnnen sie von den Anlegern genau wie alle anderen
borsennotierten Wertpapiere direkt an der Bérse ge- und verkauft werden. Der
Sekundarmarkt kann auch dann eine Rolle spielen, wenn die Fondsanteile nicht
borsennaotiert sind. In diesem Fall kdnnen Anleger ihre Beteiligungen direkt mit einem
anderen Anleger tauschen. Vermittler wie Banken oder Handler kdnnen an diesem
Sekundarmarkt untersttitzend tatig sein. Sie kdnnen die Kauf- und Verkaufsorders
erfassen und fur ihre Kunden zusammenfihren. Wenn langfristige Investitionen fur

kleinere Anleger bzw. die gesamte Kleinanleger-Gemeinschaft wirklich attraktiv werden
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(5)

(6)

sollen, so sind die Sekundarmarkte der wichtigste Handelsplatz, auf dem sie in
langfristige Fonds ein- bzw. aus diesen aussteigen kénnen. In einem Bericht drei Jahre
nach Erlass dieser Verordnung wird untersucht werden, ob mit dieser VVorschrift die
erwarteten Ergebnisse in Bezug auf den Vertrieb von ELTIF erzielt wurdenl .

Damit ELTIF fur professionelle Investoren wie Einrichtungen der betrieblichen
Altersvorsorge, Rentenfonds und Versicherungsunternehmen eine praktikable und
attraktive Option sind, mussen die Eigenkapitalanforderungen, die nach dem Rahmen der
Richtlinie 2003/41/EG des Europaischen Parlaments und des Rates* und der
Richtlinie 2009/138/EG des Européischen Parlaments und des Rates fiir diese Fonds
gelten, entsprechend angepasst werden, damit ELTIF, was die bei Investitionen in
illiquide Anlagen erforderlichen hohen Kapitalanforderungen betrifft, Gber die
notwendige Flexibilitat verfligen. Dartber hinaus sollten, soweit erforderlich, alle

zusatzlichen nationalen ordnungspolitischen Grenzen sorgfaltig geprtft werden.

Zu den langfristigen Vermdgenswertklassen im Sinne dieser Verordnung sollten
Eigenkapitalinstrumente oder Schuldtitel gehoren, die von nicht bérsennotierten
Unternehmen und borsennotierten KMU aufgelegt wurden und fur die es keinen
offensichtlichen Abnehmer gibt. Dazu sollten auch Eigenkapitalinstrumente oder
Schuldtitel z&hlen, die von bdrsennotierten Unternehmen mit einer Kapitalausstattung
von bis zu 1. Mrd. EUR aufgelegt wurden. Diese Verordnung sollte auch fir
Realvermdgenswerte gelten, die erhebliche Anfangsinvestitionen erfordern und wahrend

ihrer Laufzeit einen wiederkehrenden, berechenbaren Cashflow erzeugen.

Ohne eine Verordnung tber ELTIF kénnten auf nationaler Ebene unterschiedliche
MaRnahmen erlassen werden, die durch Unterschiede bei den Anlegerschutzmafnahmen
Wettbewerbsverzerrungen verursachen konnten. Durch unterschiedliche Anforderungen im
Hinblick auf Portfoliozusammensetzung, Diversifizierung und zuldssige Vermdgenswerte,
insbesondere in Bezug auf Anlagen in Rohstoffe, entstehen Hindernisse fir den
grenzubergreifenden Vertrieb von Fonds, die sich auf nicht borsennotierte Unternehmen und

Realvermdgenswerte konzentrieren, da die Anleger die verschiedenen Anlageangebote nicht

Richtlinie 2003/41/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 tGber
die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge
(ABI. L 235 vom 23.9.2003, S. 10).

Richtlinie 2009/138/EG des Europdaischen Parlaments und des Rates vom 25. November
2009 betreffend die Aufnahme und Austibung der Versicherungs- und der
Rickversicherungstatigkeit (Solvabilitat 11) (Neufassung) (ABI. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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(7)

(8)

ohne Weiteres miteinander vergleichen kénnen. Unterschiedliche nationale Anforderungen
fuhren auch zu einem unterschiedlich hohen Anlegerschutz. Auch unterschiedliche nationale
Anforderungen, die die Anlagetechniken betreffen, etwa fir die zuldssige Hohe der
Kreditaufnahme, den Einsatz von Finanzderivaten, Leerverk&ufe oder
Wertpapierfinanzierungsgeschéfte haben Diskrepanzen im Anlegerschutz zur Folge. Hinzu
kommt, dass unterschiedliche Anforderungen fur die Riicknahme und/oder Haltedauer ein
Hindernis fiir den grenziibergreifenden Vertrieb von Fonds darstellen, die in nicht
borsennotierte Vermogenswerte investieren. Diese Unterschiede kénnen, indem sie die
Rechtsunsicherheit vergroRern, das Vertrauen von Anlegern, die eine Investition in einen
solchen Fonds erwagen, aushéhlen und deren Auswahl zwischen verschiedenen
langfristigen Anlagemdglichkeiten effektiv einschranken. Daher ist es angezeigt, dass die
Mitgliedstaaten keine zusatzlichen Anforderungen in dem durch diese Verordnung
geregelten Bereich vorsehen diirfen und dass die geeignete Rechtsgrundlage flr diese
Verordnung Artikel 114 des Vertrags gemal dessen Auslegung in der standigen

Rechtsprechung des Gerichtshofs der Européischen Union ist.

Unionsweit einheitliche Vorschriften sind notwendig, um sicherzustellen, dass ELTIF ein
unionsweit kohdrentes und stabiles Produktprofil aufweisen. Um das reibungslose
Funktionieren des Binnenmarkts und einen hohen Anlegerschutz zu gewéhrleisten, mussen
einheitliche Vorschriften fiir die Tatigkeit von ELTIF festgelegt werden, insbesondere fur
die Zusammensetzung ihres Portfolios und die Anlageinstrumente, die sie nutzen dirfen, um
sich in langfristigen Vermdgenswerten wie Eigenkapitalinstrumenten oder Schuldtiteln
borsennotierter KMU und nicht bérsennotierter Unternehmen und Realvermégenswerten
zu engagieren. Ebenso sind einheitliche VVorschriften fiir das Portfolio von ELTIF
erforderlich, um sicherzustellen, dass ELTIF, die bestrebt sind, einen regelmaRigen Ertrag
zu generieren, ein diversifiziertes Portfolio mit Anlagewerten halten, die geeignet sind, den
regelmaRigen Cashflow aufrechtzuerhalten. Dartber hinaus mussen die Steuervorschriften
der Mitgliedstaaten aufeinander abgestimmt werden, um im Hinblick auf die Attraktivitat
flr die Anleger gleiche Wettbewerbsbedingungen sicherzustellen; aulRerdem ist eine
Konvergenz der einzelstaatlichen MaRnahmen erforderlich, um hinsichtlich des
Investitionsklimas &ahnliche Bedingungen zu schaffen und so die Ungleichgewichte
zwischen den Mitgliedstaaten auszugleichen.

Es ist von wesentlicher Bedeutung sicherzustellen, dass die Abgrenzung der Tatigkeit von

ELTIF, insbesondere in Bezug auf die Zusammensetzung ihres Portfolios und die

9043/14 AK/hu 9

DPG DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9043/14;Nr:9043;Year:14&comp=9043%7C2014%7C
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(10)

(11)

Anlageinstrumente, die sie nutzen dirfen, auf die Verwalter von ELTIF unmittelbar
anwendbar ist, und daher mussen diese neuen Vorschriften als Verordnung erlassen werden.
Indem unterschiedliche nationale Anforderungen vermieden werden, stellt dies auch
einheitliche Bedingungen fir die Verwendung der Bezeichnung ELTIF sicher. Die
Verwalter von ELTIF sollten sich unionsweit an dieselben Vorschriften halten, auch um das
Anlegervertrauen in ELTIF zu starken und die Vertrauenswiirdigkeit der Bezeichnung
nachhaltig sicherzustellen. Durch den Erlass einheitlicher Vorschriften wird zugleich die
Komplexitat der fur ELTIF geltenden Anforderungen verringert. Einheitliche Vorschriften
verringern Uberdies die Kosten der Verwalter fur die Befolgung unterschiedlicher nationaler
Vorschriften fiir Fonds, die in bérsennotierte KMU und nicht borsennotierte langfristige
Vermogenswerte und vergleichbare Realvermogenswerte investieren. Dies gilt besonders
fur Verwalter, die sich grenziibergreifend Kapital beschaffen wollen. Es tragt aulRerdem
dazu bei, Wettbewerbsverzerrungen zu beseitigen.

Die neuen Vorschriften fir ELTIF stehen in enger Beziehung zur Richtlinie 2011/61/EU des
Europaischen Parlaments und des Rates’, da diese den rechtlichen Rahmen fiir die
Verwaltung und den Vertrieb alternativer Investmentfonds (AIF) in der EU bildet. ELTIF
sind definitionsgemal EU-AIF, die von nach der Richtlinie 2011/61/EU zugelassenen
Verwaltern alternativer Investmentfonds (AIFM) verwaltet werden.

Wiéhrend die Richtlinie 2011/61/EU auch ein abgestuftes Drittlandsregime fiir Nicht-EU-
AIFM und Nicht-EU-AIF vorsieht, haben die neuen ELTIF-Vorschriften einen engeren
Anwendungsbereich, der die europaische Dimension des neuen langfristigen
Anlageprodukts betont. Als ELTIF zulassungsfahig sollten daher nur EU-AIF im Sinne der
Richtlinie 2011/61/EU sein, die von einem nach der Richtlinie 2011/61/EU zugelassenen
EU-AIFM verwaltet werden. Anleger aus Drittlandern sollten jedoch angesichts des
wertvollen Kapitals, mit dem sie sich an Projekten der Union beteiligen kdnnen, auch

dazu ermutigt werden, in ELTIF zu investieren.

Die neuen Vorschriften fir ELTIF sollten auf dem bestehenden Regulierungsrahmen
aufbauen, der durch die Richtlinie 2011/61/EU und die zu deren Umsetzung erlassenen
Durchfuhrungsbestimmungen geschaffen wurde. Aus diesem Grund sollten die

Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 tber die
Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und
2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (ABI. L 174
vom 1.7.2011, S. 1).
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(12)

(13)

(14)

(15)

Produktvorschriften fir ELTIF zusatzlich zu den Vorschriften des bestehenden EU-Rechts
gelten. Insbesondere sollten fir ELTIF die in der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten
Verwaltungs- und Vertriebsvorschriften gelten. Die in der Richtlinie 2011/61/EU
festgelegten Vorschriften zur grenziibergreifenden Erbringung von Dienstleistungen und zur
Niederlassungsfreiheit sollten fiir die grenzibergreifenden Tatigkeiten von ELTIF ebenfalls
entsprechend gelten. Sie sollten durch die spezifischen Vermarktungsvorschriften fir den
unionsweiten grenziibergreifenden Vertrieb von ELTIF an Kleinanleger und professionelle
Anleger ergénzt werden.

Fir alle EU-AIF, die einen Vertrieb als ELTIF anstreben, sollten einheitliche Vorschriften
gelten. EU-AIF, die keinen Vertrieb als ELTIF anstreben, sollten an diese Vorschriften nicht
gebunden sein, was zugleich den Verzicht auf die entsprechenden Vorteile beinhaltet.
Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und Nicht-EU-AIF
hingegen kdmen nicht fur einen Vertrieb als ELTIF in Frage.

Um die Befolgung der harmonisierten VVorschriften fur die Tatigkeit von ELTIF
sicherzustellen, muss vorgeschrieben werden, dass ELTIF von den zustandigen Behorden
zugelassen werden. Die in der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehenen harmonisierten
Verfahren fir die Zulassung und Beaufsichtigung von AIFM sollten daher um ein spezielles
Zulassungsverfahren fir ELTIF ergénzt werden. Es sollten VVerfahren eingerichtet werden,
die sicherstellen, dass ELTIF nur von EU-AIFM verwaltet werden dirfen, die nach der
Richtlinie 2011/61/EU zugelassen wurden und zur Verwaltung eines ELTIF in der Lage
sind. Es werden alle geeigneten Schritte unternommen, um sicherzustellen, dass der ELTIF
in der Lage ist, die flr die Téatigkeit dieser Fonds geltenden harmonisierten VVorschriften

einzuhalten.

Da EU-AIF verschiedene Rechtsformen annehmen kénnen, die ihnen nicht unbedingt
Rechtspersonlichkeit verleihen, sollten Handlungsauflagen fur den ELTIF im Falle von
ELTIF, die als EU-AIF ohne eigene Rechtspersdnlichkeit und somit ohne eigene
Handlungsmaoglichkeit gegriindet werden, als Handlungsauflagen fiir den Verwalter des

ELTIF verstanden werden.

Um sicherzustellen, dass ELTIF auf langfristige Anlagen abstellen und zur Finanzierung
eines tragfahigen Wirtschaftswachstums in der EU beitragen, sollten die VVorschriften fir
das Portfolio von ELTIF eine klare Identifizierung der fur Anlagen eines ELTIF zulassigen

Vermogenswertkategorien und der Zulassigkeitsbedingungen verlangen. Ein ELTIF sollte
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(15a)

(16)

mindestens 70 % seines Kapitals in zul&ssige Anlagewerte und mindestens 60 % seines
Kapitals in Wertpapiere, die von einem zulassigen Portfoliounternehmen mit Sitz in der
Union ausgegeben wurden, investieren. Um die Integritit von ELTIF zu gewéhrleisten, ist
es aullerdem wunschenswert, dass einem ELTIF bestimmte Finanztransaktionen untersagt
werden, die seine Anlagestrategie und seine Anlageziele gefdhrden kdnnten, indem sie
zusatzliche Risiken anderer Art schaffen, als sie bei einem auf langfristige Anlagen
abstellenden Fonds gemeinhin zu erwarten sind. Um einen klaren Fokus auf langfristige
Anlagen sicherzustellen, wie es fiir Kleinanleger, die mit weniger konventionellen
Anlagestrategien nicht vertraut sind, von Nutzen sein kénnte, sollte es einem ELTIF auler
zur Absicherung der mit seinen eigenen Anlagen verbundenen Risiken nicht gestattet sein,
in Finanzderivate zu investieren. Angesichts der Liquiditat von Rohstoffen und
Finanzderivaten, durch die ein indirektes Engagement in Rohstoffen entsteht, erfordern
Anlagen in Rohstoffen keine langfristige Festlegung des Anlegers und sollten daher
ausgenommen werden. Diese Uberlegung gilt nicht fir Anlagen in Infrastruktur oder
Unternehmen, die in Bezug zu Rohstoffen stehen oder deren Performanz indirekt mit der
Performanz von Rohstoffen zusammenhangt, wie etwa Landwirtschaftsbetriebe im Falle von

Agrarrohstoffen oder Kernkraftwerke im Falle von Energierohstoffen.

Damit ELTIF wirklich zu einem tragféahigen, intelligenten und inklusiven Wachstum in
der Union beitragen, sollten bei jedem ELTIF die sozialen Auswirkungen zuldssiger
Investitionen bertcksichtigt werden, wobei den Besonderheiten in den Bereichen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung Rechnung getragen wird. Insbesondere sollte der
ELTIF-Verwalter den Beitrag des ausgewahlten Vermdgenswerts zu den Zielsetzungen
des europaischen Wachstumsmodells berticksichtigen, d. h. zur Verbesserung sozialer
Infrastrukturen, zu nachhaltiger Mobilitét, zur Erzeugung und Verteilung von Energie
aus erneuerbaren Quellen, zu EnergieeffizienzmalRnahmen sowie zu Gunsten von
Unternehmen in Wirtschaftszweigen, die an umwelt- oder sozialvertraglichen Losungen

arbeiten oder ein hohes Innovationspotenzial aufweisen.

Langfristige Anlagen sind breit definiert. Ohne unbedingt eine langfristige Haltedauer fur
den ELTIF-Verwalter zu erfordern, sind die zulassigen Anlagewerte in aller Regel illiquide,
verlangen eine Festlegung flr einen bestimmten Zeitraum und weisen ein langfristiges
wirtschaftliches Profil auf. Die zuldssigen Anlagewerte sind nicht Ubertragbare Wertpapiere
und haben daher keinen Zugang zur Liquiditat der Sekundarmarkte. Sie erfordern hdufig die
Festlegung fur eine feste Laufzeit, was ihre Marktfahigkeit einschrankt. Da borsennotierte
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KMU jedoch Probleme mit Liquiditat und Zugang zum Sekundéarmarkt haben kénnen,
sollten von boérsennotierten KMU aufgelegte Eigenkapitalinstrumente oder Schuldtitel in
die zuléssigen Anlagewerte von ELTIF aufgenommen werden, um fur die
Aufrechterhaltung einer stabilen Beteiligungsstruktur zu sorgen. Zulassige Anlagewerte
kdnnen also auch tbertragbare Wertpapiere sein und daher Zugang zur Liquiditat der
Sekundarmarkte haben. Aufgrund der hohen Kapitalbindungen und der langen Zeit, bis
Renditen anfallen, ist der Wirtschaftszyklus der Investitionen, auf die ELTIF abstellen, im
Wesentlichen langfristig. Fir Anlagen mit Riickgaberecht sind solche Vermdgenswerte,
abgesehen von besonderen Fallen und unter bestimmten Voraussetzungen, daher nicht

geeignet.

Ein ELTIF sollte in andere Vermdgenswerte als die zuldssigen Anlagewerte investieren
dirfen, soweit dies fir ein effizientes Cashflow-Management erforderlich ist, jedoch nur
solange dies mit der langfristigen Anlagestrategie des ELTIF im Einklang steht.

Unter zulassigen Anlagewerten sind auch Beteiligungen zu verstehen, wie
Eigenkapitalinstrumente oder eigenkapitaldhnliche Instrumente, Schuldtitel qualifizierter
Portfoliounternehmen und Darlehen an diese. Ebenfalls eingeschlossen sein sollten
Beteiligungen an anderen Fonds, die sich auf Vermogenswerte wie Investitionen in nicht
borsennotierte Unternehmen konzentrieren, die Eigenkapitalinstrumente oder Schuldtitel
auflegen, wofr es nicht immer einen offensichtlichen Abnehmer gibt. Direkte
Beteiligungen an Realvermdgen sollten, sofern sie nicht verbrieft sind, ebenfalls eine
zuléssige Vermogenswertklasse bilden, sofern sie die fur Kaufwert und Cashflowprofil

geltenden strengen Voraussetzungen erftllen.

Unter eigenkapitalahnlichen Instrumenten ist auch eine Art von Finanzinstrument zu
verstehen, das aus Eigenkapital und Fremdkapital zusammengesetzt ist und bei dem die
Rendite des Instruments an den Gewinn oder Verlust des qualifizierten
Portfoliounternehmens gebunden ist und bei dem die Riickzahlung des Instruments bei
einem Ausfall nicht vollstdndig gesichert ist. Diese Instrumente umfassen eine Vielzahl von
Finanzinstrumenten wie zum Beispiel nachgeordnete Darlehen, stille Beteiligungen,

Beteiligungsdarlehen, Genussrechte, Wandelschuldverschreibungen und Optionsanleihen.

In Anbetracht der gédngigen Geschaftspraxis sollte ein ELTIF bestehende Anteile an einem
qualifizierten Portfoliounternehmen von bestehenden Anteilseignern dieses Unternehmens

erwerben dirfen. Damit so viele Moglichkeiten der Mittelbeschaffung wie méglich
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offenstehen, sollten ferner Investitionen in andere ELTIF gestattet sein. Um eine
Verwasserung der Investitionen in qualifizierte Portfoliounternehmen zu verhindern, sollten
ELTIF Investitionen in andere ELTIF nur dann tatigen ddrfen, wenn diese ELTIF selbst

hdchstens 10 % ihres Kapitals in andere ELTIF investiert haben.

Um bei Infrastrukturprojekten die ELTIF effektiv an Anleger zu vertreiben sowie die
Beitrage verschiedener Anleger, einschliel3lich 6ffentlicher Investitionen,
zusammenzufiihren und zu organisieren, ist die Einschaltung eines Finanzunternehmens
erforderlich. Deshalb sollte es ELTIF gestattet sein, Investitionen in zul&ssige Anlagewerte
uber ein Finanzunternehmen zu tatigen, solange sich diese Finanzunternehmen der

Finanzierung langfristiger Projekte und dem Wachstum von KMU widmen.

| Qualifizierte Portfoliounternehmen sollten Infrastrukturprojekte, Investitionen in nicht
borsennotierte wachstumsorientierte Unternehmen und borsennotierte wachstumsorientierte

KMUI umfassen, die fiir langfristige Anlagezwecke geeignet sein konnten.

Wegen der GroRenordnung von Infrastrukturprojekten erfordern diese hohe Kapitalsummen,
die fur lange Zeit angelegt bleiben missen. Zu solchen Infrastrukturprojekten sollten
offentliche Geb&udeinfrastruktur wie Schulen, Krankenhduser oder Justizvollzugsanstalten,
soziale Infrastruktur wie Sozialwohnungen, Verkehrsinfrastruktur wie Stralen,
Personenverkehrssysteme oder Flughafen, Energieinfrastruktur wie Energienetze, Projekte
zur Anpassung an den Klimawandel oder zur Abschwéchung des Klimawandels,
Kernkraftwerke oder Pipelines, Wasserwirtschaftsinfrastruktur wie Wasserversorgungs-,
Abwasser- oder Bewasserungssysteme, Kommunikationsinfrastruktur wie Netzwerke und

Abfallwirtschaftsinfrastruktur wie Recycling- oder Abfallsammelsysteme zahlen.

Fr nicht borsennotierte Unternehmen kann sich der Zugang zu den Kapitalmarkten und die
Finanzierung von Weiterentwicklung und Expansion schwierig gestalten. Die
Mittelbeschaffung erfolgt typischerweise im Wege der privaten Finanzierung ber
Eigenkapitalbeteiligungen oder Darlehen. Da es sich bei diesen Instrumenten naturgeman
um langfristige Anlagen handelt, wird hierfiir das geduldige Kapital benétigt, das ELTIF
bieten konnen. Dariber hinaus kénnen boérsennotierte KMU bei der Suche nach
langfristiger Finanzierung oft auf erhebliche Hindernisse treffen, und die ELTIF kénnen

wertvolle alternative Finanzierungsquellen zur Verfiigung stellen.

Da liquide Sekundarmarkte fehlen, setzen Anlagen in Infrastruktur geduldiges Kapital

voraus. Investmentfonds sind eine unverzichtbare Finanzierungsquelle fir Vermogenswerte,
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die hohe Kapitalaufwendungen erfordern. Bei diesen Vermdgenswerten konnen
Finanzierungsmittel in gewunschter Hohe oft nur beschafft werden, indem Kapital
zusammengelegt wird. Aufgrund der generell langen Wirtschaftszyklen solcher
Vermdgenswerte erfordern derartige Investitionen lange Zeit. In aller Regel dauert es
mehrere Jahre, bis sich eine Investition in grof’e Realvermdgenswerte amortisiert. Um die
Entwicklung solcher groRen Vermdgenswerte zu erleichtern, sollten ELTIF die Mdoglichkeit
haben, in Infrastruktur mit einem Wert von tiber 10 Mio. EUR, die wahrend ihrer Laufzeit
berechenbare und wiederkehrende Cashflows erzeugt, direkt zu investieren. || Aus diesen
Grinden missen Direktbeteiligungen an Infrastruktur und Investitionen in qualifizierte

Portfoliounternehmen gleichgestellt werden.

Ist der Verwalter an einem Portfoliounternehmen beteiligt, besteht die Gefahr, dass er
dessen Interessen uber die Interessen der Fonds-Anleger stellt. Um derartige
Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte der ELTIF nur in Vermdgenswerte investieren, die
in keiner Verbindung zum Verwalter stehen, um eine solide Unternehmensftihrung
sicherzustellen, es sei denn, es wird in vom ELTIF-Verwalter verwaltete Anteile von

Vermogenwerten investiert, die nach dieser Verordnung dafur zugelassen sind.

Um den Verwaltern von ELTIF bei den Anlagen ihrer Fonds eine gewisse Flexibilitat
einzurdumen, sollte der Handel mit anderen VVermdgenswerten als den langfristigen Anlagen

bis zu einer Obergrenze von hdchstens 30 % ihres Kapitals gestattet sein.

Um die Risikolbernahme durch ELTIF zu begrenzen, muss das Kontrahentenrisiko
verringert werden, indem fir das ELTIF-Portfolio klare Diversifizierungsanforderungen
festgelegt werden. Alle auBerborslich gehandelten Derivate (OTC-Derivate) sollten unter die
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates [...]" fallen.

Um zu vermeiden, dass ein investierender ELTIF maRgeblichen Einfluss auf die
Geschéftsleitung eines anderen ELTIF oder eines Emittenten ausiibt, muss die GibermaRige

Konzentration eines ELTIF auf ein und dieselbe Anlage vermieden werden.

Um ELTIF-Verwaltern wahrend der Laufzeit des Fonds eine weitere Kapitalbeschaffung zu

ermoglichen, sollte es ihnen gestattet sein, bis zu 40 % des Fondskapitals an Barkrediten

! Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli 2012
Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABI. L 201vom
27.7.2012, S. 1).
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(31a)

(31b)

(32)

aufzunehmen. Dies sollte dazu dienen, den Anlegern eine Zusatzrendite zu verschaffen. Um
die Gefahr von Wéhrungsinkongruenzen auszuschalten, sollte der ELTIF Kredite nur in der

Wéhrung aufnehmen, in der der Verwalter den Vermdgenswert zu erwerben erwartet.

Aufgrund der Langfristigkeit und Illiquiditat der Anlagen eines ELTIF sollte den Verwaltern
genugend Zeit eingerdumt werden, die Anlageobergrenzen anzuwenden. Die fiir die
Umsetzung dieser Obergrenzen eingeraumte Frist sollte den Besonderheiten und

Eigenschaften der Anlagen Rechnung tragen, jedoch nicht ber flinf Jahre hinausgehen.

Um einen hoheren Grad an Flexibilitat zu ermdglichen, kann unter auBergewodhnlichen,
in den Vertragsbedingungen festgelegten Umstanden die Laufzeit eines ELTIF verlangert
oder verkurzt werden, wenn beispielsweise ein Projekt spater oder friher als erwartet
abgeschlossen wird, um der langfristigen Investitionsstrategie des Fonds Rechnung zu

tragen.

Die Europaische Investitionsbank (EIB) sollte angesichts ihrer Sachkompetenz im
Bereich der Finanzierung von Unionsinfrastruktur neben anderen vergleichbaren
einzelstaatlichen Einrichtungen aktiv mit den ELTIF-Verwaltern und den Anlegern
zusammenarbeiten, und zwar vor allem mit Kleinanlegern, die unter Umstanden keine
einschlagigen Erfahrungen haben. Dartber hinaus sollten die Initiative der EIB zu
Projektanleihen sowie andere vergleichbare Maltnahmen wie die Fazilitat ,,Connecting
Europe* direkt an den ELTIF gekoppelt sein, und die EIB sollte das Risiko tragen und
Garantien bereitstellen, um das mit derartigen Anlagen verbundene Risiko zu senken und

das Vertrauen der Anleger in den ELTIF als sicheres Anlageinstrument zu fordern.

Nichts sollte I einen ELTIF daran hindern, die Zulassung seiner Anteile zu einem geregelten
Markt im Sinne des Artikels 4 Nummer 21 der Richtlinie 2014/.../EU des Europaischen
Parlaments und des Rates* [neue MiFID], zu einem multilateralen Handelssystem im
Sinne des Artikels 4 Nummer 22 der Richtlinie 2014/.../EG [neue MiFID] oder zu einem
organisierten Handelssystem im Sinne des Artikels 4 Nummer 23 der Richtlinie
2014/.../EU [neue MiFID] anzustreben und den Anlegern auf diese Weise die Mdglichkeit
zu geben, ihre Anteile vor Ablauf des ELTIF zu verduRBern. Durch die Vertragsbedingungen
bzw. die Satzung des ELTIF sollte daher weder verhindert werden, dass Anteile zum Handel

1

Richtlinie 2014/.../EU des Européischen Parlaments und des Rates vom ... Gber Markte flr

Finanzinstrumente und zur Anderung der Richtlinie 2011/61/EU und der Richtlinie 2002/92/EG
[neue MIFID] (ABI. L ...).
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(33)

(34)

(35)

an einem geregelten Markt zugelassen oder an einem geregelten Markt gehandelt werden,
noch dass Anleger ihre Anteile unbeschrankt auf Dritte (ibertragen, die diese Anteile
erwerben wollen. Die bisherigen Erfahrungen an den nationalen Markten zeigen jedoch,
dass der Handel an Sekundarmarkten zwar an einigen Markten funktionieren kann, dass
aber an anderen Markten auf die ELTIF-Anteile, die fur geregelte Markte zugelassen
sind oder auf diesen Méarkten gehandelt werden, hohe Pramien erhoben oder bedeutende
Preisabschlage gewahrt werden, sodass Anleger diese Mdglichkeit in der Praxis kaum
nutzen wirden. Aus diesem Grund ist diese Mdglichkeit als Ersatz fur die Option

regelmatiigerer Ricknahmen mdaglicherweise nicht ausreichend.

Damit die Anleger ihre Anteile bei Ablauf des Fonds effektiv einlésen kénnen, sollte der
Verwalter rechtzeitig mit der VerauRerung des Portfolios der Vermdgenswerte des ELTIF
beginnen, um sicherzustellen, dass der Wert ordnungsgeman realisiert wird. Bei der
Festlegung des Zeitplans fiir eine geordnete VeraulRerung sollte der ELTIF-Verwalter die
verschiedenen Laufzeitprofile der Anlagen und die Lange der Zeit beriicksichtigen, die
benotigt wird, um einen Kéufer fir die Vermdgenswerte zu finden, in die der ELTIF
angelegt ist. Da die Anlageobergrenzen in dieser Auflosungsphase nicht praktikabel sind,

sollten sie mit Beginn der Aufldsungsphase aufgehoben werden.

Die Vermogenswerte, in die ein ELTIF angelegt ist, kdnnen wahrend der Laufzeit des Fonds
eine Notierung an einem geregelten Markt erlangen. In diesem Fall wiirde der
Vermdgenswert nicht mehr der in dieser Verordnung vorgesehenen Anforderung
entsprechen, nicht bérsennotiert zu sein. Um Verwaltern die geordnete VerauRerung eines
derartigen Vermogenswerts zu ermoéglichen, sollte dieser flr weitere bis zu drei Jahre auf
die fur die zulassigen Anlagewerte geltende Obergrenze von 70 % angerechnet werden

kdnnen.

Angesichts der besonderen Merkmale von ELTIF und ihres sowohl Kleinanleger als auch
professionelle Anleger umfassenden Zielpublikums ist es wichtig, dass solide
Transparenzanforderungen eingeftihrt werden, die dafiir sorgen, dass sich potenzielle
Anleger ein fundiertes Urteil bilden kénnen und sich der mit der Anlage verbundenen
Risiken vollumfanglich bewusst sind. Zusatzlich zu den Transparenzanforderungen der
Richtlinie 2011/61/EU sollten ELTIF einen Prospekt verdffentlichen, der zwingend auch

alle Informationen enthalten sollte, welche nach der Richtlinie 2003/71/EG des
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Europaischen Parlaments und des Rates® und der Verordnung (EG) Nr. 809/20042 der
Kommission von Organismen fur gemeinsame Anlagen des geschlossenen Typs zu
veroffentlichen sind. Fir den Vertrieb eines ELTIF an Kleinanleger sollte die
Verd6ffentlichung eines Basisinformationsblatts (Key Information Document — KID) gemaR
der Verordnung Nr. .../... des Europaischen Parlaments und des Rates® [PRIPS]
vorgeschrieben sein. AuRerdem sollte in jeder Vermarktungsunterlage ausdriicklich auf das
Risikoprofil des ELTIF hingewiesen werden und jede Beteiligung an Instrumenten, in die
Haushaltsmittel der Union eingeflossen sind, erwahnt werden.

(36) DaELTIF unionsweit sowohl auf professionelle Anleger als auch auf Kleinanleger
abstellen, missen die Vermarktungsanforderungen der Richtlinie 2011/61/EU durch
bestimmte Anforderungen ergénzt werden, um einen angemessenen Anlegerschutz,
insbesondere fur Kleinanleger, sicherzustellen. Daher sollten fir die Durchfiihrung von
Zeichnungen, Zahlungen an die Anteilseigner, Anteilsriickk&dufen oder -riicknahmen und fur
die Bereitstellung der Informationen, zu denen der ELTIF und seine Verwalter verpflichtet
sind, Systeme eingerichtet werden. Um sicherzustellen, dass Kleinanleger gegeniber
erfahrenen professionellen Anlegern nicht benachteiligt werden, mussen auRerdem gewisse

Sicherheitsvorkehrungen getroffen werden, wenn ELTIF an Kleinanleger vertrieben werden.

(37) Die flr den ELTIF zustdndige Behorde sollte Gberprifen, ob dieser die vorliegende
Verordnung kontinuierlich erfullen kann. Da die zustandigen Behdrden schon aufgrund der
Richtlinie 2011/61/EU ber umfassende Befugnisse verfligen, missen diese Befugnisse
ausgeweitet werden, um auch in Bezug auf die neuen gemeinsamen Vorschriften fir ELTIF

wahrgenommen werden zu kénnen.

! Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003
betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie
2001/34/EG (ABI. L 345 vom 31.12.2003, S. 64).

2 Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
enthaltenen Informationen sowie das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis
und die Veroffentlichung solcher Prospekte und die Verbreitung von Werbung (ABI. L 149 vom
30.4.2004, S. 1).

®  Verordnung (EU) Nr. .../... des Europaischen Parlaments und des Rates tiber ... [PRIPS] (ABI.
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(38)

(39)

(39a)

Die ESMA sollte alle im Rahmen der Richtlinie 2011/61/EU (bertragenen Befugnisse auch
in Bezug auf diese Verordnung austiben kénnen und mit allen zu diesem Zweck

erforderlichen Ressourcen, insbesondere Personalressourcen, ausgestattet werden.

Die durch die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates’
gegrindete Europdische Aufsichtsbehdrde (Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde — ESMA) sollte eine zentrale Rolle bei der Anwendung der
Vorschriften fur ELTIF spielen, indem sie die kohdrente Anwendung der Unionsvorschriften
durch die zustandigen einzelstaatlichen Behorden sicherstellt. Da die ESMA uber
hochspezialisiertes Fachwissen im Bereich Wertpapiere und Wertpapiermarkte verfugt, ist
es sinnvoll und angemessen, sie mit der Ausarbeitung von Entwirfen fir technische
Regulierungsstandards, die keine politischen Entscheidungen erfordern, und deren
Ubermittlung an die Kommission zu beauftragen; festgelegt werden sollten darin die
Umstande, unter denen die Laufzeit eines ELTIF lang genug ist, um den Lebenszyklus jedes
einzelnen seiner Vermodgenswerte abzudecken, die Merkmale des Zeitplans fur die
geordnete Veraullerung der ELTIF-Vermdgenswerte, die Begriffsbestimmungen,
Berechnungsmethoden und Présentation der Kosteninformationen sowie die Merkmale der
Systeme, die ELTIF in jedem Mitgliedstaat, in dem sie Anteile vertreiben wollen,

einzurichten haben.

Far langfristige Investitionen Uber ELTIF auf nationaler Ebene Steueranreize zu
gewahren, kann wesentlich dazu beitragen, dass aktuell verfiigbare Mittel in die
Finanzierung langfristiger Projekte in der EU, vor allem in Projekte zu Gunsten der
Gesellschaft und der Umwelt, flieRen. Aus diesem Grund kénnte gepruft werden, ob
Projektanleihen ebenfalls als zulassige Vermdgenswerte gelten sollten, damit
GroRenvorteile genutzt und Synergien zwischen den Investitionsinstrumenten der Union
gefordert werden kdnnen. Mitgliedstaaten, die mit den Folgen der
Haushaltskonsolidierung konfrontiert sind, sollten staatliche Garantien und
Steuervergtinstigungen wie steuerliche Abzugsmaoglichkeiten fir Anleger, die in ELTIF
investieren, vorsehen. Die Mitgliedstaaten sollten alle legislativen und institutionellen

MafRnahmen treffen, die zur Umsetzung dieser Verordnung notwendig sind.

1

Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom

24. November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehérde (Europdische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und
zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABI. L 331 vom 15.12.2010, S.
84).
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(39b)

(39¢)

(40)

(40a)

(41)

Den Mitgliedstaaten und den regionalen und lokalen Behtrden obliegt eine erhebliche
Verantwortung, wenn es darum geht, die ELTIF wirksam zu férdern und an Anleger zu
vertreiben sowie Birgern und Verbrauchern genaue Informationen tber die Vorteile, die

dieser neue Rahmen bietet, zu geben.

Es ist unerlasslich, semiprofessionellen Anlegern in der Union wie beispielsweise
mittelstandische Pensionsplane, Versicherungsunternehmen, Gemeinden, Kirchen,
gemeinndtzige Vereinigungen und Stiftungen, die Gber ausreichend Mittel und

bestimmtes Fachwissen verfligen kdnnen, nahezulegen, in ELTIF zu investieren.

Die neuen einheitlichen Vorschriften fir ELTIF sollten mit den Bestimmungen der
Richtlinie 95/46/EG des Europaischen Parlaments und des Rates [...]* und der Verordnung
(EG) Nr. 45/2001 des Europaischen Parlaments und des Rates [...]? im Einklang stehen.

Ein ELTIF sollte nicht in zulassige Anlagewerte investieren, an denen der Verwalter des
ELTIF eine direkte oder indirekte Beteiligung halt oder Gbernimmt, es sei denn, diese
Beteiligung geht nicht Uber das Halten von Anteilen des von ihm verwalteten ELTIF
hinaus. Zudem sollten Sicherheiten bestehen, um wettbewerbsverzerrende Praktiken oder

Marktzutrittsschranken zu verhindern.

Da die Ziele dieser Verordnung, ndmlich die Gewéhrleistung unionsweit einheitlicher
Anforderungen fir die Anlagen und die Téatigkeit von ELTIF bei umfassender
Beriicksichtigung der Notwendigkeit, einen Ausgleich zwischen der Sicherheit und
Verlésslichkeit von ELTIF einerseits und dem effizienten Funktionieren des Marktes fiir
langfristige Finanzierungen und den Kosten fir die verschiedenen Interessentrager
andererseits zu schaffen, von den Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden
kdnnen, sondern vielmehr wegen ihres Umfangs und ihrer Wirkungen auf Unionsebene
besser zu verwirklichen sind, kann die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags
uber die Europdische Union verankerten Subsidiaritatsprinzip tatig werden. Entsprechend
dem in demselben Artikel genannten Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit geht diese

Verordnung nicht tber das fur die Verwirklichung dieser Ziele erforderliche Mal3 hinaus.

! Richtlinie 95/46/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum
Schutz naturlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien
Datenverkehr (ABI. L 281 vom 23.11.1995, S. 31).

2

Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates vom

18. Dezember 2000 zum Schutz natirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener

9043/14 AK/hu 20

DPG DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:95/46/EG;Year:95;Nr:46&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%2045/2001;Nr:45;Year:2001&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:95/46/EG;Year:95;Nr:46&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:281;Day:23;Month:11;Year:1995;Page:31&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=VER&code2=&gruppen=Link:%2045/2001;Nr:45;Year:2001&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9043/14;Nr:9043;Year:14&comp=9043%7C2014%7C

(42)

Die neuen einheitlichen Vorschriften fir ELTIF stehen im Einklang mit den Grundrechten
und Grundsatzen, die insbesondere mit der Charta der Grundrechte der Europdaischen Union
anerkannt wurden, vor allem mit dem Zugang zu Dienstleistungen von allgemeinem
wirtschaftlichen Interesse und dem Verbraucherschutz, der unternehmerischen Freiheit,
dem Recht auf Rechtsbehelfe und ein faires Verfahren und dem Schutz personenbezogener
Daten. Die neuen einheitlichen Vorschriften fur ELTIF sollten unter Achtung dieser Rechte

und Grundsatze angewandt werden —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

la.

Kapitel |

Allgemeine Bestimmungen

Artikel 1
Gegenstand und Ziel

Diese Verordnung legt einheitliche Vorschriften fiir die Zulassung, die Anlagepolitik und
die Bedingungen flr die Téatigkeit von alternativen Investmentfonds (AIF) oder AlF-
Teilfonds in der EU fest, die in der Union als européische langfristige Investmentfonds
(ELTIF) vertrieben werden. [Abéand. 2]

Ziel dieser Verordnung ist es, im Einklang mit den Zielen eines intelligenten,
nachhaltigen und integrativen Wachstums Kapital zu beschaffen und der Realwirtschaft

zuzufuhren.
Die Mitgliedstaaten sehen in dem unter diese Verordnung fallenden Bereich keine

zusétzlichen Anforderungen vor.

Artikel 2

Begriffsbestimmungen

Fur die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck

Daten durch die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum freien Datenverkehr
(ABI. L 8 vom 12.1.2001, S. 1).

904

3/14 AK/hu
DPG

21
DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=ABL&code2=&gruppen=Code:L;Nr:8;Day:12;Month:1;Year:2001;Page:1&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9043/14;Nr:9043;Year:14&comp=9043%7C2014%7C

1)

(1a)

(1b)

(1c)

()

3)

(4)

,Kapital* das aggregierte eingebrachte Kapital und das noch nicht eingeforderte zugesagte
Kapital, berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt oder
indirekt von den Anlegern getragenen Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen

zur Verfugung stehen;

,Kleinanleger einen Anleger, der kein professioneller Kunde gemal Abschnitt I des
Anhangs Il zur Richtlinie... /.../EU [neue MiFID] ist;

,professioneller Anleger einen Anleger, der ein professioneller Kunde gemaf
Abschnitt I des Anhangs Il zur Richtlinie .../.../EU [neue MiFID] ist oder der auf

Anfrage als professioneller Kunde gemal dieser Richtlinie behandelt werden kann;

,»halbprofessioneller Anleger einen Kleinanleger, der sich verpflichtet, mindestens
100 000 EUR zu investieren, und der eine vom Vertrag tber die
Investitionsverpflichtung getrennte schriftliche Erklarung dartber abgibt, dass er sich
der Risiken im Zusammenhang mit der beabsichtigten Verpflichtung oder Investition

bewusst ist;

,Eigenkapital‘ die Beteiligung an einem Unternehmen in Form von Anteilen oder anderen
flr seine Anleger begebenen Formen der Beteiligung am Kapital des qualifizierten

Portfoliounternehmens;

,eigenkapital&dhnliches Instrument* jede Art von Finanzinstrument, bei dem die Rendite
sich nach dem Gewinn oder Verlust des qualifizierten Portfoliounternehmens bemisst und
bei dem die Ruickzahlung des Instruments bei einem Ausfall nicht vollstandig gesichert ist;

,Finanzunternehmen* eines der folgenden Unternehmen:

(@) ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Verordnung (EU)

Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates®;

(b) eine Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 2 der Verordnung

(EU) Nr. 575/2013;

! Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013

Uber

Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der

Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 1).
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(42)

(4b)

(4c)

(5)

(6)

(62)

(6b)

(6¢)

(c) ein Versicherungsunternehmen im Sinne des Artikels 13 Nummer 1 der Richtlinie
2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates™;

(d) eine Finanzholdinggesellschaft im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 20 der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

(e) eine gemischte Finanzholdinggesellschaft im Sinne des Artikels 4 Absatz 1
Nummer 22 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013;

,professioneller ELTIF* einen ELTIF, der nur an professionelle und halbprofessionelle

Anleger vertrieben werden darf;

,EU-AIF* einen EU-AIF im Sinne von Artikel 4 Nummer 1 Buchstabe k der Richtlinie
2011/61/EU;

,EU-AIFM* einen EU-AIFM im Sinne von Artikel 4 Nummer 1 Buchstabe | der
Richtlinie 2011/61/EU;

,fur den ELTIF zustandige Behdrde* die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
des EU-AIF im Sinne des Artikels 4 Absatz | Buchstabe p der Richtlinie 2011/61/EU;

,Herkunftsmitgliedstaat des ELTIF* den Mitgliedstaat, in dem der ELTIF zugelassen wird;

,far den ELTIF-Verwalter zustandige Behorde® die zustandige Behdrde des
Herkunftsmitgliedstaats des EU-AIFM im Sinne des Artikels 4 Nummer | Buchstabe q
der Richtlinie 2011/61/EU;

,Pensionsgeschéft‘ eine Vereinbarung, durch die eine Partei einer Gegenpartei
Wertpapiere oder darauf bezogene Rechte in Verbindung mit der Verpflichtung
ubertragt, diese zu einem festgelegten oder noch festzulegenden spateren Zeitpunkt zu

einem festgelegten Preis zurtickzukaufen;
,Leerverkdufe* den ungedeckten Verkauf von Vermdgenswerten;

,Kleinanleger-ELTIF* einen ELTIF, zu dessen Anlegern Kleinanleger zahlen;

! Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009
betreffend die Aufnahme und Ausuibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit
(Solvabilitat 1) (ABI. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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(6d)

(6e)

,Wertpapierverleihgeschéafte* und ,Wertpapierleihgeschéafte* eine Transaktion, bei der
eine Einrichtung oder ihre Gegenpartei Wertpapiere in Verbindung mit der
Verpflichtung Ubertragt, dass die entleihende Partei zu einem spateren Zeitpunkt oder
auf Ersuchen der Ubertragenden Stelle gleichwertige Papiere zuriickgibt, wobei diese
Transaktion ein Wertpapierverleihgeschaft an die Gbertragende Stelle und ein
Wertpapierleihgeschaft an die entleihende Partei begriindet;

,Infrastruktur® grundlegende physische und immaterielle Organisationsstrukturen und

Anlagen zum Betrieb einer Gesellschaft oder eines Unternehmens.

Artikel 3

Zulassung und Verwendung der Bezeichnung

Die Zulassung als ELTIF kann nur von EU-AIF beantragt und diesen erteilt werden.

Ein ELTIF kann in der gesamten Union oder in einem der Mitgliedstaaten vertrieben

werden, wenn er gemaR dieser Verordnung zugelassen wurde.
Die Zulassung als ELTIF gilt in allen Mitgliedstaaten.

Ein Organismus fur gemeinsame Anlagen verwendet die Bezeichnung ,ELTIF* oder
,europaischer langfristiger Investmentfonds* in Bezug auf sich selbst oder die von ihm

aufgelegten Anteile nur, wenn er gemal dieser Verordnung zugelassen wurde.

Die fiir den ELTIF zustandigen Behorden unterrichten die ESMA vierteljahrlich
vertraulich tber die Zulassungen, die geméal dieser Verordnung erteilt oder entzogen
werden, und stellt alle notwendigen Angaben tber die ELTIF-Tatigkeiten zur
Verfugung, durch die die Einhaltung der in dieser Verordnung niedergelegten

Bestimmungen sichergestellt wird.

Die ESMA fuhrt ein 6ffentliches Zentralregister, in dem jeder nach dieser Verordnung
zugelassene ELTIF, dessen Verwalter, die in Artikel 4 angegebenen Informationen und
die fur diesen zustandige Behorde erfasst sind. Das Register wird in elektronischer Form

zuganglich gemacht.
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Avrtikel 4
Antrag auf Zulassung als ELTIF

1. Ein EU-AIF beantragt die Zulassung als ELTIF bei der fir ihn zustdndigen Behdrde.
Der Antrag auf Zulassung als ELTIF umfasst Folgendes:

(a) Vertragsbedingungen oder Satzung des Fonds;

(b)  Angaben zur Identitat des vorgeschlagenen ELTIF-Verwalters, dessen gegenwartige
und frihere Tatigkeiten im Bereich der Fondsverwaltung und Erfahrungen, die mit

Blick auf langfristige Investitionen von Bedeutung sind,;

(c) Angaben zur Identitat der Verwahrstelle;

(d) Beschreibung der Informationen, die den Anlegern zur Verfugung gestellt werden

sollen;

(da) bei Kleinanleger-ELTIF eine Beschreibung der Verfahren und Regelungen zur

Handhabung von Beschwerden der Kleinanleger;

(e) sonstige Informationen oder Unterlagen, die von der fur den ELTIF zustandigen
Behorde verlangt werden, um die Erfiillung der Anforderungen dieser Verordnung zu

prifen.

2. Ein gemé&l der Richtlinie 2011/61/EU zugelassener EU-AIFM ist zur Verwaltung eines
ELTIF berechtigt und beantragt bei der fiir den ELTIF zustandigen Behorde in einem
vereinfachten Verfahren die Genehmigung zur Verwaltung eines ELTIF, der gemaR
Absatz 1 eine Zulassung beantragt hat. In einem solchen Antrag auf Zulassung wird auf
den Antrag (einschlieBlich der eingereichten Dokumentation) und die Zulassung geman
der Richtlinie 2011/61/EU) verwiesen.

3. Der ELTIF und der EU-AIFM werden innerhalb von [zwei Monaten] nach Einreichung
eines vollstandigen Antrags dariiber informiert, ob die Zulassung des ELTIF und die

Genehmigung zur Verwaltung des ELTIF erteilt wurden.
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4. Nachtragliche Anderungen an den in Absatz 1 I genannten Unterlagen werden der fiir den
ELTIF zustandigen Behorde umgehend angezeigt.
Artikel 5
Zulassungsvoraussetzungen
1. Ein antragstellender ELTIF wird nur dann zugelassen, wenn die fir ihn zustandige
Behorde

(@) sich davon Uberzeugt hat, dass er alle Anforderungen dieser Verordnung erftllen kann,
und die Vertragsbedingungen oder die Satzung des Fonds und die Wahl der
Verwahrstelle genehmigt hat;

(b) den Antrag eines nach der Richtlinie 2011/61/EU zugelassenen EU-AIFM auf
Verwaltung des ELTIF I genehmigt hat;

(ba) sich davon Uberzeugt hat, dass gegen den vorgeschlagenen ELTIF-Verwalter oder
eine Person, die im Rahmen der Aufgaben des vorgeschlagenen ELTIF-
Verwalters Verwaltungstatigkeiten ausfihrt, zu keinem Zeitpunkt in der
Vergangenheit Sanktionen verhangt wurden, weil gegen einzelstaatliches oder EU-
Recht tber die Verwaltung von Fonds verstol3en wurde.
la. Die zustandige Behdrde antwortet dem antragstellenden ELTIF innerhalb von [zwei]
Monaten.
2. Die fur den ELTIF zustandige Behorde kann den Antrag des EU-AIFM auf Verwaltung
des ELTIF nur ablehnen, wenn

(@) der EU-AIFM dieser Verordnung nicht entspricht;

(b) der EU-AIFM der Richtlinie 2011/61/EU nicht entspricht, wie in Zusammenarbeit mit
der fir den ELTIF-Verwalter zustandigen Behdrde gemal dieser Verordnung und
den in der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Vereinbarungen zur
aufsichtsbehdrdlichen Zusammenarbeit festgestellt wurde;

(c) der EU-AIFM von der fur ihn zustandigen Behorde nicht zur Verwaltung von AlF des
unter diese Verordnung fallenden Typs zugelassen wurde, wie in Zusammenarbeit mit
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der fir den ELTIF-Verwalter zustandigen Behorde gemaR dieser Verordnung

festgestellt wurde;

(d) der EU-AIFM nicht die in Artikel 4 Absatz 2 genannten Unterlagen oder die darin

geforderten Klarstellungen und Informationen bermittelt hat.

Bevor ein Antrag abgelehnt wird, konsultiert die fur den ELTIF zustandige Behorde die flr
den EU-AIFM zustandige Behdorde.

3. Die zustandige Behorde erteilt die Zulassung als ELTIF nicht, wenn der antragstellende
ELTIF seine Anteile aus rechtlichen Grunden nicht in seinem Herkunftsmitgliedstaat
vertreiben darf. Die zustandige Behorde teilt dem antragstellenden ELTIF den Grund fur

die Ablehnung der Zulassung mit. Die Ablehnung gilt in allen Mitgliedstaaten.

4. Die Zulassung als ELTIF wird weder an die Auflage gekniipft, dass der ELTIF von einem
in seinem Herkunftsmitgliedstaat zugelassenen EU-AIFM verwaltet wird, noch daran, dass
der EU-AIFM im Herkunftsmitgliedstaat des ELTIF Tatigkeiten ausiibt oder Ubertragt.

Artikel 6

Anwendbare Vorschriften und Haftung

1. Ein ELTIF erfillt jederzeit die Bestimmungen der vorliegenden Verordnung.

2. Ein ELTIF und ein ELTIF-Verwalter erfullen jederzeit die Anforderungen der Richtlinie
2011/61/EU.

3. Der ELTIF-Verwalter ist daftr verantwortlich, die Erfullung dieser Verordnung

sicherzustellen. Der ELTIF-Verwalter haftet fiir alle Schaden und Verluste, die durch

Nichterfullung dieser Verordnung entstehen.
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Kapitel 11
Verpflichtungen in Bezug auf die Anlagepolitik von ELTIF

ABSCHNITT 1

ALLGEMEINE VORSCHRIFTEN UND ZULASSIGE VERMOGENSWERTE

Artikel 7
Teilfonds

Umfasst ein ELTIF mehr als einen Teilfonds, so wird fir die Zwecke dieses Kapitels jeder ELTIF-

Teilfonds als eigener ELTIF angesehen.

Artikel 8

Zulassige Anlagen

1. Im Einklang mit den Zielen eines intelligenten, nachhaltigen und integrativen
Wachstums investiert ein ELTIF ausschlieBlich in die nachstehend genannten

Vermogenswertkategorien und dies ausschliellich unter den in dieser Verordnung

festgelegten Bedingungen:

(@) zulassige Anlagewerte;

(b) diein Artikel 50 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments

und des Rates* genannten Anlagen.
2. Ein ELTIF tatigt keines der folgenden Geschafte:

(@ Leerverkaufe von Vermdgenswerten;

(b) direktes oder indirektes Engagement in Rohstoffen, auch (ber Derivate, diese

reprasentierende Zertifikate, auf diesen beruhende Indizes oder sonstige Mittel oder

Instrumente, die ein solches Engagement ergében;

! Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fur
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32).
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2a.

(d) Einsatz von Finanzderivaten auBer in Féllen, in denen dies einzig und allein der

Absicherung der mit anderen Anlagen des ELTIF verbundenen Risiken dient.

Um die einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewéahrleisten, arbeitet die ESMA
nach Durchfuihrung einer offenen, 6ffentlichen Anhdrung Entwirfe technischer
Regulierungsstandards aus, in denen Kriterien festgelegt werden, anhand deren
festgestellt werden kann, wann Derivatgeschafte einzig und allein der Absicherung
gegen Risiken dienen, die mit den Investitionen im Sinne von Absatz 2 Buchstabe d

verbunden sind.

Die ESMA Ubermittelt der Kommission diese Entwtirfe technischer
Regulierungsstandards bis [ABI. bitte Datum einfligen: drei Monate nach Inkrafttreten

dieser Verordnung].

Der Kommission wird die Befugnis Gbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 9

Zuléssige Anlagewerte

Ein in Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe a genannter Anlagewert ist als Anlage eines ELTIF nur

zuléssig,

(@)

wenn er unter eine der folgenden Kategorien fallt:
Eigenkapital- oder eigenkapitaldhnliche Instrumente, die

i) von einem qualifizierten Portfoliounternehmen begeben werden und die der

ELTIF direkt vom qualifizierten Portfoliounternehmen erwirbt;

i) von einem qualifizierten Portfoliounternehmen im Austausch fur ein
Eigenkapitalinstrument begeben werden, das der ELTIF zuvor direkt vom

qualifizierten Portfoliounternehmen erworben hat;

iii)  von einem Unternehmen, dessen in Mehrheitsbesitz befindliche

Tochtergesellschaft das qualifizierte Portfoliounternehmen ist, im Austausch
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fur ein Eigenkapitalinstrument begeben werden, das der ELTIF gemél den

Ziffern i oder ii vom qualifizierten Portfoliounternehmen erworben hat;

(b) von einem qualifizierten Portfoliounternehmen begebene Schuldtitel mit einer Laufzeit,
die der Laufzeit des ELTIF entspricht;

(©) vom ELTIF an ein qualifiziertes Portfoliounternehmen gewéhrte Kredite mit einer
Laufzeit, die der Laufzeit des ELTIF entspricht;

(d) Anteile eines oder mehrerer anderer ELTIF, Europdischer Risikokapitalfonds (EuVECA)
und Européischer Fonds flr soziales Unternehmertum (EuSEF), sofern diese ELTIF,
EUuVECA und EuSEF nicht selbst mehr als 10 % ihres Kapitals in ELTIF investiert haben;

(e) direkte Beteiligungen oder indirekte Beteiligungen Uber ein qualifiziertes
Portfoliounternehmen an einzelner Infrastruktur, die Anfangsinvestitionen von
mindestens 10 Mio. EUR oder dem Aquivalent in der Wahrung, in der die Ausgabe
getéatigt wird, zu dem zum Zeitpunkt der Ausgabe geltenden Kurs erfordern und

regelmaRige, berechenbare Ertrage bieten.

Im Einklang mit den Zielen eines intelligenten, nachhaltigen und integrativen Wachstums oder
mit der Regionalpolitik der Union gewéhren die zustandigen Behdrden bei der Prifung eines

Antrags durch eine 6ffentlich-private Partnerschaft finanzierten Projekten Vorrang.

Artikel 10

Qualifiziertes Portfoliounternechmen

1. Ein in Artikel 9 Absatz 1 genanntes Portfoliounternehmen ist ein Portfoliounternehmen,
bei dem es sich nicht um einen Organismus fiir gemeinsame Anlagen handelt, das alle

nachstehend genannten Anforderungen erfillt:

(a) esist kein Finanzunternehmen, es sei denn, es handelt sich um eine europdaische
multilaterale Entwicklungsbank im Sinne von Artikel 117 Absatz 2 Buchstaben f, i, j
und k der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 [Eigenmittelverordnung];

(b) esist nicht zum Handel zugelassen an:

i)  einem geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 21 der
Richtlinie 2014/.../EU [neue MiFID];
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i)  einem multilateralen Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 22 der Richtlinie 2014/.../EU [neue MIFID];

(ba) esist zum Handel an einem regulierten Markt oder in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen und hat eine Kapitalausstattung von hdchstens
1 Mrd. EUR;

(bb)  esist zum Handel an einem geregelten Markt oder in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen, und es wird als KMU gemal3 Artikel 2 Nummer 1 des

Anhangs zur Empfehlung 223/361/EG* der Kommission eingestuft;
(©) es hat seine Niederlassung in einem Mitgliedstaat oder einem Drittland, sofern dieses

i)  von der Arbeitsgruppe ,,Finanzielle Malinahmen gegen Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung“ (FATF) nicht als nicht kooperatives Hochrisikoland
eingestuft wird oder

i) mit dem Herkunftsmitgliedstaat des ELTIF-Verwalters sowie mit jedem
anderen Mitgliedstaat, in dem die Anteile des ELTIF vertrieben werden sollen,
eine Vereinbarung unterzeichnet hat, die besagt, dass es sich bei dem Drittland

nicht um ein Land handelt,
— in dem es keine oder nur nominelle Steuern gibt,

— das keinen wirksamen Informationsaustausch mit auslandischen

Steuerbehodrden pflegt,

— dessen rechtliche, gerichtliche oder administrative Bestimmungen nicht
transparent genug sind,

—in denen nicht das Erfordernis der Prasenz im Inland besteht,

— das als Offshore-Finanzzentrum auftritt.

! Empfehlung der Kommission vom 6. Mai 2003 betreffend die Definition der

Kleinstunternehmen sowie der kleinen und mittleren Unternehmen (ABI. L 124 vom
20.5.2003, S. 36).
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2. Abweichend von Absatz 1 Buchstabe a kann ein qualifiziertes Portfoliounternehmen ein
Finanzunternehmen oder ein Organismus fir gemeinsame Anlagen sein, das, im
Einklang mit den Zielen eines intelligenten, nachhaltigen und integrativen Wachstums,
ausschlieBlich die in Absatz 1 genannten Portfoliounternehmen oder die in Artikel 9

genannten Realvermdgenswerte finanziert.

Artikel 11

Interessenkonflikte

Ein ELTIF investiert nicht in zuldssige Anlagewerte, an denen der Verwalter eine direkte oder
indirekte Beteiligung hélt oder Gibernimmt, es sei denn, diese Beteiligung geht nicht Gber das Halten
von Anteilen der von ihm verwalteten ELTIF, EUSEF, EUVECA oder Organismen fur

gemeinsame Anlagen im Sinne von Artikel 10 Absatz 2 hinaus.

ABSCHNITT 2

BESTIMMUNGEN ZUR ANLAGEPOLITIK

Artikel 12

Portfoliozusammensetzung und Diversifizierung

1. Ein ELTIF investiert mindestens 70 % seines Kapitals in zuléssige Anlagewerte und
mindestens 60 % seines Kapitals in die in Artikel 9 Buchstaben a, b und c genannten
Anlagen von qualifizierten Portfoliounternehmen mit Sitz im Hoheitsgebiet eines
Mitgliedstaats der EU.

la. Wenn in den Vertragsbedingungen oder in der Satzung eines ELTIF das Recht auf
regelmaRige Rucknahme vorgesehen ist, halt der ELTIF in den fir die Rticknahme
vordefinierten Zeitrdumen eine Liquiditatsreserve vor, die den Erfordernissen und
Bedingungen der Auslibung dieser Riicknahmerechte und dem zur Ausiibung der
Rucknahmerechte nétigen Liquiditdtsmanagement entspricht.

1b. Die ESMA erarbeitet technische Regulierungsstandards, in denen die Struktur der

Liquiditatsreserve naher beschrieben ist.

Die ESMA legt diese Entwurfe technischer Regulierungsstandards bis zum ...* der

Kommission vor.
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Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

2. Ein ELTIF investiert héchstens

(@ 10 % seines Kapitals in Vermdgenswerte, die von ein und demselben qualifizierten

Portfoliounternehmen begeben werden;

(b) 10 % seines Kapitals direkt oder indirekt in eine einzige Infrastruktur geman
Artikel 9 Buchstabe e;

(c) 10 % seines Kapitals in Anteile eines einzigen ELTIF, EUVECA, EUSEF oder AlF;

(d) 5 % seines Kapitals in die in Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe b genannten

Vermogenswerte, wenn diese von einer einzigen Stelle begeben wurden.

3. Der Wert der in einem ELTIF-Portfolio enthaltenen ELTIF-, EuUVECA- und EuSEF-
Anteile geht zusammengenommen nicht Gber 20 % des Werts seines Kapitals hinaus.

4. Das Engagement eines ELTIF gegenuber einer Gegenpartei macht bei Geschéften mit
OTC-Derivaten, Pensionsgeschéaften oder umgekehrten Pensionsgeschéaften

zusammengenommen nicht mehr als 5 % seines Kapitals aus.

5. Abweichend von Absatz 2 Buchstaben a und b kann der ELTIF die dort genannte
Obergrenze von 10 % auf 20 % anheben, sofern der Wert seiner Anlagen in qualifizierte
Portfoliounternehmen und einzelne Realvermogenswerte, in die er mehr als 10 % seines

Kapitals investiert, nicht tiber 40 % des Werts seines Kapitals hinausgeht.

6. Gesellschaften, die zur Erstellung des konsolidierten Abschlusses im Sinne der Siebenten
Richtlinie 83/349/EWG" des Rates oder nach anerkannten internationalen
Rechnungslegungsvorschriften in die Unternehmensgruppe einbezogen werden, werden fur
die Berechnung der in den Absétzen 1 bis 5 genannten Obergrenzen als ein einziges

Portfoliounternehmen oder ein einziger Emittent angesehen.

1 ABI. L 193 vom 18.7.1983, S 1.
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Artikel 12a

Wenn bei einem ELTIF gegen die Diversifizierungsvorschriften nach Artikel 12 verstoRen wird
und der ELTIF-Verwalter fur diesen VerstoR nicht verantwortlich ist, gewahren die zustandigen
Behorden dem Verwalter eine Frist von sechs Monaten, damit er die zur Behebung dieser
Situation notwendigen MalRnahmen treffen kann.

Artikel 13

Konzentration

1. Ein ELTIF darf nicht mehr als 25 % der Anteile eines einzigen ELTIF, EUVECA oder

EuSEF erwerben.

2. Die in Artikel 56 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG festgelegten Obergrenzen gelten fur
die in Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe b dieser Verordnung genannten Anlagen.

Artikel 14
Barkreditaufnahme

Ein ELTIF kann einen Barkredit aufnehmen, sofern diese Kreditaufnahme alle nachstehend

genannten Voraussetzungen erfallt:

@) sie geht nicht Gber 40 % des Kapitals des ELTIF hinaus;
(b) sie dient dem Erwerb einer Beteiligung an zuldssigen Anlagewerten;

(©) der Kreditvertrag lautet auf die gleiche Wé&hrung wie die Vermégenswerte, die mit den

aufgenommenen Barmitteln erworben werden sollen;

(ea) sie belastet Vermogenswerte, die nicht mehr als 30 % des Kapitals des ELTIF

ausmachen:;
(eb) ihre Laufzeit entspricht der des ELTIF.

Der ELTIF-Verwalter informiert die Anleger im Voraus Uber den in der Anlagestrategie

entstehenden zukinftigen Finanzierungsbedarf.
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Artikel 15

Anwendung der Vorschriften zu Portfoliozusammensetzung und Diversifizierung
1. Die in Artikel 12 Absatz 1 festgelegten Anlageobergrenzen

(@) gelten bis zu dem in den Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF genannten
Datum, das den Besonderheiten und Charakteristika der Vermdgenswerte, in die der
ELTIF investieren soll, Rechnung trégt und nicht spater als flinf Jahre nach Zulassung
des ELTIF oder nach Verstreichen der Halfte der Laufzeit des ELTIF im Einklang
mit Artikel 16 Absatz 2 liegen darf, je nachdem, was friiher eintritt. Unter
auflergewohnlichen Umstanden kann die flir den ELTIF zustdndige Behorde eine
maximal einjahrige Verlangerung dieser Frist genehmigen, wenn ein ausreichend

begrundeter Anlageplan vorgelegt wird;

(b) gelten nicht mehr, sobald der ELTIF geméR seinen in Artikel 16 dargelegten
Ricknahmegrundsétzen mit der VerdufRerung der Vermdgenswerte beginnt;

(c) werden bei einer zusétzlichen Kapitalaufnahme des ELTIF voriibergehend ausgesetzt,
solange diese Aussetzung nicht langer als 12 Monate dauert, insbesondere im Fall

einer Infrastrukturinvestition.

2. Hat der ELTIF in einen langfristigen Vermdgenswert investiert, der von einem
qualifizierten Portfoliounternehmen begeben wird, das die Anforderungen des Artikels 10
Absatz 1 Buchstabe b nicht mehr erfullt, kann der langfristige Vermdgenswert ab dem
Zeitpunkt, zu dem das Portfoliounternehmen die Anforderungen des Artikels 10 nicht mehr
erflllt, noch maximal drei Jahre lang in die Berechnung der in Artikel 12 Absatz 1

genannten 70 % einbezogen werden.
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la.

1b.

2.

Kapitel 111
Ricknahme von, Handel mit und Ausgabe von ELTIF-Anteilen und

Ertragsausschittung

Artikel 16

Ricknahmegrundsatze

Der ELTIF-Verwalter kann einen professionellen ELTIF ohne Beteiligung ftr
Kleinanleger oder einen ELTIF, an dem sich Kleinanleger, professionelle und

halbprofessionelle Anleger beteiligen kdnnen, einrichten.

In den Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF kénnen ein konkretes Datum als
Ende der Laufzeit des ELTIF und das Recht auf eine befristete Verlangerung der
Laufzeit des ELTIF — einschlielich der Bedingungen fur die Wahrnehmung dieses
Rechts — vorgesehen sein. Wenn kein konkretes Datum angegeben ist, ist die Laufzeit
des ELTIF nicht begrenzt.

Wenn der ELTIF-Verwalter beschlief3t, dass sich Kleinanleger am ELTIF beteiligen
dirfen, kdnnen alle Anleger vor Ende der Laufzeit des ELTIF eine Riicknahme ihrer
Anteile verlangen. Eine Ricknahme der Anteile von institutionellen Anlegern oder
Kleinanlegern kann jedoch nur erfolgen, wenn mindestens die Halfte der Laufzeit des
ELTIF erreicht ist und sie insgesamt maximal 20 % des Gesamtbetrags des Fonds betrifft.
Wenn in den Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF keine Rlicknahmerechte
vorgesehen sind, ist eine Rucknahme ab dem auf das festgelegte Laufzeitende folgenden
Tag moglich.

Die ESMA erarbeitet Entwrfe technischer Regulierungsstandards, mit denen die
Bedingungen und Anforderungen genauer festgelegt werden, die fur die
Rucknahmeregelungsstrukturen von ELTIF gelten, damit diesbeziiglich in der Union

Klarheit und Ubereinstimmung herrschen.

Die Laufzeit des ELTIF ist der Langfristigkeit des ELTIF angemessen und ist lang

genug, um den Lebenszyklus eines jeden seiner Vermdgenswerte abzudecken, der anhand
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3a.

des Illiquiditatsprofils und des wirtschaftlichen Lebenszyklus des Vermdgenswerts

bewertet wird, und um die Erreichung des erklarten ELTIF-Anlageziels zu ermoglichen.

Die Anleger kdnnen die Liquidation des ELTIF beantragen, wenn ihren gemaR der
Ricknahmeregelung des ELTIF vorgebrachten Riicknahmeforderungen nicht innerhalb

eines Jahres nach dem Datum der Antragstellung entsprochen wurde.

In den Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF und in den
Bekanntmachungen fur Anleger ist festgelegt, wie zu verfahren ist, um Ertrage aus
Investitionen, die vor dem Ende der Laufzeit des ELTIF fallig werden, wieder in
qualifizierte Portfoliounternehmen — entweder in weiter qualifizierte

Portfoliounternenmen oder in hochliquide Aktiva — zu investieren.
Die Anleger haben stets die Option einer Barriickzahlung.

Eine Ruckzahlung in Sachwerten aus den Vermogenswerten des ELTIF ist nur moglich,
wenn alle folgenden Voraussetzungen erfiillt sind:

(@ inden Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF ist diese Mdglichkeit unter

der Bedingung, dass alle Anleger eine faire Behandlung erfahren, vorgesehen;

(b) der Anleger bittet schriftlich um Rickzahlung in Form eines Anteils an den

Fondsvermogenswerten;

(c) die Ubertragung dieser Vermogenswerte wird durch keinerlei spezielle Vorschrift
eingeschrankt.

Die ESMA erstellt Entwiirfe technischer Regulierungsstandards, in denen festgelegt wird,
unter welchen Umsténden die Laufzeit eines ELTIF lang genug ist, um den Lebenszyklus

jedes einzelnen ELTIF-Vermdgenswerts abzudecken.
Diese Entwirfe legt die ESMA der Kommission spétestens bis 2015 vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemaf den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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Artikel 17

Sekundarmarkt

1. Die Zulassung von ELTIF-Anteilen zum Handel an einem geregelten Markt im Sinne von
Artikel 4 Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG oder in einem multilateralen
Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Nummer 15 der Richtlinie 2004/39/EG || wird
weder durch die Vertragsbedingungen noch durch die Satzung des ELTIF verhindert.

2. Die Vertragsbedingungen oder die Satzung des ELTIF hindern die Anleger nicht daran,

ihre Anteile ungehindert auf Dritte zu Ubertragen.

2a. Der ELTIF veroffentlicht regelmaRig eine Erklarung tber etwaige wesentliche
Abweichungen zwischen dem Marktwert der borsennotierten Anteile und deren nach

eigenen Schatzungen ermitteltem Nettoinventarwert.
Artikel 18
Ausgabe neuer Anteile

1. Neu ausgegebene Anteile kdnnen vom ELTIF gemaR seinen Vertragsbedingungen oder

seiner Satzung angeboten werden.
2. Ein ELTIF kann neue Anteile nur dann unter dem Nettoinventarwert ausgeben, wenn diese
den vorhandenen Anlegern zuvor zu diesem Preis angeboten wurden.
Artikel 19

Veréullerung der ELTIF-Vermdgenswerte

1. Um die Anteile seiner Anleger nach Ende der Laufzeit zurlicknehmen zu kénnen, legt jeder
ELTIF einen nach Vermdgensgegenstanden aufgeschlusselten Zeitplan fir die geordnete

VerauRerung dieser Vermogensgegenstande fest.
2. Der in Absatz 1 genannte Zeitplan wird mindestens jahrlich tGberprtft und enthalt:
(@) eine Einschatzung des potenziellen K&ufermarkts;
(b) eine Einschatzung und einen Vergleich der potenziellen Verkaufspreise;

(c) eine Bewertung der zu verduRBernden Vermogenswerte;
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2a.

(d) einen genauen Zeitrahmen fir den VerdulRerungsplan.

Die ESMA erstellt Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen die Kriterien, die
bei der in Absatz 2 Buchstabe a genannten Einschatzung und der in Absatz 2 Buchstabe ¢

genannten Bewertung zugrunde zu legen sind, festgelegt werden.
Diese Entwirfe legt die ESMA der Kommission spéatestens bis zum [...] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 20
Ertragsausschittung

Ein ELTIF kann den durch die Vermogenswerte in seinem Portfolio generierten Ertrag

regelmaRig an seine Anleger ausschutten. Dieser Ertrag setzt sich zusammen aus:
(@) jedem Ertrag, den die Vermdgenswerte regelmaliig generieren;
(b) der nach der VeraduBerung eines Vermogensgegenstands erzielten Wertsteigerungl .

Die Ertragsausschittungspolitik wird so gestaltet, dass Schwankungen in Bezug auf die
Gewinne der Anleger minimal gehalten werden. Ertrége, die der ELTIF fur kiinftige

Engagements bendétigt, werden nicht ausgeschdittet.

Wenn ein ELTIF einen seiner Portfoliovermdgenswerte verauert hat, erhélt er die

Genehmigung fur eine anteilige Kapitalherabsetzung.

Der ELTIF gibt in seinen Vertragsbedingungen oder seiner Satzung an, nach welchen

Grundsatzen er wahrend der Laufzeit Ertrage ausschitten wird.
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3.

Kapitel IV

Transparenzanforderungen

Artikel 21

Transparenz

Ohne vorherige Veroffentlichung eines Prospekts werden in der Union keine Anteile eines
zugelassenen ELTIF vertrieben.

Ohne vorherige Veroffentlichung eines Basisinformationsblatts (Key Information
Document — KID) geméR der Verordnung (EU) Nr. .../... [PRIPS] werden die Anteile

eines zugelassenen ELTIF in der Union nicht an Kleinanleger vertrieben.

Der Prospekt enthélt die Angaben, die erforderlich sind, damit sich die Anleger tber die
ihnen vorgeschlagene Anlage und vor allem tber die damit verbundenen Risiken ein

fundiertes Urteil bilden kdnnen.

Der Prospekt enthélt zumindest Folgendes:

(a) eine Erlauterung, inwieweit die Anlageziele des ELTIF und dessen Strategie zur

Erreichung dieser Ziele eine Einstufung des Fonds als langfristigen Fonds
rechtfertigen;

(b) die Angaben, die Organismen flir gemeinsame Anlagen des geschlossenen Typs nach

der Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates® und der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004% der Kommission liefern miissen;

(c) die Angaben, die den Anlegern gemaR Artikel 23 der Richtlinie 2011/61/EU geliefert

werden mussen, sofern sie nicht bereits durch Buchstabe b abgedeckt sind;

(d) die untibersehbare Angabe der Vermogenswertkategorien, in die der ELTIF

investieren darf;

(da) eine Kapitalflussrechnung.

1 ABL.

2

L 345 vom 31.12.2003, S. 64.

ABI. L 149 vom 30.4.2004, S 1.
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4. Der Prospekt, das KID und alle anderen etwaigen Vermarktungsunterlagen setzen die

Anleger uniibersehbar tber den illiquiden Charakter des ELTIF in Kenntnis.

Der Prospekt, das KID und alle anderen etwaigen Vermarktungsunterlagen

(a)

(b)

(©)

(d)

()

(f)

(fa)

(b)

(fc)

unterrichten die Anleger unmissverstandlich Gber den langfristigen Charakter der
ELTIF-Anlagen;

unterrichten die Anleger, soweit dies nach Artikel 16 Absatz 1 geboten ist,
unmissverstandlich Gber das Ende der Laufzeit des ELTIF, Uber ihre Rechte in Bezug
auf eine befristete Verlangerung oder auf Eingriffe im Hinblick auf die Laufzeit des

ELTIF und Uber die dafiir vorgesehenen Bedingungen;

geben unmissverstandlich Aufschluss darlber, ob der ELTIF an Kleinanleger

vertrieben werden soll;

geben || Aufschluss tiber die Rechte der Anleger || , ihre Anlagen geméaR Artikel 16
Absatz 1 und den in den Vertragsbedingungen oder der Satzung des ELTIF

festgelegten Bestimmungen zuriickzugeben;

geben unmissverstandlich Aufschluss tber Haufigkeit und Zeitpunkte etwaiger

Ertragsausschittungen an die Anleger wéhrend der Fondslaufzeit;

raten den Anlegern unmissverstandlich, nur einen kleinen Teil ihres

Gesamtanlageportfolios in einen ELTIF zu investieren.

unterrichten die Anleger Uber die Strategie fir die Qualifizierung nicht
bdrsennotierter Unternehmen fur die Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt;

unterrichten die Anleger tber die in Bezug auf den Ruckgriff auf Derivate
verfolgte Strategie, wobei den konkreten Merkmalen und Aspekten des

betreffenden Projekts Rechnung getragen wird;

erwahnen jegliche Beteiligung an Instrumenten, in die Haushaltsmittel der Union
eingeflossen sind;
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4a

(fd) unterrichten Anleger regelméalig, mindestens aber einmal im Jahr, Gber den
Fortschritt der einzelnen Anlageprojekte, den Wert der einzelnen qualifizierten
Portfolioanlagen und den Wert anderer Vermdgenswerte, in die tGberschissige
liquide Mittel investiert wurden, sowie Art, Zweck und Wert etwaiger Derivate, auf

die zurtckgegriffen wurde.

Der Prospekt fur professionelle ELTIF enthalt die nach Artikel 23 der
Richtlinie 2011/61/EU vorgeschriebenen Angaben. AulRerdem enthalt er Informationen
Uber etwaige Abweichungen von den Bestimmungen des Artikels 12 Uber die

Zusammensetzung des Portfolios.

Artikel 22
Angabe der Kosten

Der Prospekt unterrichtet die Anleger uniibersehbar Gber die Hohe der verschiedenen,
direkt oder indirekt von ihnen zu tragenden Kosten. Die verschiedenen Kosten sind in

folgende Rubriken untergegliedert:
(@) Kosten fur die Errichtung des ELTIF;
(b) Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermdgenswerten;
(c) Fondsverwaltungskosten;
(d) Vertriebskosten;

(e) sonstige Kosten, einschliellich solcher, die durch VVerwaltungs- und
Regulierungsauflagen sowie durch Verwahrung, professionelle Dienste und

Wirtschaftsprufung verursacht werden.
Der Prospekt gibt Aufschluss dartiber, in welchem Verhéltnis Kosten und Kapital des
ELTIF insgesamt zueinander stehen.

Im Basisinformationsblatt werden alle im Prospekt dargelegten Kosten in monetéren und

prozentualen Werten angegeben.

Die ESMA erstellt Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Folgendes

festgelegt wird:
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(a) die gemeinsame Definition der in Absatz 1 genannten Kosten und des in Absatz 2
genannten Gesamtverhaltnisses sowie die dazugehoérigen Berechnungsmethoden und

Darstellungsweisen;

(b) die gemeinsame Definition der in Absatz 3 genannten Angabe der Gesamtkosten

sowie die dazugehdrige Berechnungsmethode und Darstellungsweise.

Bei der Erstellung dieser Entwiirfe technischer Regulierungsstandards tragt die ESMA den
unter Nummer (...) der Verordnung (EU) Nr. .../... [PRIPS] genannten Entwiirfen
technischer Regulierungsstandards Rechnung.

Diese Entwirfe legt die ESMA der Kommission spéatestens bis zum [...] vor.

Der Kommission wird die Befugnis tbertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards gemal den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Kapitel V
Vertrieb von ELTIF-Anteilen

Artikel 23
Den Anlegern zur Verfligung stehende Systeme

1. Wenn in den Vertragsbedingungen oder der Satzung des Kleinanleger-ELTIF
Ricknahmerechte vorgesehen sind, richtet der ELTIF-Verwalter in jedem Mitgliedstaat,
in dem er Anteile dieses ELTIF vertreiben will, Systeme ein, Uber die Anteile gezeichnet,
Zahlungen an die Anteilseigner geleistet, Anteile zuriickgekauft oder zurtickgenommen
und die Angaben, zu denen der ELTIF und seine VVerwalter verpflichtet sind, bereitgestellt

werden konnen.

2. Die ESMA erstellt Entwirfe technischer Regulierungsstandards, in denen Arten und
Charakteristika dieser Systeme, deren technische Infrastruktur und der Inhalt ihrer in

Absatz 1 genannten Aufgaben in Bezug auf die ELTIF-Anleger festgelegt wird.

Diese Entwirfe legt die ESMA der Kommission spétestens bis zum [...] vor.
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Der Kommission wird die Befugnis Ubertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Regulierungsstandards geméaR den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

2a. Bei professionellen ELTIF kommt Absatz 1 dieses Artikels nicht zur Anwendung.

Artikel 24

Zusatzliche Anforderungen fir den Vertrieb an Kleinanleger

Ein ELTIF-Verwalter kann die Anteile dieses ELTIF an Kleinanleger vertreiben, wenn alle

nachstehend genannten zusétzlichen Anforderungen erfullt sind:

(@)

(b)

(©)

(ca)

(cb)

(cc)

die Vertragsbedingungen oder die Satzung des ELTIF sehen fur alle Anleger
Gleichbehandlung vor und schlieRen eine Vorzugsbehandlung oder spezielle

wirtschaftliche Vorteile fir einzelne Anleger oder Anlegergruppen aus;

der ELTIF kann als Personengesellschaft strukturiert sein, wenn dies fur den Anleger mit
keinen Uber den urspriinglichen Kapitaleinsatz hinausgehenden zusatzlichen

Verpflichtungen verbunden ist;

Kleinanleger konnen ihre Zeichnung wéhrend der Zeichnungsfrist I der ELTIF-Anteile

stornieren und erhalten ihr Geld ohne Strafzinsen zuriick;

der ELTIF-Verwalter hat geeignete Verfahren und Regelungen fur die Behandlung von
Beschwerden von Kleinanlegern festgelegt, die es Kleinanlegern erméglichen,
Beschwerden in der Amtssprache oder einer der Amtssprachen ihres Mitgliedstaates

einzureichen;

die Rechtsform des ELTIF ist so gestaltet, dass die Verluste eines Kleinanlegers den in
den Fonds investierten Betrag nicht Gberschreiten kdnnen;

der ELTIF investiert nur in Anteile von EuUVECA oder EUSEF, wenn diese Fonds tiber

eine Verwahrstelle verfligen.

Die ESMA entwickelt Standards, in denen die Bestimmungen fur Kleinanleger nédher ausgefihrt

sind, die in die Vertragsbedingungen oder die Satzung aufgenommen werden mussen.
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Artikel 25
Vertrieb von ELTIF-Anteilen

Nach Ubermittlung eines Anzeigeschreibens gemaR Artikel 31 der Richtlinie 2011/61/EU
kann ein ELTIF-Verwalter die Anteile dieses zugelassenen ELTIF in seinem

Herkunftsmitgliedstaat an professionelle, halbprofessionelle und Kleinanleger vertreiben.

Nach Ubermittlung eines Anzeigeschreibens gemaf Artikel 32 der Richtlinie 2011/61/EU
kann ein ELTIF-Verwalter die Anteile dieses zugelassenen ELTIF in anderen
Mitgliedstaaten als seinem Herkunftsmitgliedstaat an professionelle, halbprofessionelle

und Kleinanleger vertreiben.

Ein ELTIF-Verwalter teilt der fir ihn zustandigen Behdrde fur jeden ELTIF mit, ob er

diesen an Kleinanleger vertreiben will.

Zusétzlich zu der in Artikel 32 der Richtlinie 2011/61/EU verlangten Dokumentation und
den dort vorgeschriebenen Angaben stellt der ELTIF-Verwalter der flr ihn zustandigen

Behdorde alles Nachstehende zur Verfligung:
(c) den Prospekt des ELTIF;

(d) fur den Fall, dass der ELTIF an Kleinanleger vertrieben wird, das

Basisinformationsblatt;
(e) Angaben zu den in Artikel 22 genannten Systemen.

Die Zustandigkeiten und Befugnisse der zustandigen Behtrden geméaf Artikel 32 der
Richtlinie 2011/61/EU beziehen sich auch auf den Vertrieb von ELTIF-Anteilen an
Kleinanleger und erstrecken sich auch auf die in dieser Verordnung festgelegten

zusétzlichen Anforderungen.

I Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des ELTIF-Verwalters untersagt
den Vertrieb eines zugelassenen ELTIF, wenn dessen Verwalter gegen diese Verordnung

Verst('iBtI .

Zusétzlich zu ihren Befugnissen gemal Artikel 32 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU verweigert die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des ELTIF-

Verwalters fur den Fall, dass der ELTIF-Verwalter gegen diese Verordnung verstoft | ,
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auch die Ubermittlung der vollstandigen Anzeigeunterlagen an die zustandigen Behorden

des Mitgliedstaats, in dem der ELTIF vertrieben werden soll.

Kapitel VI
Aufsicht

Artikel 26

Beaufsichtigung durch die zustandigen Behorden

1. Die Einhaltung dieser Verordnung wird von den zustandigen Behérden laufend tiberwacht.

2. Die fur den ELTIF zustandige Behorde ist dafiir verantwortlich, die Einhaltung der in den
Kapiteln 11, 111 und 1V niedergelegten VVorschriften zu tiberwachen.

3. Die fur den ELTIF zustandige Behdrde ist dafir verantwortlich, die Einhaltung der in den

Vertragsbedingungen oder in der Satzung des Fonds ausgefiihrten Verpflichtungen und der
im Prospekt ausgefthrten Verpflichtungen zu tiberwachen, die mit dieser Verordnung

Ubereinstimmen mdissen.

4. Die flr den ELTIF-Verwalter zustandige Behdrde ist daflir verantwortlich, die
Angemessenheit der Regelungen und der Organisation des Verwalters zu Giberwachen,
damit der ELTIF-Verwalter in der Lage ist, die Verpflichtungen und Vorschriften
beziiglich der Beschaffenheit und Funktionsweise aller von ihm verwalteten ELTIF

einzuhalten.

Die fur den Verwalter zustandige Behorde ist dafiir verantwortlich, die Einhaltung dieser

Verordnung durch den ELTIF-Verwalter zu Giberwachen.

5. Die zustandigen Behorden tiberwachen die in ihrem Hoheitsgebiet niedergelassenen oder
vertriebenen Organismen fir gemeinsame Anlagen, um sicherzustellen, dass sie die
Bezeichnung ELTIF nur fihren und den Eindruck, ein ELTIF zu sein, nur erwecken, wenn

sie den Anforderungen dieser VVerordnung entsprechen.
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Artikel 27

Befugnisse der zustandigen Behorden

1. Die zustandigen Behorden erhalten alle Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse, die

notwendig sind, um ihre Aufgaben gemaR dieser Verordnung zu erfllen.

la.  Die fur den ELTIF zustandige Behorde trifft unter Achtung des Grundsatzes der
VerhéltnismaRigkeit die geeigneten MalRnahmen, insbesondere wenn der ELTIF-

Verwalter

(@) die fur die Zusammensetzung und die Diversifizierung von Portfolios geltenden

Vorschriften nicht einhalt und somit gegen die Artikel 12 bzw. 15 verstolit;

(b) gegen Artikel 24 und 25 verstoRt, indem er ELTIF-Anteile an Kleinanleger

vertreibt;

(c) die Bezeichnung ,,ELTIF* verwendet, ohne dafiir eine Genehmigung gemaf
Artikel 3 zu haben;

(d) die Bezeichnung ,,ELTIF*“ verwendet, um Fonds zu vertreiben, die nicht gemal

Artikel 3 Absatz 1 eingerichtet wurden;

(e) gegen Artikel 6 verstofit, indem er die anwendbaren Vorschriften und die Haftung
nicht beachtet.

1b. In den unter Absatz 1a beschriebenen Fallen muss die zustandige Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats des ELTIF gegebenenfalls

(@) Malknahmen erlassen, um sicherzustellen, dass der ELTIF-Verwalter die Artikel 3,
6, 12, 15, 24 und 25 einhalt;

(b) die Verwendung der Bezeichnung ELTIF untersagen und dem betreffenden
ELTIF-Verwalter die Zulassung entziehen.

2. Die Befugnisse, die den zustdndigen Behorden gemaR der Richtlinie 2011/61/EU

ubertragen wurden, werden auch in Bezug auf diese Verordnung ausgeubt.
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Avrtikel 28
Befugnisse und Zustandigkeiten der ESMA

1. Die ESMA erhalt die notwendigen Befugnisse und Ressourcen, um die Aufgaben, die ihr

mit dieser Verordnung Ubertragen werden, zu erfllen.

2. Die Befugnisse der ESMA gemal der Richtlinie 2011/61/EU werden auch in Bezug auf
diese Verordnung und im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 ausgeubt.

3. Fur die Zwecke der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 gehort die vorliegende Verordnung
zu den in Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 genannten weiteren

verbindlichen Rechtsakten der Union, die der Behtrde Aufgaben Ubertragen.

Artikel 29

Zusammenarbeit zwischen den Behorden

1. Sofern nicht identisch, arbeiten die fur den ELTIF zustdndige Behérde und die fur den
Verwalter zustandige Behdrde zusammen und tauschen Informationen aus, um ihre

Aufgaben im Rahmen dieser VVerordnung zu erfillen.

2. Die zustandigen Behorden und die ESMA arbeiten zusammen, um ihre jeweiligen
Aufgaben im Rahmen dieser Verordnung gemaR der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu

erfullen.

3. Die zustandigen Behorden und die ESMA tauschen samtliche Informationen und
Unterlagen aus, die notwendig sind, um ihre jeweiligen Aufgaben im Rahmen dieser
Verordnung gemaR der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erfullen, insbesondere um

Verstolle gegen diese Verordnung festzustellen und abzustellen.
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Kapitel VI

Schlussbestimmungen

Artikel 30
Uberpriifung

Die Kommission leitet zu dem Zeitpunkt der nach Artikel 69 der Richtlinie 2011/61/EU
vorgesehenen Uberpriifung oder unmittelbar anschlieRend eine Uberpriifung der Anwendung

dieser Verordnung ein. Hierbei wird insbesondere Folgendes untersucht:

(@) die Auswirkung von Artikel 16 Absatz 1 | ;

(b) die Auswirkung der Bestimmung in Artikel 12 Absatz 1, wonach mindestens 70 % des
Vermogens in zuldssige Anlagewerte investiert werden mussen, auf die
Vermogenswertdiversifizierung, I insbesonderel , ob verstarkte

LiquiditatsmaRnahmen erforderlich wiren | ;

(c) der Umfang, in dem ELTIF in der Union vertrieben werden, einschlielich der Frage,
ob AIFM im Sinne von Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU am Vertrieb von
ELTIF interessiert sein kénnten;

(ca) der Umfang, in dem die Liste zulassiger Vermodgenswerte und Investitionen
aktualisiert werden sollte, sowie die Diversifizierungsvorschriften, die
Zusammensetzung des Portfolios und die Obergrenzen fir die Aufnahme von

Barkrediten.

Die Ergebnisse dieser Uberpriifung werden dem Européaischen Parlament und dem Rat,

erforderlichenfalls mit geeigneten Anderungsvorschlagen, Gbermittelt.

9043/14 AK/hii 49
DPG DE


http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2011/61/EU;Year:2011;Nr:61&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RIL&code2=&gruppen=Link:2011/61/EU;Year:2011;Nr:61&comp=
http://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXV&inr=26476&code1=RAT&code2=&gruppen=Link:9043/14;Nr:9043;Year:14&comp=9043%7C2014%7C

Artikel 31

Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der

Europdaischen Union in Kraft.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.

Geschehenzu ... am ...

Im Namen des Europaischen Parlaments  Im Namen des Rates

Der Prasident Der Prasident
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