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DIREKTIVA (EU) 2024/927 EUROPSKOG PARLAMENTA I VI]EéA
od 13. oZujka 2024.

o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja, upravljanja rizikom
likvidnosti, nadzornog izvjeS¢ivanja, pruzanja usluga depozitara i skrbniStva te odobravanja
zajmova od strane alternativnih investicijskih fondova

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VUECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 53. stavak 1.,
uzimajudi u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom (),

bududi da:

(1)  Komisija je u skladu s Direktivom 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vijeca (?) preispitala primjenu i podrucje
primjene te direktive te zakljucila da su ciljevi integracije trziSta Unije za alternativne investicijske fondove (,AIF-i"),
osiguravanja visoke razine zatite ulagatelja i zastite financijske stabilnosti ve¢im dijelom ostvareni. Medutim, u
svom preispitivanju Komisija je zakljucila i da postoji potreba za uskladivanjem pravila za upravitelje alternativnih
investicijskih fondova (,UAIF-i") koji upravljaju AlF-ima koji odobravaju zajmove, kao i potreba da se pojasne
standardi koji se primjenjuju na UAIF-e koji delegiraju svoje poslove tre¢im osobama, kako bi se osiguralo
ravnopravno postupanje prema subjektima koji pruzaju usluge skrbniStva (,skrbnici”), pobolj$ao prekograni¢ni
pristup uslugama depozitara, optimiziralo prikupljanje nadzornih podataka te olakSala primjena alata za
upravljanje likvidno$¢u u cijeloj Uniji. Stoga su potrebne izmjene kako bi se odgovorilo na te potrebe i poboljsalo
funkcioniranje Direktive 2011/61/EU.

(2)  Isto tako, za upravljanje subjektima za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (,UCITS”) potrebni su
pouzdan sustav delegiranja, ravnopravno postupanje prema skrbnicima, dosljedno nadzorno izvjes¢ivanje, posebno
uklanjanjem udvostrucavanja i suvi$nih zahtjeva, te uskladen pristup primjeni alata za upravljanje likvidnoscu. Stoga
je primjereno izmijeniti i Direktivu 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (}), kojom se utvrduju pravila o
odobrenju za rad i poslovanju UCITS-a i njegovih drustava za upravljanje u podrucju delegiranja, cuvanja imovine,
nadzornog izvjes¢ivanja i upravljanja rizikom likvidnosti.

(3)  Trziste Unije za AlF-e doseglo je krajem 2022. neto vrijednost imovine od 6,8 bilijuna EUR. Profesionalni ulagatelji
¢ine priblizno 86 % neto vrijednosti imovine AlF-a kojima upravljaju ili kojima trguju UAIF-i koji imaju odobrenje
za rad i UAIF-i ispod praga, tj. UAIF-i iz ¢lanka 3. stavka 2. Direktive 2011/61/EU, u Uniji. TrZiSte Unije za AIF-e
osigurava poduzecima u Uniji viSe od 250 milijardi EUR u privatnim kreditima, a ulagatelji iz Unije ¢ine 30 %
ukupnog kapitala koji je na raspolaganju cijeloj industriji. Veli¢ina agregiranog trziSta Unije za AlF-e nastavila je
rasti te se od 2020. do 2022. povecala za viSe od 15 %, a AIF-i su krajem 2020. ¢inili tre¢inu sektora fondova
Europskog gospodarskog podru¢ja. Medutim, u sektoru i dalje ima prostora za rast, pruZanjem ve¢e moguénosti
izbora za institucionalne ulagatelje i ja¢anjem konkurentnosti unije trZista kapitala.

() Stajaliste Europskog parlamenta od 7. veljace 2024. (jos nije objavljeno u Sluzbenom listu) i odluka Vijeca od 26. veljace 2024.

(%) Direktiva 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 8. lipnja 2011. o upraviteljima alternativnih investicijskih fondova i o izmjeni
direktiva 2003/41/EZ i 2009/65[EZ te uredbi (EZ) br. 10602009 i (EU) br. 1095/2010 (SLL 174, 1.7.2011., str. 1.).

() Direktiva 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. srpnja 2009. o uskladivanju zakona i drugih propisa u odnosu na
subjekte za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) (SL L 302, 17.11.2009., str. 32.).
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(4) Kako bi se povecala ucinkovitost djelatnosti UAIF-a, popis pomoénih usluga iz ¢lanka 6. stavka 4.
Direktive 2011/61/EU trebalo bi prosiriti tako da se uklju¢i zadace koje provodi administrator u skladu s Uredbom
(EU) 2016/1011 Europskog parlamenta i Vijeca (%) (,upravljanje referentnim vrijednostima”) i djelatnosti servisiranja
kredita u skladu s Direktivom (EU) 2021/2167 Europskog parlamenta i Vijeca (°). Cjelovitosti radi, trebalo bi
pojasniti da bi pri obavljanju zadaa koje provodi takav administrator ili pri obavljanju djelatnosti servisiranja
kredita UAIF trebao podlijegati Uredbi (EU) 2016/1011, odnosno Direktivi (EU) 2021/2167.

(5)  Kako bi se povecala pravna sigurnost, trebalo bi pojasniti da upravljanje AlF-ima moze obuhvatiti i djelatnosti
odobravanja zajmova u ime odredenog AlF-a te servisiranja sekuritizacijskih subjekata posebne namjene.

(6)  Kako bi se povecala pravna sigurnost za UAIF-e i drustva za upravljanje UCITS-om u pogledu usluga koje mogu
pruzati tre¢im osobama, trebalo bi pojasniti da je UAIF-ima i drustvima za upravljanje UCITS-om dopusteno da u
korist tre¢ih osoba obavljaju iste poslove i djelatnosti koje ve¢ obavljaju u vezi s AlF-ima i UCITS-ima kojima
upravljaju, pod uvjetom da se svakim potencijalnim slucajem sukoba interesa nastalim obavljanjem tih poslova i
djelatnosti za trece osobe upravlja na odgovarajuéi nacin. Ti poslovi i djelatnosti uklju¢uju, na primjer, korporativne
usluge kao §to su ljudski resursi i informacijska tehnologija (IT) te informaticke usluge za upravljanje portfeljem i
upravljanje rizicima. Tom bi se moguéno$¢u poduprla i medunarodna konkurentnost europskih UAIF-a i drustava
za upravljanje UCITS-om jer bi se omogucila ekonomija razmjera i doprinijelo diversifikaciji izvora prihoda.

(7)  Kako bi se osigurala pravna sigurnost, trebalo bi pojasniti da UAIF-i koji pruzaju pomo¢ne usluge koje ukljucuju
financijske instrumente podlijezu pravilima utvrdenima u Direktivi 2014/6 5/EU Europskog parlamenta i Vijeca ().
Kad je rije¢ o imovini koja nije financijski instrument, od UAIF-a bi se trebalo zahtijevati da ispunjavaju zahtjeve
Direktive 2011/61/EU.

(8)  Kako bi se osigurala ujednacena primjena zahtjeva utvrdenih u Direktivi 2011/61/EU u pogledu ljudskih resursa koji
su potrebni UAIF-ima, nuZno je pojasniti da bi u trenutku podno$enja zahtjeva za izdavanje odobrenja za rad UAIF
trebao nadleznim tijelima dostaviti informacije o ljudskim i tehnic¢kim resursima kojima ¢e se koristiti za obavljanje
svojih poslova i, prema potrebi, za nadzor osoba kojima su delegirani poslovi. Za vodenje poslovanja UAIF-a
trebalo bi imenovati najmanje dvije fizicke osobe, u punom radnom vremenu, koje su ili zaposlene u UAIF-u ili su
izvrsni ¢lanovi ili ¢lanovi upravljackog tijela UAIF-a i koje imaju boraviste, u smislu uobi¢ajenog boravista, u Uniji.
Neovisno o tom zakonskom minimumu, moglo bi biti potrebno vise resursa ovisno o veli¢ini i sloZenosti UAIF-a i
AlF-a kojima upravlja.

(9)  Neke drzave ¢lanice nacionalnim pravom ili industrijskim standardima propisuju zahtjeve koji se odnose na stupanj
neovisnosti jednog ili vise ¢lanova upravljackog tijela UAIF-a ili upravljackog tijela drustva za upravljanje UCITS-om
ili drustva za investicije. Primjereno je poticati UAIF-e koji upravljaju AIF-ima koji se prodaju malim ulagateljima,
drustvima za upravljanje UCITS-om i drustvima za investicije da za ¢lana svojeg upravljackog tijela imenuju
najmanje jednog neovisnog ili neizvr$nog direktora, ako je to mogue prema nacionalnom pravu ili prema
sektorskim standardima mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a, drustva za upravljanje UCITS-om ili drustva za investicije,
kako bi se zastitili interesi AlF-a i UCITS-a te ulagatelja u AlF-e kojima UAIF upravlja ili u UCITS. Pri tom
imenovanju UAIF, drustvo za upravljanje UCITS-om ili drustvo za investicije moraju osigurati da je taj direktor
neovisan po prirodi i prosudbi te da ima dovoljno stru¢nog znanja i iskustva kako bi mogao procijeniti upravlja li
UAIF, drustvo za upravljanje UCITS-om ili drustvo za investicije AlF-ima ili UCITS-om u najboljim interesima
ulagatelja.

(*) Uredba (EU) 2016/1011 Europskog parlamenta i Vije¢a od 8. lipnja 2016. o indeksima koji se upotrebljavaju kao referentne vrijednosti
u financijskim instrumentima i financijskim ugovorima ili za mjerenje uspjesnosti investicijskih fondova i o izmjeni
direktiva 2008/48/EZ i 2014/17[EU te Uredbe (EU) br. 596/2014 (SLL 171, 29.6.2016.,str. 1.).

() Direktiva (EU) 2021/2167 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2021. o pruzateljima usluge servisiranja kredita i kupcima
kredita te izmjeni direktiva 2008/48/EZ 1 2014/17[EU (SL L 438, 8.12.2021,, str. 1.).

() Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trziStu financijskih instrumenata i izmjeni
Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (SLL 173, 12.6.2014., str. 349.).
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Trgovanje AlF-ima ne provodi uvijek izravno UAIF, ve¢ jedan distributer ili vi$e njih u ime UAIF-a ili u vlastito ime.
Konkretno, mogudi su slu¢ajevi u kojima neovisni financijski savjetnik trguje AIF-om bez znanja UAIF-a. Vedina
distributera fondova podlijeze regulatornim zahtjevima na temelju Direktive 2014/65/EU ili Direktive
(EU) 2016/97 Europskog parlamenta i Vijeca () kojima se definiraju podrucje primjene i opseg njihovih
odgovornosti prema vlastitim klijentima. Direktivom 2011/61/EU stoga bi trebalo potvrditi raznolikost sustava
distribucije i razlikovati, s jedne strane, postupke u kojima distributer djeluje u ime UAIF-a, koji bi se trebali smatrati
postupcima delegiranja, i, s druge strane, postupke u kojima distributer djeluje u svoje ime kada trguje AlF-om u
skladu s Direktivom 2014/65/EU ili putem investicijskih proizvoda koji se temelje na Zivotnom osiguranju u skladu
s Direktivom (EU) 2016/97, u kojem se slucaju odredbe Direktive 2011/61/EU u pogledu delegiranja ne bi trebale
primjenjivati, neovisno o bilo kojem sporazumu o distribuciji izmedu UAIF-a i distributera.

Delegiranjem se moze omoguciti u¢inkovito upravljanje investicijskim portfeljima i potrebno stru¢no znanje na
odredenom zemljopisnom trziStu ili u odredenoj kategoriji imovine. Medutim, vazno je da nadzorna tijela imaju
aZurirane informacije o glavnim elementima postupaka delegiranja. Kako bi se izradio pouzdan pregled djelatnosti
delegiranja u Uniji, UAIF-i bi trebali nadleznim tijelima redovito dostavljati informacije o postupcima delegiranja
koji uklju¢uju delegiranje poslova upravljanja zajedni¢kim portfeljem ili upravljanja portfeljem na diskrecijskoj
osnovi ili poslova upravljanja rizicima. Stoga bi UAIF-i trebali, za svaki AIF kojim upravljaju, dostavljati informacije
o osobama kojima su delegirani poslovi, popis i opis delegiranih djelatnosti, iznos i postotak imovine AlF-a kojima
se upravlja, a koji podlijeZu postupcima delegiranja u pogledu posla upravljanja portfeljem, opis nacina na koji
UAIF nadzire, prati i kontrolira osobu kojoj su delegirani poslovi, informacije o postupcima daljnjeg delegiranja te
datum pocetka i isteka postupaka delegiranja i daljnjeg delegiranja. Radi jasnoce, trebalo bi odrediti da su podaci
prikupljeni o iznosu i postotku imovine AlF-a kojima se upravlja, a koji podlijezu postupcima delegiranja u pogledu
poslova upravljanja portfeljem, namijenjeni pruZanju boljeg pregleda funkcioniranja delegiranja i sami po sebi nisu
dokazni pokazatelj za utvrdivanje primjerenosti sadrzaja odnosno upravljanja rizicima ili u¢inkovitosti mjera
nadzora ili kontrole na razini rukovoditelja. Takve informacije trebalo bi priopéiti nadleznim tijelima kao dio rezima
nadzornog izvjei¢ivanja uredenog Direktivom 2011/61/EU.

Kako bi se osigurala ujednacena primjena Direktive 2011/61/EU, trebalo bi pojasniti da se u njoj utvrdena pravila o
delegiranju primjenjuju na sve poslove navedene u Prilogu I. toj direktivi i na popis pomoc¢nih usluga utvrdenih u
¢lanku 6. stavku 4. te direktive.

Investicijski fondovi koji daju zajmove mogu biti izvor alternativnog financiranja realnog gospodarstva. Takvi
fondovi mogu osigurati klju¢na financijska sredstva za mala i srednja poduzeca Unije kojima je teZe pristupiti
tradicionalnim izvorima kreditiranja. Medutim, razli¢iti nacionalni regulatorni pristupi mogu dovesti do regulatorne
arbitraze i razli¢itih razina zastite ulagatelja, ¢ime se oteZava uspostava ucinkovitog unutarnjeg trziSta za
odobravanje zajmova od strane AlF-a. Direktivom 2011/61/EU AlF-ima bi trebalo priznati pravo da odobravaju
zajmove. Trebalo bi utvrditi i zajednicka pravila kako bi se osnovalo ucinkovito unutarnje trziste za odobravanje
zajmova od strane AlF-a, osigurala ujednacena razina zastite ulagatelja u Uniji, omogucilo da AIF-i razvijaju svoje
djelatnosti odobravanjem zajmova u svim drzavama ¢lanicama te kako bi se drustvima iz Unije olak$ao pristup
financiranju, $to je klju¢ni cilj unije trzita kapitala, kako je navedeno u komunikaciji Komisije od 24. rujna 2020.
naslovljenoj ,Unija trzi$ta kapitala za gradane i poduzeca — novi akcijski plan”. Medutim, s obzirom na brz rast
privatnog trzista kredita, potrebno je pristupiti rjeSavanju potencijalnih mikrobonitetnih i makrobonitetnih rizika
odobravanja zajmova od strane AlF-a i koji bi se mogli prosiriti na $iri financijski sustav. Kako bi se poboljsalo
upravljanje rizicima na cijelom financijskom trzitu i povecala transparentnost za ulagatelje, trebalo bi uskladiti
pravila koja se primjenjuju na UAIF-e koji upravljaju AIF-ima koji odobravaju zajmove. Radi jasnoce, odredbe
utvrdene u ovoj Direktivi koje su primjenjive na UAIF-e koji upravljaju AlF-ima koji odobravaju zajmove ne bi
trebale sprecavati drzave ¢lanice da utvrde nacionalne okvire za proizvode kojima se odredene kategorije AlF-a
definiraju s pomocu strozih pravila.

Odobravanje zajmova ne provodi uvijek izravno AIF. Mogu postojati slucajevi u kojima AIF dodjeljuje zajam
neizravno, preko trece osobe ili subjekta posebne namjene koji dodjeljuje zajam za AIF ili u njegovo ime, ili za UAIF
ili u njegovo ime u odnosu na AIF, prije nego §to stekne izlozenost zajmu. Kako bi se izbjeglo zaobilazenje Direktive

() Direktiva (EU) 2016/97 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. sijecnja 2016. o distribuciji osiguranja (SL L 26, 2.2.2016., str. 19.).
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2011/61/EU, ako je taj AIF ili UAIF ukljucen u strukturiranje zajma ili u definiranje ili prethodno dogovaranje
njegovih obiljezja, takvi bi se slucajevi trebali smatrati djelatnostima odobravanja zajmova i trebali bi podlijegati toj
Direktivi.

AIF-i koji dodjeljuju zajmove potrosacima podlijezu zahtjevima iz drugih instrumenata prava Unije koji su
primjenjivi na potrosacko kreditiranje, uklju¢uju¢i Direktivu 2008/48/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (%) i
Direktivu (EU) 2021/2167. Tim instrumentima prava Unije pruZa se osnovna zastita zajmoprimaca na razini Unije.
Medutim, i zbog prevladavaju¢ih razloga od javnog interesa, drzave ¢lanice trebale bi modi zabraniti da AIF-i
odobravaju zajmove potrosa¢ima na njihovom drzavnom podrudju.

Kako bi se podrzalo profesionalno upravljanje AlF-ima i ublazili rizici za financijsku stabilnost, UAIF-i koji
upravljaju AlF-ima koji se bave odobravanjem zajmova, bez obzira na to odgovaraju li ti AIF-i definiciji AlF-a koji
odobravaju zajmove, trebali bi imati u¢inkovite politike, postupke i procese za dodjelu zajmova. Takoder bi trebali
implementirati u¢inkovite politike, postupke i procese za procjenu kreditnog rizika te upravljanje kreditnim
portfeljem i njegovo praenje, ako se AIF-i kojima upravljaju bave odobravanjem zajmova, uklju¢ujudi slucajeve u
kojima ti AIF-i postaju izloZeni zajmovima preko tre¢ih osoba. Te politike, postupci i procesi trebali bi biti
razmjerni opsegu odobravanja zajma i trebalo bi ih redovito preispitivati.

Kako bi se ogranicio rizik od povezanosti AlF-a koji odobravaju zajmove s drugim sudionicima na financijskim
trzi§tima, od UAIF-a tih AlF-a trebalo bi zahtijevati da, ako je zajmoprimac financijska institucija, svoj rizik
diversificiraju, a svoju izloZenost podvrgnu posebnim ogranicenjima.

Kako bi se osigurala stabilnost i cjelovitost financijskog sustava i uvele razmjerne zastitne mjere, AIF-i koji
odobravaju zajmove trebali bi podlijegati ogranicenju financijske poluge koje se razlikuje ovisno o tome jesu li
otvorene ili zatvorene strukture. Rizik za financijsku stabilnost vedi je za otvorene AlF-e, koji mogu podlijegati
visokim razinama isplata. U skladu s ciljem ocuvanja financijske stabilnosti, ograniCenje financijske poluge ne bi
trebalo ovisiti o tome trguje li se AIF-om koji odobrava zajam i profesionalnim i malim ulagateljima ili samo
profesionalnim ulagateljima. Metoda preuzetih obveza pruza sveobuhvatan i pouzdan okvir za izra¢un financijske
poluge u skladu s medunarodnim standardima, a posebno za uzimanje u obzir sinteti¢ke financijske poluge koju
stvaraju izvedenice. Ta ogranienja financijske poluge ne bi trebala sprijeciti nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice
UAIF-a da nametnu stroZa ogranifenja financijske poluge kada se to smatra potrebnim kako bi se osigurala
stabilnost i cjelovitost financijskog sustava.

Kako bi se ogranicio sukob interesa, UAIF-i i njihovo osoblje ne bi trebali primati zajmove od bilo kojeg AlF-a kojim
upravljaju. Isto tako, depozitaru AlF-a i osobi kojoj je depozitar delegirao poslove, osobi kojoj je UAIF delegirao
poslove i njezinu osoblju i subjektima iz iste skupine kao §to je UAIF trebalo bi zabraniti primanje zajmova od
predmetnih AlF-a.

Kako bi se izbjegao moralni rizik i odrZala opca kreditna kvaliteta zajmova koje odobravaju AIF-i, takvi zajmovi
trebali bi podlijegati zahtjevima za zadrZavanje rizika kada se prenose tre¢im osobama. S istim ciljem, UAIF-ima bi
trebalo zabraniti upravljanje AlF-om koji odobrava zajmove isklju¢ivo u svrhu njihove prodaje tre¢im osobama
(,strategija iniciraj i distribuiraj”), neovisno o tome odgovara li taj AIF definiciji AlF-a koji odobrava zajmove.
Zajmovi bi se trebali dodjeljivati isklju¢ivo u svrhu ulaganja kapitala koji je AIF prikupio u skladu sa svojom
strategijom ulaganja i regulatornim ogranicenjima. Medutim, UAIF bi tu strategiju ulaganja trebao mo¢i provesti u
najboljem interesu ulagatelja AlF-a. To znaci da su nuZna odstupanja od pravila o zadrzavanju rizika i da bi ona
trebala obuhvacati slucajeve u kojima zadrzavanje dijela zajma nije u skladu s provedbom strategije ulaganja AlF-a
ili s regulatornim zahtjevima, uklju¢ujuéi zahtjeve u pogledu proizvoda, koji su nametnuti AIF-u i njegovu UAIF-u.
Ti slucajevi ukljucuju situacije u kojima bi zadrzavanje dijela zajma dovelo do toga da AIF premasi svoja ograniCenja
u pogledu ulaganja ili diversifikacije ili prekrsi regulatorne zahtjeve, kao sto su restriktivne mjere donesene na
temelju ¢lanka 215. Ugovora o funkcioniranju Europske unije (UFEU), ili situacije u kojima AIF ulazi u likvidaciju ili
ako se situacija zajmoprimca promijenila, na primjer u slu¢aju spajanja ili neispunjavanja obveza zajmoprimca ako
se investicijska strategija AlF-a ne odnosi na upravljanje imovinom umanjene vrijednosti, ili u kojima je raspodjela

(*) Direktiva 2008/48/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. travnja 2008. o ugovorima o potro$ackim kreditima i stavljanju izvan

snage Direktive Vijeca 87/102/EEZ (SL L 133, 22.5.2008., str. 66.).
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imovine AlF-a promijenjena, zbog ¢ega AIF viSe ne Zeli biti izloZen odredenom sektoru ili odredenoj kategoriji
imovine. UAIF bi trebao, na zahtjev nadleznih tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice, opravdati svoju odluku o primjeni
takvog odstupanja od pravila o zadrzavanju rizika te bi se od njega trebalo zahtijevati da kontinuirano postuje
krovno nacelo zabrane strategija iniciraj i distribuiraj.

(21) Dugoro¢ni nelikvidni zajmovi koje drzi AIF mogli bi dovesti do neuskladenosti likvidnosti ako se otvorenom

strukturom AlF-a ulagateljima omogucuje da ucestalo otkupljuju svoje udjele ili dionice. Stoga je potrebno ublaziti
rizike povezane s promjenom dospijeca tako da AIF-i koji odobravaju zajmove obvezno moraju imati zatvorenu
strukturu. Medutim, AIF-i koji odobravaju zajmove trebali bi mo¢i poslovati kao da imaju otvorenu strukturu pod
uvjetom da su ispunjeni odredeni zahtjevi, ukljucujuéi sustav za upravljanje likvidnoséu kojim se minimizira
neuskladenost likvidnosti, osigurava pravedno postupanje prema ulagateljima i koji je pod nadzorom nadleznih
tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a. Kako bi se osigurali dosljedni kriteriji na temelju kojih nadlezna tijela odreduju
moze li AIF koji odobrava zajmove zadrZati otvorenu strukturu, Europsko nadzorno tijelo (Europsko nadzorno tijelo
za vrijednosne papire i trziSta kapitala) (ESMA) osnovano Uredbom (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i
Vijeca () trebalo bi izraditi nacrt regulatornih tehnickih standarda za utvrdivanje tih kriterija, uzimajuéi u obzir
prirodu, profil likvidnosti i izloZenosti AlF-a koji odobravaju zajmove.

(22)  Trebalo bi pojasniti da, ako AIF koji odobrava zajmove ili UAIF, u odnosu na djelatnosti pozajmljivanja AlF-a kojima

upravlja, podlijezu zahtjevima utvrdenima u Direktivi 2011/61/EU i zahtjevima utvrdenima u uredbama (EU)
br. 345/2013 (1%, (EU) br. 346/2013 (") i (EU) 2015/760 (') Europskog parlamenta i Vijeca te da bi specifi¢ni
zahtjevi o proizvodima utvrdeni u poglavlju II. Uredbe (EU) br. 345/2013, poglavlju II. Uredbe (EU) br. 346/2013 i
Uredbi (EU) 2015/760 trebali imati prednost u odnosu na op¢enitija pravila utvrdena u Direktivi 2011/61/EU.

(23) Zbog potencijalno nelikvidne i dugoro¢ne prirode imovine AlF-a koji odobravaju zajmove, UAIF-i bi mogli nai¢i na

poteskoce pri uskladivanju s izmjenama regulatornih zahtjeva uvedenih tijekom Zivotnog ciklusa AlF-a kojima
upravljaju, a da se pritom ne utjeCe na povjerenje ulagatelja. Stoga je za AlF-e osnovane prije donoSenja ove
Direktive u pogledu odredenih zahtjeva potrebno primijeniti prijelazne odredbe. Medutim, takvi AIF-i UAIF-i
takoder bi trebali mo¢i odabrati da podlijezu tim pravilima, pod uvjetom da se o tome obavijeste nadlezna tijela
mati¢ne drzave clanice UAIF-a. Osim toga, pravila koja se primjenjuju na odobravanje zajmova i AlF-e koji
odobravaju zajmove, uz iznimku ogranicenja financijske poluge i ulaganja te obveze AlF-a koji odobravaju zajmove
da posluju u skladu sa zatvorenom strukturom, trebala bi se primjenjivati samo na zajmove odobrene nakon
stupanja na snagu ove Direktive.

(24) Kako bi se nadzornim tijelima olak3alo pradenje trzista, trebalo bi poboljsati prikupljanje i dijeljenje informacija

(I()

putem nadzornog izvje$¢ivanja. Dvostruki zahtjevi za izvjes¢ivanje koji postoje u pravu Unije i nacionalnom pravu,
posebno u Uredbi (EU) br. 600/2014 (%) i Uredbi (EU) 2019/834 (**) Europskog parlamenta i Vijeca te Uredbi (EU)
br. 1011/2012 (¥) i Uredbi (EU) br. 1073/2013 (*°) Europske sredisnje banke, mogli bi se ukinuti kako bi se

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

Uredba (EU) br. 345/2013 Europskog parlamenta i Vijea od 17. travnja 2013. o europskim fondovima poduzetnickog kapitala
(SLL 115, 25.4.2013,, str. 1.).

Uredba (EU) br. 346/2013 Europskog parlamenta i Vijec¢a od 17. travnja 2013. o europskim fondovima za socijalno poduzetnistvo
(SLL 115, 25.4.2013,, str. 18.).

Uredba (EU) 2015/760 Europskog parlamenta i Vijeca od 29. travnja 2015. o europskim fondovima za dugoroc¢na ulaganja (SL L 123,
19.5.2015,, str. 98.).

Uredba (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trzistima financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe
(EU) br. 648/2012 (SLL 173, 12.6.2014., str. 84.).

Uredba (EU) 2019/834 Europskog parlamenta i Vije¢a od 20. svibnja 2019. o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 u pogledu obveze
poravnanja, suspenzije obveze poravnanja, zahtjeva za izvje$¢ivanje, tehnika smanjenja rizika za ugovore o OTC izvedenicama Cije se
poravnanje ne obavlja posredstvom sredi$nje druge ugovorne strane, registracije i nadzora trgovinskih repozitorija te zahtjeva za
trgovinske repozitorije (SL L 141, 28.5.2019., str. 42.).

Uredba (EU) br. 1011/2012 Europske sredisnje banke od 17. listopada 2012. o statistickim podacima o drZanju vrijednosnih papira
(SLL 305, 1.11.2012., str. 6.).

Uredba (EU) br. 1073/2013 Europske sredi$nje banke od 18. listopada 2013. o statistici imovine i obveza investicijskih fondova
(SLL297,7.11.2013,, str. 73.).
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(25)

(26)

(28)

(30)

poboljsala ucinkovitost i smanjilo administrativno opterecenje za UAIF-e. Europsko nadzorno tijelo (Europsko
nadzorno tijelo za bankarstvo) (EBA) osnovano Uredbom (EU) br. 1093/2010 Europskog parlamenta i Vijeca (V),
Europsko nadzorno tijelo (Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje) osnovano
Uredbom (EU) br. 1094/2010 Europskog parlamenta i Vijeca (*¥), ESMA (zajedno ,europska nadzorna tijela”) i
Europska sredi$nja banka (ESB), uz potporu nadleznih tijela, trebali bi prema potrebi procijeniti potrebe za
podacima razli¢itih nadzornih tijela kako bi promjene obrasca za nadzorno izvje$éivanje UAIF-a bile u¢inkovite.

Kako bi se smanjilo dvostruko izvjesivanje i povezano optereéenje UAIF-a u pogledu izvjeséivanja te kako bi se
osigurala ucinkovita ponovna uporaba podataka od strane nadleznih tijela, podaci koje UAIF-i dostavljaju
nadleznim tijelima trebali bi biti dostupni drugim relevantnim nadleznim tijelima, europskim nadzornim tijelima i
Europskom odboru za sistemske rizike (ESRB), kako je utvrdeno u preporuci Europskog odbora za sistemske rizike
od 7. prosinca 2017. (**), kad god je to potrebno za obavljanje njihovih duznosti, kao i ¢lanovima Europskog
sustava sredisnjih banaka (ESSB), iskljucivo u statisticke svrhe.

U pripremi za buduce promjene obveza nadzornog izvjes¢ivanja trebalo bi prosiriti opseg podataka koji se mogu
zahtijevati od UAIF-a tako da se uklone ogranicenja u pogledu toga opsega koja su usmjerena na glavne transakcije i
izlozenosti ili druge ugovorne strane i dodaju druge kategorije podataka koje treba dostaviti nadleznim tijelima. Ako
ESMA utvrdi da je periodi¢no potpuno objavljivanje portfelja nadzornim tijelima opravdano, u odredbama
Direktive 2011/61/EU trebalo bi uzeti u obzir potrebno prosirenje opsega izvjes¢ivanja.

Kako bi se osigurala dosljedna uskladenost obveza nadzornog izvjes¢ivanja, Komisiji bi u skladu s ¢lancima od 10.
do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010 trebalo delegirati ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda s
pomocu delegiranih akata u skladu s ¢lankom 290. UFEU-a kako bi se odredili sadrzaj, obrasci i postupci za
standardizaciju postupka nadzornog izvjei¢ivanja od strane UAIF-a, ¢ime bi se zamijenio obrazac za izvjes¢ivanje
utvrden u delegiranom aktu donesenom u skladu s ¢lankom 24. Direktive 2011/61/EU, kao i uestalost i vremenski
okvir izvjeséivanja. Kad je rije¢ o informacijama o kojima se izvjes¢uje o postupcima delegiranja, regulatorni tehnicki
standardi trebali bi i dalje biti ograni¢eni na utvrdivanje odgovarajule razine standardizacije informacija o kojima se
izvjeS¢uje. Regulatornim tehnickim standardima ne bi se trebali dodavati elementi koji nisu predvideni
Direktivom 2011/61/EU.

Kako bi se standardizirao postupak nadzornog izvjes¢ivanja, Komisiju bi trebalo ovlastiti za donosenje provedbenih
tehnickih standarda koje je izradila ESMA u vezi s formatom, standardima za podatke te metodama i postupcima za
izvje$¢ivanje od strane UAIF-a. Komisija bi trebala donijeti taj nacrt regulatornih tehnickih standarda u obliku
delegiranog akta u skladu s clankom 291. TFEU-a te u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Kako bi se osigurao ucinkovitiji odgovor na likvidnosne pritiske u vrijeme trzisnog stresa i bolje zastitili ulagatelji, u
Direktivi 2011/61/EU trebalo bi utvrditi pravila za provedbu preporuke ESRB-a od 7. prosinca 2017.

Kako bi se UAIF-ima otvorenih AlF-a osnovanim u jednoj od drzava ¢lanica omogudilo da se nose s pritiscima
povezanima s otkupom u stresnim trZi§nim uvjetima, od UAIF-a bi se trebalo zahtijevati da s uskladenog popisa iz
tocaka 2. do 8. Priloga V. Direktivi 2011/61/EU odaberu i u pravila ili osnivacke akte AlF-a uklju¢e najmanje dva
alata za upravljanje likvidnoséu. Odstupajuéi od navedenog, ako UAIF upravlja AIF-om koji ima odobrenje za rad
kao nov¢ani fond u skladu s Uredbom (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vijeca (*%), UAIF bi trebao mo¢i
odluciti odabrati samo jedan alat za upravljanje likvidno$¢u s tog popisa. Ti alati za upravljanje likvidno$¢u trebali

Uredba (EU) br. 1093/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o osnivanju europskog nadzornog tijela

(Europskog nadzornog tijela za bankarstvo), kojom se izmjenjuje Odluka br. 716/2009/EZ i stavlja izvan snage Odluka
Komisije 2009/78/EZ (SL L 331, 15.12.2010., str. 12.).

Uredba (EU) br. 1094/2010 Europskog parlamenta i Vijea od 24. studenoga 2010. o osnivanju Europskog nadzornog tijela
(Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje), o izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i o stavljanju izvan
snage Odluke Komisije 2009/79/EZ (SLL 331, 15.12.2010., str. 48.).

Preporuka Europskog odbora za sistemske rizike od 7. prosinca 2017. o likvidnosnim rizicima i rizicima financijske poluge u
investicijskim fondovima, (ESRB/2017/6) (SL C 151, 30.4.2018., str. 1.).

Uredba (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. lipnja 2017. o nov¢anim fondovima (SL L 169, 30.6.2017., str. 8.).
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(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

bi biti primjereni strategiji ulaganja, profilu likvidnosti i politici isplate AIF-a. UAIF-i bi trebali aktivirati takve alate za
AlF-a trebali bi uvijek imati moguénost privremene obustave upisa, otkupa i isplata ili aktiviranja racuna za
odvajanje nelikvidne imovine, u iznimnim okolnostima i kada je to opravdano uzimajudi u obzir interese ulagatelja
AlF-a. Ako UATIF donese odluku o obustavi upisa, otkupa i isplata, trebao bi bez nepotrebne odgode obavijestiti
nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave clanice. Ako UAIF odlu¢i aktivirati ili deaktivirati racune za odvajanje
nelikvidne imovine, trebao bi o tome obavijestiti nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice u razumnom roku
prije aktivacije ili deaktivacije tog alata za upravljanje likvidnos¢u. UAIF bi nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice
trebao obavijestiti i ako aktivira ili deaktivira bilo koji drugi alat za upravljanje likvidno$¢u na nacin koji nije u
uobiajenom tijeku poslovanja kako je predvideno pravilima ili osnivac¢kim aktima AlIF-a. Time bi se nadzornim
tijelima omogucdilo lakse sprjecavanje mogucih prelijevanja likvidnosnih napetosti na Sire trziste.

Posebno, kako bi se ojacala zastita ulagatelja, trebalo bi utvrditi da uporaba isplate u naravi nije prikladna za male
ulagatelje te bi se stoga trebala aktivirati samo kako bi se ispunili zahtjevi za isplatu profesionalnih ulagatelja.
Istodobno bi trebalo pristupiti rjesavanju rizika od nejednakog postupanja prema ulagateljima koji zahtijevaju
otkup i drugim imateljima udjela ili dionicarima.

Kako bi mogli donijeti odluku o ulaganjima u skladu sa svojom sklono$¢u preuzimanju rizika i potrebama za
likvidno§¢u, ulagatelje bi trebalo obavijestiti o uvjetima za primjenu alata za upravljanje likvidnoscu.

Kako bi se osigurala dosljedna uskladenost u podru¢ju upravljanja rizikom likvidnosti od strane UIFA-a otvorenih
fondova i olaksala konvergencija trZista i nadzora, Komisiji bi u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU)
br. 1095/2010 trebalo delegirati ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda s pomocu delegiranih akata u
skladu s ¢lankom 290. UFEU-a kojima se utvrduju znacajke alata za upravljanje likvidno$¢u iz Priloga V.
Direktivi 2011/61/EU, uzimajudi u obzir raznolikost strategija ulaganja i temeljne imovine AlF-a. Te bi regulatorne
tehnicke standarde trebalo donijeti na temelju nacrta koji je izradila ESMA, a njima se ne bi trebalo ograniciti
sposobnost UAIF-a da primjenjuju svaki odgovarajudi alat za upravljanje likvidno$¢u za sve kategorije imovine,
jurisdikcije i trziSne uvjete. Kako bi se osigurala ujednacena razina zastite ulagatelja u Uniji, ESMA bi trebala izraditi
smjernice za odabir i kalibraciju alata za upravljanje likvidno$¢u od strane UAIF-a. U tim bi smjernicama trebalo
uvaziti ¢injenicu da primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na UAIF-ima.

Depozitari imaju vaznu ulogu u zastiti interesa ulagatelja i trebali bi modi obavljati svoje duznosti bez obzira na vrstu
skrbnika koji ¢uva imovinu AlF-ova. Stoga je, ako pruzaju usluge skrbni§tva AlF-ima, srediSnje depozitorije
vrijednosnih papira (CSD) potrebno ukljuciti u lanac skrbnistva kako bi se osiguralo da u svim slu¢ajevima postoji
stabilan protok informacija izmedu skrbnika imovine AlF-a i depozitara. Kako bi se izbjegao nepotreban posao,
depozitari ne bi trebali provoditi ex ante dubinsku analizu ako CSD-ima namjeravaju delegirati skrbnistvo.

Kako bi se poboljsala nadzorna suradnja i u¢inkovitost, nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UAIF-a trebala bi
modi nadleznim tijelima mati¢ne drzave ¢lanice toga UAIF-a uputiti obrazloZen zahtjev da protiv njega poduzmu
nadzorne mjere.

Kako bi se poboljsala nadzorna suradnja, ESMA bi trebala mo¢i zahtijevati da nadlezno tijelo pred njom iznese slucaj
koji ima prekograni¢ne posljedice i mogao bi utjecati na zastitu ulagatelja ili financijsku stabilnost. ESMA-ine analize
takvih slucajeva drugim bi nadleznim tijelima omogudile bolje razumijevanje pitanja o kojima se raspravlja te
doprinijele sprjecavanju sli¢nih slucajeva u buduénosti i zastiti integriteta trzista za AlF-e.

Kako bi se podrzala konvergencija nadzora u podrucju delegiranja, ESMA bi trebala primati potpunije informacije o
primjeni ove Direktive, medu ostalim u podru¢ju odgovarajuceg nadzora i kontrole postupaka delegiranja, u svim
drzavama ¢lanicama. U tu bi se svrhu prije sljedecih preispitivanja direktiva 2009/65/EZ i 2011/61/EU ona trebala
oslanjati na obveze izvjes¢ivanja nadleZnim tijelima i na izvrSavanje svojih ovlasti za konvergenciju nadzora u
podrucju delegiranja. ESMA bi trebala dostaviti izvjesCe u kojem se analiziraju trzi$ne prakse u vezi s delegiranjem i
postovanjem pravila o delegiranju, kao i zahtjevi u pogledu sadrzaja poput onih koji se odnose na ljudske i tehnicke
resurse koje UAIF-i, drustva za upravljanje i osobe kojima su delegirani poslovi koriste za obavljanje svojih poslova.
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(38) Uredbom (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca (') utvrduju se uskladena pravila o transparentnosti za
sudionike na financijskim trzistima i financijske savjetnike u pogledu ukljucivanja rizika odrzivosti i uzimanja u
obzir tetnih u¢inaka na odrzivost u njihovim procesima i pruzanja informacija povezanih s odrzivosti u vezi s
financijskim proizvodima. Vazno je zauzeti horizontalni pristup pravilima o transparentnosti u pogledu odrzivosti
za sudionike na financijskim trZitima i financijske savjetnike. AIF-i i UCITS-i mogu bitno doprinijeti ciljevima unije
trzista kapitala. Rast trziSta za AlF-e i UCITS-a takoder treba biti u skladu s drugim ciljevima Unije te bi ga stoga
trebalo usmjeriti prema promicanju odrzivog rasta. UAIF-i i drustva za upravljanje UCITS-ima trebali bi modi
dokazati da kontinuirano ispunjavaju svoje obveze iz Uredbe (EU) 2019/2088. Stoga bi UAIF-i i drustva za
upravljanje UCITS-ima trebali integrirati okoliSne, socijalne i upravljacke (ESG) parametre u pravila upravljanja i
upravljanja rizicima koja se upotrebljavaju za potporu njihovim odlukama o ulaganju. UAIF-i i drutva za
upravljanje UCITS-ima takoder bi trebali primjenjivati pravila o upravljanju i upravljanju rizicima na svoje odluke o
ulaganju i na svoju procjenu relevantnih rizika, uklju¢ujuéi okoli$ne, socijalne i upravljacke rizike. To je jo$ vaZnije
ako UAIF-i drustva za upravljanje UCITS-ima tvrde da primjenjuju politike odrzivih ulaganja za AIF-e UCITS-e
kojima upravljaju. Te odluke o ulaganju i procjene rizika trebale bi se donositi u najboljem interesu ulagatelja AlF-a i
UCITS-a. ESMA bi trebala aZurirati svoje smjernice o dobrim politikama nagradivanja donesene na temelju
direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu uskladivanja poticaja s okoli$nim, socijalnim i upravljackim rizicima
u politikama nagradivanja.

(39) Trgovanje UCITS-ima ne provodi uvijek izravno drustvo za upravljanje, ve¢ jedan distributer ili vise njih u ime
drustva za upravljanje ili u vlastito ime. Konkretno, mogu¢i su slu¢ajevi u kojima neovisni financijski savjetnik
trguje UCITS-om bez znanja drustva za upravljanje. Vecina distributera fondova podlijeze regulatornim zahtjevima
u skladu s Direktivom 2014/65/EU ili (EU) 2016/97 kojima se definiraju podrudje primjene i opseg njihovih
odgovornosti prema vlastitim kljjentima. Direktivom 2009/65/EZ stoga bi trebalo potvrditi raznolikost sustava
distribucije i razlikovati, s jedne strane, postupke u kojima distributer djeluje u ime drustva za upravljanje, koji bi se
trebali smatrati postupcima delegiranja, i, s druge strane, postupke u kojima distributer djeluje u vlastito ime kada
trguje UCITS-om u skladu s Direktivom 2014/65/EU ili putem investicijskih proizvoda koji se temelje na Zivotnom
osiguranju u skladu s Direktivom (EU) 201697, u kojem se slucaju odredbe Direktive 2009/65/EZ u pogledu
delegiranja ne bi trebale primjenjivati, neovisno o bilo kojem sporazumu o distribuciji izmedu drustva za
upravljanje i distributera.

(40) Nekim koncentriranim trZi§tima nedostaje konkurentna ponuda usluga depozitara. Kako bi se pristupilo rjesavanju
tog manjka, koji moze dovesti do povecanih troskova za UAIF-e i smanjenja u¢inkovitosti trzista za AlF-e, drzave
¢lanice trebale bi mo¢i dopustiti svojim nadleZnim tijelima da dopuste imenovanje depozitara osnovanog u drugoj
drzavi clanici. Ta bi se moguénost trebala koristiti samo ako su ispunjeni uvjeti utvrdeni u ovoj Direktivi i uz
prethodno odobrenje nadleznih tijela AlF-a. S obzirom na to da odluka o dopustanju imenovanja depozitara
osnovanog u nekoj drugoj drzavi ¢lanici ne bi trebala biti automatska, ¢ak i ako su ispunjeni navedeni uvjeti,
nadlezna tijela trebala bi donijeti tu odluku tek nakon provedbe pojedinacne procjene nedostatka relevantnih usluga
depozitara u mati¢noj drzavi ¢lanici AlF-a, uzimajudi pritom u obzir strategiju ulaganja tog AlF-a.

(41) U okviru preispitivanja Direktive 2011/61/EU Komisija bi trebala izvr$iti ocjenu funkcioniranja odstupanja kojim se
omogucuje imenovanje depozitara osnovanog u drugoj drzavi ¢lanici te potencijalnih koristi i rizika, ukljucujuéi
ucinak na zastitu ulagatelja, na financijsku stabilnost, na ucinkovitost nadzora i na dostupnost trzi§nih odabira,
izmjene podrudja primjene tog odstupanja, u skladu s ciljevima unije trzista kapitala.

(42) Uvodenje mogucnosti imenovanja depozitara osnovanog u drugoj drzavi clanici trebalo bi biti popraceno
poveéanim dosegom nadzora. Stoga bi se od depozitara trebalo zahtijevati da suraduje ne samo sa svojim
nadleznim tijelima, nego i s nadleznim tijelima AlF-a za koji je depozitar imenovan te s nadleznim tijelima mati¢ne
drzave ¢lanice UAIF-a koji upravlja AIF-om ako se ta nadlezna tijela nalaze u drzavi ¢lanici koja nije drzava ¢lanica
depozitara.

(*) Uredba (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vije¢a od 27. studenoga 2019. o objavama povezanim s odrZivosti u sektoru
financijskih usluga (SLL 317, 9.12.2019,, str. 1.).
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Kako bi se bolje zastitili ulagatelji, trebalo bi povecati protok informacija izmedu UAIF-a i ulagatelja u AIF. Kako bi se
ulagateljima u AIF omogudilo bolje pradenje troskova AlF-a, UAIF-i bi trebali utvrditi naknade, pristojbe i izdatke
koje ¢e snositi UAIF te koje Ce zatim izravno ili neizravno raspodijeliti AIF-u ili nekom od njegovih ulaganja. UAIF-i
bi trebali periodi¢no izvjeséivati o svim takvim naknadama, pristojbama i izdacima. Od UAIF-a bi trebalo zahtijevati
i da ulagatelje izvjes¢uju o sastavu portfelja njihovih odobrenih zajmova.

Kako bi se povecala transparentnost trzista i u¢inkovito iskoristili dostupni podaci o trzistu AlF-a, ESMA-i bi trebalo
dopustiti da u zbirnom ili sazetom obliku objavi trziSne podatke koje ima na raspolaganju te bi stoga standard
povijerljivosti trebalo ublaziti kako bi se omogucila takva uporaba podataka.

Zahtjeve za subjekte iz tre¢ih zemalja koji imaju pristup unutarnjem trzistu trebalo bi uskladiti sa standardima
utvrdenima u Direktivi (EU) 2015/849 Europskog parlamenta i Vijeca (). Takoder bi ih trebalo uskladiti sa
standardima utvrdenima u zajednickom djelovanju drzava ¢lanica u pogledu nekooperativnih jurisdikcija u porezne
svrhe, koji su navedeni u zaklju¢cima Vije¢a o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne
svrhe. Konkretno, AIF-i izvan EU-a, UAIF-i izvan EU-a koji djeluju u pojedina¢nim drZavama ¢lanicama i depozitari
osnovani u nekoj treoj zemlji ne bi se trebali nalaziti u visokorizi¢noj trecoj zemlji u skladu s Direktivom
(EU) 2015/849 ni u treoj zemlji koja se smatra nekooperativnom u poreznim pitanjima, uz primjenu razdoblja
odgode u odredenim slu¢ajevima ako je zemlja naknadno utvrdena kao visokorizi¢na treca zemlja u skladu s tom
Direktivom ili je naknadno uklju¢ena u EU-ov popis nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe. Tim zahtjevima
trebala bi se takoder osigurati odgovarajuca i u¢inkovita razmjena informacija u poreznim pitanjima u skladu s
medunarodnim standardima kao $to su oni utvrdeni u ¢lanku 26. OECD-ova modela ugovora o izbjegavanju
dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine.

Direktivom 2009/65/EZ trebalo bi osigurati da su uvjeti za drustva za upravljanje UCITS-om usporedivi s onima za
UAIF-e, ako nema razloga za odrzavanje regulatornih razlika za UCITS-e i UAIF-e. To bi se odnosilo na sustav
delegiranja, regulatorni tretman skrbnika, zahtjeve za nadzorno izvjes¢ivanje te dostupnost i primjenu alata za
upravljanje likvidnoscu.

Kako bi se osigurala ujednacena primjena zahtjeva u pogledu sadrzaja za drustva za upravljanje UCITS-om, trebalo
bi objasniti da bi u trenutku podnoSenja zahtjeva za izdavanje odobrenja za rad drustvo za upravljanje trebalo
nadleznim tijelima dostaviti informacije o ljudskim i tehni¢kim resursima koje upotrebljava za obavljanje svojih
poslova i, prema potrebi, za nadzor osoba kojima su delegirani poslovi. Za vodenje poslovanja drustva za
upravljanje trebalo bi imenovati najmanje dvije fizicke osobe, u punom radnom vremenu, koje su ili zaposlene u
drustvu za upravljanje ili su izvr$ni ¢lanovi ili ¢lanovi upravljackog tijela drustva za upravljanje i koje imaju
boraviste, u smislu uobicajenog boravista, u Uniji. Neovisno o tom zakonskom minimumu, moglo bi biti potrebno
viSe resursa ovisno o veliini i sloZenosti drustva za upravljanje i UCITS-a kojim upravlja.

Kako bi se uskladili pravni okviri direktiva 2009/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu delegiranja, trebalo bi zahtijevati da
drustva za upravljanje UCITS-om nadleznim tijelima opravdaju delegiranje svojih poslova i pritom navedu
objektivne razloge za delegiranje.

Delegiranjem se moZze omoguciti u¢inkovito upravljanje portfeljima ulaganja i nabava potrebnog stru¢nog znanja na
odredenom zemljopisnom trzistu ili u kategoriji imovine. Medutim, vazno je da nadzorna tijela azuriraju informacije
o glavnim elementima postupaka delegiranja. Kako bi se izradio pouzdan pregled djelatnosti delegiranja u Uniji,
drustva za upravljanje trebala bi nadleznim tijelima redovito dostavljati informacije o postupcima delegiranja koji
ukljucuju delegiranje poslova upravljanja zajednickim portfeljem ili upravljanja portfeljem na diskrecijskoj osnovi ili
poslova upravljanja rizicima. Stoga bi drustva za upravljanje trebala, za svaki UCITS kojim upravljaju, dostavljati
informacije o osobama kojima su delegirani poslovi, popis i opis delegiranih djelatnosti, iznos i postotak imovine
UCITS-a kojim se upravlja, a koji podlijeZe postupcima delegiranja u pogledu posla upravljanja portfeljem, opis
nacina na koji drustvo za upravljanje nadzire, prati i kontrolira osobu kojoj su delegirani poslovi, informacije o
postupcima daljnjeg delegiranja te datum pocetka i isteka postupaka delegiranja i daljnjeg delegiranja. Radi jasnoce

(*) Direktiva (EU) 2015/849 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. svibnja 2015. o sprecavanju koristenja financijskog sustava u svrhu

pranja novca ili financiranja terorizma, o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vije¢a te o stavljanju izvan snage
Direktive 2005/60/EZ Europskog parlamenta i Vijeca i Direktive Komisije 2006/70/EZ (SL L 141, 5.6.2015., str. 73.).

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927 oj



HR SL L, 26.3.2024.

trebalo bi odrediti da su podaci prikupljeni o iznosu i postotku imovine UCITS-a kojima se upravlja, a koji podlijezu
postupcima delegiranja u pogledu poslova upravljanja portfeljem, namijenjeni pruZanju boljeg pregleda
funkcioniranja delegiranja i sami po sebi nisu dokazni pokazatelj za utvrdivanje primjerenosti sadrZaja odnosno
upravljanja rizicima ili u¢inkovitosti mjera nadzora ili kontrole na razini rukovoditelja. Takve informacije trebalo bi
priopditi nadleznim tijelima kao dio rezima nadzornog izvjes¢ivanja uredenog Direktivom 2009/65/EZ.

(50) Kako bi se osigurala ujednacena primjena Direktive 2009/65/EZ, trebalo bi objasniti da se u njoj utvrdena pravila o
delegiranju primjenjuju na sve poslove navedene u Prilogu IL. toj direktivi i na popis pomoénih usluga iz ¢lanka 6.
stavka 3. te direktive.

(51) Kako bi se dodatno uskladila pravila o delegiranju koja se primjenjuju na UAIF-e i UCITS-¢ te postigla ujednacenija
primjena direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ, Komisiji bi trebalo delegirati ovlast za donoSenje akata u skladu s
¢lankom 290. UFEU-a u vezi s utvrdivanjem uvjeta za delegiranje poslova drustva za upravljanje UCITS-om trecoj
osobi te uvjeta pod kojima se drustvo za upravljanje UCITS-om moZe smatrati fiktivnim subjektom i stoga se vise
ne moze smatrati upraviteljem UCITS-a. Posebno je vazno da Komisija tijekom svojeg pripremnog rada provede
odgovarajuca savjetovanja, ukljucujudi ona na razini stru¢njaka, te da se ta savjetovanja provedu u skladu s nacelima
utvrdenima u Meduinstitucijskom sporazumu o boljoj izradi zakonodavstva od 13. travnja 2016. (¥). Osobito, s
ciljem osiguravanja ravnopravnog sudjelovanja u pripremi delegiranih akata, Europski parlament i Vije¢e primaju
sve dokumente istodobno kada i stru¢njaci iz drzava ¢lanica te njihovi stru¢njaci sustavno imaju pristup sastancima
stru¢nih skupina Komisije koji se odnose na pripremu delegiranih akata.

(52) Ovom bi se Direktivom trebala provesti preporuka ESRB-a od 7. prosinca 2017. kako bi se uskladili alati za
upravljanje likvidnos¢u i kako bi ih upravitelji otvorenih fondova, uklju¢ujuci UCITS-e, uskladeno primjenjivali radi
ucinkovitijeg odgovora na likvidnosne pritiske u vrijeme trzi$nog stresa i bolje zastite ulagatelja.

(53) Kako bi se UCITS-ima osnovanim u jednoj od drzava ¢lanica omogudilo da se nose s pritiscima povezanima s
otkupom u stresnim trzi§nim uvjetima, od njih bi se trebalo zahtijevati da s uskladenog popisa iz Priloga ILA,
tocaka od 2. do 8. Direktivi 2009/65/EZ odaberu i u pravila ili osnivacke akte UCITS-a ukljuce najmanje dva alata
za upravljanje likvidnoséu. Odstupajuéi od navedenog, UCITS koji ima odobrenje za rad kao nov¢ani fond u skladu
s Uredbom (EU) 20171131, trebao bi mo¢i odluciti odabrati samo jedan alat za upravljanje likvidno$¢u s tog
popisa. Ti alati za upravljanje likvidno$¢u trebali bi biti primjereni strategiji ulaganja, profilu likvidnosti i politici
isplate UCITS-a. UCITS-i bi trebali aktivirati takve alate za upravljanje likvidno3¢u kada je to potrebno kako bi se
zastitili interesi ulagatelja UCITS-a. Osim toga, UCITS-i bi trebali uvijek imati moguénost privremene obustave
upisa, otkupa i isplata ili aktiviranja ra¢una za odvajanje nelikvidne imovine, u iznimnim okolnostima i kada je to
opravdano uzimajuéi u obzir interese ulagatelja UCITS-a. Ako UCITS donese odluku o obustavi upisa, otkupa i
isplata, trebao bi bez nepotrebne odgode obavijestiti nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice. Ako UCITS odluci
aktivirati ili deaktivirati ra¢une za odvajanje nelikvidne imovine, trebao bi o tome obavijestiti nadlezna tijela svoje
mati¢ne drZave ¢lanice u razumnom roku prije aktivacije ili deaktivacije tog alata za upravljanje likvidnos¢u. UCTIS
bi nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice trebao obavijestiti i ako aktivira ili deaktivira bilo koji drugi alat za
upravljanje likvidno$¢u na nacin koji nije u uobicajenom tijeku poslovanja kako je predvideno pravilima fonda ili
osnivackim aktima UCITS-a. Time bi se nadzornim tijelima omogudilo lakse sprje¢avanje mogucih prelijevanja
likvidnosnih napetosti na Sire trziste.

(54) Konkretno, kako bi se ojacala zastita ulagatelja, trebalo bi navesti da upotreba isplate u naravi nije prikladna za male
ulagatelje te bi se stoga trebala aktivirati samo kako bi se ispunili zahtjevi za isplatu profesionalnih ulagatelja.
Istodobno bi trebalo pristupiti rjeSavanju rizika od nejednakog postupanja prema ulagateljima koji otkupljuju i
drugim imateljima udjela.

() SLL123,12.5.2016., str. 1.
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Kako bi mogli donijeti odluku o ulaganjima u skladu sa svojom sklono$¢u preuzimanju rizika i potrebama za
likvidno$¢u, ulagatelje u UCITS trebalo bi obavijestiti o uvjetima za primjenu alata za upravljanje likvidno$¢u.

Kako bi se osigurala dosljedna uskladenost u podru¢ju upravljanja rizikom likvidnosti od strane UCITS-a i kako bi se
olaksala konvergencija trziSta i nadzora, Komisiji bi u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010
trebalo delegirati ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda s pomocu delegiranih akata u skladu s
¢lankom 290. UFEU-a kojima se utvrduju znacajke alata za upravljanje likvidnoséu iz Priloga ILA
Direktivi 2009/65/EZ, uzimajui u obzir raznolikost strategija ulaganja i temeljne imovine UCITS-a. Te bi
regulatorne tehnicke standarde trebalo donijeti na temelju nacrta koji je izradila ESMA, a njima se ne bi trebalo
ograniciti sposobnost UCITS-a da primjenjuje svaki odgovarajudi alat za upravljanje likvidnoséu za sve kategorije
imovine, jurisdikcije i trZi§ne uvjete. Kako bi se osigurala ujednacena razina zastite ulagatelja u Uniji, ESMA bi
trebala izraditi smjernice za odabir i kalibraciju alata za upravljanje likvidno$¢u od strane drustava za upravljanje. U
tim bi smjernicama trebalo uvaZiti ¢injenicu da primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na
UCITS-u.

Kako bi se nadzornim tijelima pruzila podrska u pralenju trzita, prikupljanje i dijeljenje informacija putem
nadzornog izvje$¢ivanja trebalo bi poboljsati tako $to bi se UCITS-u nametnule obveze nadzornog izvjeiivanja.
Dvostruki zahtjevi za izvjes¢ivanje koji postoje u pravu Unije i nacionalnom pravu, posebno u uredbama (EU)
br. 600/2014 i (EU) 2019/834 te u uredbama (EU) br. 1011/2012 i (EU) br. 1073/2013, mogli bi se ukinuti kako bi
se poboljsala u¢inkovitost i smanjilo administrativno optereCenje za drustva za upravljanje. Europska nadzorna tijela
i ESB, uz potporu nadleznih tijela, trebali bi prema potrebi procijeniti potrebe za podacima razli¢itih nadzornih tijela
kako bi se osiguralo da su informacije o kojima treba izvjescivati u skladu s obrascem za nadzorno izvjeséivanje za
UCITS-¢ dostatne.

Kako bi se smanjilo dvostruko izvje$¢ivanje i povezano optereéenje UCITS-a u pogledu izvje$¢ivanja te kako bi se
osigurala ucinkovita ponovna uporaba podataka od strane nadleznih tijela, podaci koje UCITS-i dostavljaju
nadleznim tijelima trebali bi biti dostupni drugim relevantnim nadleznim tijelima, ESMA-i, drugim europskim
nadzornim tijelima i ESRB-u, kad god je to potrebno za obavljanje njihovih duznosti, kao i ¢lanovima ESSB-a,
iskljucivo u statisticke svrhe.

Kako bi se osigurala dosljedna uskladenost obveza nadzornog izvjes¢ivanja, Komisiji bi u skladu s ¢lancima od 10.
do 14. Uredbe i ¢lanka 15. (EU) br. 1095/2010 trebalo delegirati ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih
standarda s pomocu delegiranih akata u skladu s ¢lankom 290. UFEU-a kako bi se odredili sadrzaj, obrasci i
postupci za standardizaciju postupka nadzornog izvjesivanja od strane drustava za upravljanje, kao i ucestalost i
vremenski okvir izvje$¢ivanja. Kad je rije¢ o informacijama o kojima se izvjeS¢uje o postupcima delegiranja,
regulatorni tehnicki standardi trebali bi i dalje biti ograniceni na utvrdivanje odgovarajue razine standardizacije
informacija o kojima se izvjes¢uje. Te bi regulatorne tehnicke standarde trebalo donijeti na temelju nacrta koji je
izradila ESMA. Regulatornim tehnickim standardima ne bi se trebali dodavati elementi koji nisu predvideni
Direktivom 2009/65/EZ.

Kako bi se standardizirao postupak nadzornog izvjes¢ivanja, Komisiju bi trebalo ovlastiti za donosenje provedbenih
tehnickih standarda koje je izradila ESMA u vezi s formatom, standardima za podatke te metodama i postupcima za
izvjescivanje od strane drustava za upravljanje. Komisija bi trebala donijeti taj nacrt regulatornih tehnickih standarda
u obliku delegiranog akta u skladu s ¢lankom 291. TFEU-a te u skladu s ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Kako bi se osigurala zastita ulagatelja, a posebno kako bi se osiguralo da u svim slu¢ajevima postoji stabilan protok
informacija izmedu skrbnika imovine UCITS-a i depozitara, rezim o depozitaru trebalo bi prosiriti kako bi se CSD-i
ukljucili u lanac skrbnistva ako UCITS-u pruzaju usluge skrbnistva. Kako bi se izbjegao nepotreban posao, depozitari
ne bi trebali provoditi ex ante dubinsku analizu ako CSD-ima namjeravaju delegirati skrbnistvo.

Kako bi se poboljsala nadzorna suradnja i u¢inkovitost, nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UCITS-a trebala bi
mo¢i nadleZznom tijelu mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a uputiti obrazlozen zahtjev da protiv tog UCITS-a poduzme
nadzorne mjere.
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(63) Kako bi se poboljsala nadzorna suradnja, ESMA bi trebala mo¢i zahtijevati da nadlezno tijelo pred njom iznese slucaj
koji ima prekograni¢ne posljedice i mogao bi utjecati na zastitu ulagatelja ili financijsku stabilnost. ESMA-ine analize
takvih slucajeva drugim bi nadleznim tijelima omogudile bolje razumijevanje pitanja o kojima se raspravlja te
doprinijele sprjecavanju sli¢nih slu¢ajeva u buduénosti i zastiti integriteta trzista UCITS-a.

(64) Neovisno o pravilima o tajnosti koja se trenutaéno primjenjuju, trebalo bi poboljsati razmjene informacija izmedu
nadleznih tijela i poreznih tijela. Takve razmjene trebale bi biti u skladu s nacionalnim pravom i, ako informacije
potje¢u iz druge drzave clanice, trebale bi se objavljivati samo uz izri¢itu suglasnost nadleznog tijela koje ih je
objavilo.

(65) Direktivama 2011/61/EU i 2009/65/EZ zahtijeva se da UAIF-i i drustva za upravljanje UCITS-ima postupaju s
paznjom dobrog stru¢njaka u najboljem interesu investicijskih fondova kojim upravljaju i njihovih ulagatelja.
Drzave ¢lanice trebale bi stoga zahtijevati od UAIF-a i drustava za upravljanje UCITS-om da postupaju posteno i
pravedno u pogledu naknada i troskova koji se zara¢unavaju ulagateljima. ESMA je 2020. pripremila informativni
¢lanak o nadzoru kako bi se promicala konvergenciju u pogledu nadzora troskova AlF-a i UCITS-a te kako bi se
razvio niz kriterija za potporu nadleznim tijelima u procjeni pojma neopravdanih troskova i nadzoru obveze
sprecavanja napladivanja neopravdanih troskova ulagateljima. Svrha je tih kriterija pruZiti smjernice nadleznim
tijelima, uz istodobno promicanje konvergencije nadzora u kontekstu unije trzista kapitala. Medutim, zbog
nepostojanja jasne definicije neopravdanih troskova, trenuta¢no postoje razliCite trziSne i nadzorne prakse u
pogledu toga $to se na razini sektora i nadzornih tijela smatra opravdanim ili neopravdanim troskovima, a dokazi
pokazuju da se u razli¢itim drzavama ¢lanicama zaracunavaju razliciti troskovi, kao i da se troskovi zaracunani
malim ulagateljima razlikuju od troskova zaracunanih profesionalnim ulagateljima. PredloZenim izmjenama
direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ, u kontekstu strategije Unije za male ulagatelje, namjerava se rijesiti to pitanje
tako da se od upravitelja fondova zahtijeva da uspostave dobar postupak formiranja cijena koji bi trebao obuhvacati
utvrdivanje, analizu i preispitivanje troskova koji se izravno ili neizravno naplacuju investicijskim fondovima ili
njihovim imateljima udjela te da se uvede zahtjev za naknadu $tete ulagateljima u slucaju naplate neopravdanih
troskova. ESMA bi trebala podnijeti izvjes¢e Europskom parlamentu, Vije¢u i Komisiji u kojem se procjenjuju
razina, razlozi i razlike u pogledu troskova koji se zara¢unavaju malim ulagateljima, uklju¢ujuéi razlike koje
proizlaze iz prirode doti¢nih AlIF-a i UCITS-a, te analizira treba li kriterije utvrdene u njezinu informativnom ¢lanku
o nadzoru dopuniti u pogledu pojma neopravdanih troskova. Kako bi se nadleznim tijelima pruzila potpora u
nadzoru troskova a ESMA-i u analizi pitanja povezanih s troskovima, nadlezna tijela trebala bi prikupiti podatke o
troskovima koji e se jednokratno dostaviti ESMA-i. Tim prikupljanjem podataka povecalo bi se stru¢no znanje
ESMA-e u podrudju izvjesivanja o troskovima s ciljem da se Europskom parlamentu, Vije¢u, Komisiji i nadleznim
tijelima pruze tehnicki savjeti o prikupljanju podataka o troskovima u kontekstu strategije Unije za male ulagatelje.
ESMA bi na temelju tog izvje$ca trebala provesti aktivnosti u skladu s ¢lankom 29. Uredbe (EU) br. 1095/2010 kako
bi pomogla u razvoju zajednickog razumijevanja pojma neopravdanih troskova.

(66) Naziv AlF-a i UCITS-a razlikovan je element koji utjece na odluke ulagatelja i ostavlja prvi dojam o strategiji i
ciljevima ulaganja fonda. lako je naziv AlF-a i UCITS-a ve¢ dio predugovornih informacija koje se pruzaju
ulagateljima, korisno je naglasiti vaznost naziva i posebno naglasiti da on predstavlja bitne predugovorne
informacije u klju¢nim informacijama za ulagatelje i prospektu koje bi trebalo pruziti malim ulagateljima prije
ulaganja u taj AIF i ulagateljima prije ulaganja u taj UCITS. U skladu s Direktivom (EU) 2021/2261 Europskog
parlamenta i Vijeca (*¥), UCITS-i kojima se trguje s malim ulagateljima od 1. sije¢nja 2023. podlijezu zahtjevima iz
Uredbe (EU) br. 1286/2014 Europskog parlamenta i Vijeca (¥). Od tog datuma obveza drustva za upravljanje
UCITS-om ili investicijskog drustva da pripremi klju¢ne informacije za ulagatelje zamijenjena je obvezom pripreme
dokumenta s klju¢nim informacijama u skladu s Uredbom (EU) br. 1286/2014. Osim toga, UAIF-i koji upravljaju
AlF-ima kojima se trguje s malim ulagateljima takoder podlijezu zahtjevima te Uredbe. U skladu s tim, ako se AIF-
ima i UCITS-ima trguje s malim dioni¢arima, UAIF-i i UCITS-i duzni su u dokument s klju¢nim informacijama
ukljuciti naziv fonda i osigurati da su takve informacije to¢ne, postene i jasne te da ne prenose obmanjujucu ili
zbunjuju¢u poruku koja bi neprimjereno privukla ulagatelje. Stoga je klju¢no naglasiti da se naziv AlF-a ili UCITS-a
smatra jednako vaznim kao i svaki drugi predugovorni dokument te da podlijeze jednakim standardima pravednosti
i transparentnosti. Kako bi se osigurala visoka i ujednacena razina zastite ulagatelja u Uniji, ESMA bi trebala izraditi
smjernice za utvrdivanje situacija u kojima bi se naziv AlF-a ili UCITS-a mogao smatrati nepostenim, nejasnim ili

(*) Direktiva (EU) 2021/2261 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. prosinca 2021. o izmjeni Direktive 2009/65/EZ u pogledu uporabe
dokumenata s klju¢nim informacijama od strane drustava za upravljanje subjektima za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne
papire (UCITS) (SL L 455, 20.12.2021., str. 15.).

(*¥) Uredba (EU) br. 1286/2014 Europskog parlamenta i Vijea od 26. studenoga 2014. o dokumentima s klju¢nim informacijama za
upakirane investicijske proizvode za male ulagatelje i investicijske osigurateljne proizvode (PRIIP-ovi) (SLL 352, 9.12.2014., str. 1.).
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obmanjujuéim za ulagatelja. Sektorsko zakonodavstvo kojim se utvrduju standardi za nazive fondova ili trgovanje
fondovima ima prednost pred tim smjernicama.

(67) Pri obavljanju funkcija u skladu s direktivama 2009/65/EZ i 2011/61/EU ESMA bi trebala slijediti pristup koji se
temelji na progcjeni rizika.

(68) ESB je dala misljenje 9. kolovoza 2022. (*9),

DONIJELI SU OVU DIREKTIVU:

Clanak 1.

Izmjene Direktive 2011/61/EU

Direktiva 2011/61/EU mijenja se kako slijedi:
1. uclanku 4. stavak 1. mijenja se kako slijedi:
(a) tocka (ag) zamjenjuje se sljedecim:
»(ag) ,profesionalni ulagatelj’ znaci ulagatelj koji se smatra profesionalnim kljjentom ili s kojima se, na zahtjev,

moZe postupati kao s profesionalnim klijentom u smislu Priloga II. Direktivi 2014/65/EU Europskog
parlamenta i Vijeca (*);

(*) Direktiva 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 15. svibnja 2014. o trZistu financijskih instrumenata
i izmjeni Direktive 2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU (SLL 173, 12.6.2014., str. 349.).”;
(b) dodaju se sljedece tocke:

,(@p) ,sredi$nji depozitorij vrijednosnih papira’ znaci sredi$nji depozitorij vrijednosnih papira kako je definiran u
¢lanku 2. stavku 1. tocki 1. Uredbe (EU) br. 909/2014 Europskog parlamenta i Vijeca (*);

(aq) kapital AlF-a’ znaci ukupni uloZeni kapital i neopozivi neuplaceni dio kapitala AlF-a izratunan na temelju
iznosa koji preostaje za ulaganje nakon odbitka svih naknada, troskova i izdataka koje izravno ili neizravno
snose ulagatelji;

(ar) ,odobrenje zajma’ ili ,odobravanje zajma’ znaci dodjela zajma:

i. izravno od strane AlF-a kao izvornog zajmodavca; ili

ii. neizravno putem tree osobe ili subjekta posebne namjene koji odobrava zajam za AIF ili u ime AlF-a, ili
za UATF ili u njegovo ime u vezi s AlF-om, ako je UAIF ili AIF ukljucen u strukturiranje zajma ili u
definiranje ili prethodno dogovaranje njegovih obiljezja prije stjecanja izloZenosti zajmu;

(as) ,dionicarski zajam’ znaci zajam koji AIF dodjeljuje drustvu u kojem drzi izravno ili neizravno najmanje 5 %
kapitala ili glasackih prava i koji se ne moze prodati treim osobama neovisno o instrumentima kapitala
koje AIF drZi u istom drustvu;

(at) ,AIF koji odobrava zajmove’ znaci AIF:

i. Cijaje strategija ulaganja uglavnom odobravanje zajmova; ili

ii. Ciji odobreni zajmovi imaju zamisljenu vrijednost koja predstavlja najmanje 50 % njihove neto
vrijednosti imovine;

(%) SLC 379, 3.10.2022., str. 1.
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(au) ,AIF koji primjenjuje financijsku polugu’ znaci AIF ¢ije izloZenosti povecava UAIF koji njime upravlja, bilo
pozajmljivanjem gotovine ili vrijednosnih papira, financijskom polugom ugradenom u pozicije izvedenica
ili na bilo koji drugi nacin.

(*) Uredba (EU) br. 909/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. srpnja 2014. o poboljSanju namire
vrijednosnih papira u Europskoj uniji i o sredi$njim depozitorijima vrijednosnih papira te izmjeni
direktiva 98/26/EZ i 2014/65/EU te Uredbe (EU) br. 236/2012 (SLL 257, 28.8.2014., str. 1.).”;

2. clanak 6. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 4. tocki (b) dodaje se sljedeca tocka:

Liv. bilo koju drugu funkciju ili djelatnost koju UAIF vec obavlja u vezi s AIF-om kojim upravlja u skladu s ovim
¢lankom ili u vezi s uslugama koje pruza u skladu s ovim stavkom, pod uvjetom da se svakim mogudim
sukobom interesa prouzroenim obavljanjem te funkcije ili djelatnosti drugim osobama upravlja na
odgovarajudi nacin.”;

(b) u stavku 4. dodaju se sljedece tocke:

,(c) upravljanje referentnim vrijednostima u skladu s Uredbom (EU) 2016/1011;

(d) djelatnosti servisiranja kredita u skladu s Direktivom (EU) 20212167 Europskog parlamenta i Vijeca (¥).

(*) Direktiva (EU) 2021/2167 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenoga 2021. o pruZateljima usluge
servisiranja kredita i kupcima kredita te izmjeni direktiva 2008/48/EZ i 2014/17EU (SL L 438, 8.12.2021,,
str. 1.)".

(c) stavak 5. mijenja se kako slijedi:

i. tocka (b) briSe se;

ii. dodaje se sljedeca tocka:

,(€) upravljanja referentnim vrijednostima u skladu s Uredbom (EU) 2016/1011 koje se upotrebljavaju u AIF-
ovima kojima upravljaju.”;

(d) stavak 6. zamjenjuje se sljedecim:
,6.  Clanak 15., ¢lanak 16. osim stavka 5. prvog podstavka te ¢lanci 23., 24. i 25. Direktive 2014/65/EU
primjenjuju se ako usluge iz stavka 4. tocaka (a) i (b) ovog ¢lanka, koje se odnose na jedan ili vi§e instrumenata
navedenih u Prilogu I. odjeljku C Direktivi 2014/65/EU, pruzaju UAIF-i.”;
3. clanak 7. mijenja se kako slijedi:

(a) stavak 2. zamjenjuje se sljedecim:

,2.  Drzave ¢lanice zahtijevaju da UAIF koji podnosi zahtjev za izdavanje odobrenja za rad dostavlja sljedece
informacije o UAIF-u nadleZnom tijelu svoje mati¢ne drZave ¢lanice:

(@) informacije o osobama koje stvarno upravljaju poslovanjem UAIF-a, posebno u vezi s poslovima iz Priloga [,
ukljucujudi:

i. opis funkcije, titule i razine nadredenosti tih osoba;
ii. opis linija izvje$¢ivanja i odgovornosti tih osoba u UAIF-u i izvan njega;
iii. pregled koli¢ine vremena koje svaka od tih osoba posvecuje svakom zaduZenju;
iv. opis ljudskih i tehnickih resursa koji podupiru djelatnosti tih osoba;
(aa) tvrtka i relevantnu identifikacijsku oznaku UAIF-a;

(b) informacije o identitetu dionicara ili ¢lanova UAIF-a, izravnih ili neizravnih, fizickih ili pravnih osoba koje
imaju kvalificirane udjele te o iznosima tih udjela;
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(c) poslovni plan u kojem se navodi organizacijska struktura UAIF-a, uklju¢ujudi informacije o tome kako UAIF
namjerava ispuniti svoje obveze iz poglavlja IL, IIL, IV. i, prema potrebi, iz poglavlja od V. do VIIL ove
Direktive i svoje obveze iz ¢lanka 3. stavka 1. ¢lanka 6. stavka 1. tocke (a) i ¢lanka 13. Uredbe
(EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca (*) te detaljan opis odgovarajucih ljudskih i tehnickih resursa
kojima e se UAIF u tu svrhu koristiti;

(d) informacije o politikama i praksama nagradivanja UAIF-a u skladu s ¢lankom 13,

(e) informacije o postupcima delegiranja i daljnjeg delegiranja poslova tre¢im osobama u skladu s ¢lankom 20.,
koje obuhvacaju barem sljedece:

i. zasvaku osobu kojoj su delegirani poslovi:
— njezinu tvrtku i relevantnu identifikacijsku oznaku,
— jurisdikciju u kojoj ima poslovni nastan, i
— prema potrebi, njezino nadzorno tijelo;
ii. detaljan opis ljudskih i tehnickih resursa kojima se UAIF koristi za:
— obavljanje svakodnevnih poslova upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima u okviru UAIF-a i
— pracenje delegirane djelatnosti;
iii. za svaki AIF kojim UAIF upravlja ili namjerava upravljati:

— kratak opis delegiranog posla upravljanja portfeljem, ukljucujuéi i je li takvo delegiranje djelomi¢no ili
potpuno delegiranje, i

— kratak opis delegiranog posla upravljanja rizicima, ukljucujuéi i to je li takvo delegiranje djelomicno
ili potpuno delegiranje;

iv. opis periodi¢nih mjera dubinske analize koje UAIF treba provoditi radi pralenja delegirane djelatnosti.

(*) Uredba (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca od 27. studenoga 2019. o objavama povezanim s
odrzivosti u sektoru financijskih usluga (SL L 317, 9.12.2019., str. 1.).”;

stavak 5. zamjenjuje se sljedecim:

,5.  Nadlezna tijela tromjese¢no obavjes¢uju ESMA-u o izdanim ili oduzetim odobrenjima za rad u skladu s
ovim poglavljem i o svim promjenama popisa AlF-a kojima ovlasteni UAIF-i upravljaju ili trguju u Uniji.

ESMA vodi sredisnji javni registar u kojem je naveden svaki UAIF koji je dobio odobrenje za rad u skladu s ovom
Direktivom, nadlezna tijela svakog takvog UAIF-a i popis AlF-a kojima takav UAIF upravlja ili trguje u Uniji.
Registar je javno dostupan u elektroni¢kom obliku.”;

stavci 6.1 7. brisu se;
dodaje se sljededi stavak:

,8. Do 16. travnja 2029. ESMA Europskom parlamentu, VijeCu i Komisiji dostavlja izvjei¢e u kojem se
analiziraju trziSne prakse u pogledu delegiranja i uskladenosti sa stavcima od 1. do 5. ovog c¢lanka i s
¢lankom 20., na temelju, medu ostalim, podataka dostavljenih nadleznim tijelima u skladu s ¢lankom 24.
stavkom 2. toc¢kom (d) te na temelju izvr§avanja ESMA-inih ovlasti nadzorne konvergencije. U tom se izvje$¢u
takoder analizira uskladenost sa zahtjevima u pogledu sadrzaja iz ove Direktive.”;
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4. uclanku 8. stavku 1. tocka (c) zamjenjuje se sljedecim:

,(c) osobe koje stvarno upravljaju poslovanjem UAIF-a imaju dovoljno dobar ugled i dostatno iskustvo s obzirom na
strategije ulaganja koje slijedi AIF kojim upravlja UAIF, imena tih osoba i svake osobe koja ih nasljeduje na toj
funkciji bez odgode se priopcavaju nadleznim tijelima mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a, a o poslovanju UAIF-a
odlucuju barem dvije fizicke osobe koje ispunjavaju takve uvjete a koje taj UAIF zaposljava u punom radnom
vremenu ili su izvr$ni ¢lanovi odnosno ¢lanovi upravljackog tijela tog UAIF-a te koje su se obvezale u punom
radnom vremenu voditi poslovanje tog UAIF-a i koji imaju prebivaliste u Uniji;”;

5. uclanku 12. dodaje se sljededi stavak:

»4.  Za potrebe stavka 1. prvog podstavka tocke (f) ESMA do 16. listopada 2025. podnosi izvjes¢e Europskom
parlamentu, Vije¢u i Komisiji u kojem ocjenjuje troskove koje UAIF-i zaracunavaju ulagateljima AlF-ova kojima
upravljaju i obja$njava razloge za razinu tih troskova i za sve razlike medu njima, ukljucujudi razlike koje proizlaze iz
prirode predmetnih AlF-ova. Unutar te ocjene ESMA u okviru ¢lanka 29. Uredbe (EU) br. 1095/2010 analizira
primjerenost i u¢inkovitost kriterija utvrdenih u konvergencijskim alatima ESMA-e za nadzor troskova.

Za potrebe tog izvje$ca i u skladu s ¢lankom 35. Uredbe (EU) br. 1095/2010, nadlezna tijela jednokratno dostavljaju
ESMA-i podatke o troskovima, uklju¢ujuéi sve naknade, troskove i izdatke koje izravno ili neizravno snose ulagatelji
ili UAIF u vezi s poslovanjem AlF-a i koji e biti izravno ili neizravno raspodijeljeni AIF-u. Nadlezna tijela te podatke
stavljaju na raspolaganje ESMA-i u okviru svojih ovlasti, $to ukljucuje ovlast da od UAIF-ova zahtijevaju da dostave
informacije kako je utvrdeno u ¢lanku 46. stavku 2. ove Direktive.”;

6. uclanku 14. umecle se sljededi stavak:

,2.a  Ako UAIF upravlja ili namjerava upravljati AIF-om na inicijativu tre¢e osobe, uklju¢ujudi slu¢ajeve kada taj AIF
upotrebljava ime tre¢e osobe koja pokreée postupak ili kada UAIF imenuje trecu stranu koja pokreée postupak kao
osobu kojoj su delegirani poslovi na temelju ¢lanka 20., UAIF, uzimajuéi u obzir eventualne sukobe interesa,
nadleznim tijelima svoje mati¢ne drzave ¢lanice podnosi detaljna objasnjenja i dokaze o svojoj uskladenosti sa
stavkom 1. i 2. ovog ¢lanka. UAIF posebno utvrduje razumne korake koje je poduzeo kako bi sprijecio sukobe
interesa koji proizlaze iz odnosa s treCom osobom ili, ako se ti sukobi interesa ne mogu sprijeciti, kako utvrduje,
upravlja, prati i, prema potrebi, objavljuje te sukobe interesa kako bi sprijecio da oni negativno utje¢u na interese
AlF-a i njegovih ulagatelja.”;

7. clanak 15. mijenja se kako slijedi:

(a) stavak 3. mijenja se kako slijedi:

i. dodaje se sljedeca tocka:

,(d) za djelatnosti povezane s odobravanjem zajmova provode ucinkovite politike, postupke i procese za
dodjelu zajmova.”;

ii. dodaju se sljededi podstavci:

,Za potrebe prvog podstavka tocke (d), ako UAIF-i upravljaju AlF-ima koji odobravaju zajmove, ukljucujuéi
kada su ti AIF-i izloZeni zajmovima preko tre¢ih osoba, provode i u¢inkovite politike, postupke i procese za
procjenu kreditnog rizika te za upravljanje kreditnim portfeljem i njegovo pracenje, te politike, postupke i
procese azuriraju, odrzavaju ih u¢inkovitima te ih redovito, a najmanje jednom godi$nje, preispituju.

Ne dovodedi u pitanje ¢lanak 12. stavak 1. to¢ku (b), zahtjevi utvrdeni u prvom podstavku tocke (d) i u drugom
podstavku ovog stavka ne primjenjuju se na odobravanje dioniCarskih zajmova ako zamisljena vrijednost
takvih zajmova ukupno ne premasuje 150 % kapitala AIF-a.”;
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(b) umecu se sljedei stavci:

,4.a  UAIF osigurava da, ako AIF kojim upravlja odobrava zajmove, zamisljena vrijednost zajmova koje je
jednom zajmoprimcu odobrio AIF ne premasuje ukupno 20 % kapitala AlF-a ako je zajmoprimac jedan od
sljedeceg:

(a) financijsko drustvo kako je definirano u ¢lanku 13. tocki 25. Direktive 2009/138/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca ()%

(b) ATF, ili
() UCITS.

Ogranicenjem utvrdenim u prvom podstavku ovog stavka ne dovode se u pitanje pragovi, ogranienja i uvjeti
utvrdeni u uredbama (EU) br. 345/2013 ()*, (EU) br. 346/2013 (*)* i (EU) 2015760 (*)* Europskog parlamenta i
Vijeca.

4b  UAIF osigurava da financijska poluga AIF-a koji odobrava zajam kojim upravlja ne iznosi vise od:
(@) 175 %, ako je taj AIF otvoren;
(b) 300 % ako je taj AIF zatvoren.

Financijska poluga AlF-a koji odobrava zajam izrazava se kao omjer izmedu izloZenosti tog AlF-a, izraunanog u
skladu s metodom preuzetih obveza kako je definirana delegiranim aktima donesenima na temelju clanka 4.
stavka 3., i njegove neto vrijednosti imovine.

Sporazumi o pozajmljivanju koji su u potpunosti pokriveni ugovornim kapitalnim obvezama ulagatelja AIF-a koji
odobrava zajam ne smatraju se izloZenima za potrebe izracuna omjera iz drugog podstavka.

U slucaju da AIF koji odobrava zajam kr3i zahtjeve utvrdene u ovom stavku i ako je kr$enje izvan kontrole UAIF-a
koji njime upravlja, UAIF u odgovaraju¢em roku poduzima mjere kako bi ispravio tu poziciju, uzimajuéi u obzir
interese ulagatelja u AIF koji odobrava zajam.

Ne dovodedi u pitanje ovlasti nadleznih tijela iz ¢lanka 25. stavka 3., zahtjevi utvrdeni u prvom podstavku ovog
stavka ne primjenjuju se na AIF koji odobrava zajmove, a Cije se djelatnosti kreditiranja sastoje iskljuc¢ivo od
odobravanja dioniCarskih zajmova, pod uvjetom da zamisljena vrijednost tih zajmova ne premasuje
ukupno 150 % kapitala AlF-a.

4c.  OgraniCenje ulaganja od 20 % utvrdeno u stavku 4.a:

(a) primjenjuje se do datuma utvrdenog u pravilima, osnivackom aktu ili prospektu AlF-a, koji mora biti
najkasnije 24 mjeseca od datuma prvog upisa udjela ili dionica AIF-a;

(b) prestaje se primjenjivati kad UAIF poéne prodavati imovinu AlF-a kako bi otkupio udjele ili dionice u okviru
likvidacije AIF-a; i

(c) privremeno se obustavlja ako se kapital AlF-a poveca ili smanji.

Obustava iz prvog podstavka tocke (c) vremenski je ograni¢ena na razdoblje koje je nuzno potrebno, uzimajuéi u
obzir interese ulagatelja u AIF, te u svakom slucaju ne traje dulje od 12 mjeseci.

4d. U datumu primjene iz stavka 4.c prvog podstavka tocke (a) uzimaju se u obzir posebnosti i obiljezja
imovine koju AIF treba ulozZiti. U iznimnim okolnostima nadlezna tijela UAIF-a mogu nakon primitka propisno
obrazloZenog plana ulaganja odobriti produZenje tog vremenskog ograniCenja, ali ne na duZe od 12 dodatnih
mjeseci.
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4e.  UAIF osigurava da AIF kojim upravlja ne dodjeljuje zajmove sljede¢im subjektima:

(@) UAIF-u ili osoblju tog UAIF-a;

(b) depozitaru AlF-a ili subjektima kojima je depozitar delegirao poslove u vezi s AIF-om u skladu s ¢lankom 21.;

(c) subjektu kojem je UAIF delegirao poslove u skladu s ¢lankom 20. ili osoblju tog subjekta;

(d) subjektu unutar iste grupe, kako je definirana u ¢lanku 2. tocki 11. Direktive 2013/34/EU Europskog
parlamenta i Vijeca ()%, te UAIF-u, osim ako je taj subjekt financijsko drustvo koje iskljucivo financira
zajmoprimece koji nisu navedeni u tockama (a), (b) i (c) ovog stavka.

4f  Ako AIF odobrava zajmove, primici od zajmova, umanjeni za sve dopustene naknade za njihovo
upravljanje, u cijelosti se pripisuju tom AIF-u. Svi troskovi i rashodi povezani s upravljanjem zajmovima
objavljuju se u skladu s ¢lankom 23.

4.g  Ne dovodeéi u pitanje druge instrumente prava Unije, drzava clanica moZe AlF-ovima koji odobravaju
zajmove zabraniti dodjelu zajmova potrosa¢ima kako su definirani u ¢lanku 3. tocki (a) Direktive 2008/48/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca (°)* na svojem drzavnom podrudju i moZe AlF-ovima zabraniti da na njezinom
drzavnom podrudju servisiraju kredite dodijeljene takvim potrosacima. Takva zabrana ne utjeCe na trgovanje u
Uniji AlF-ima koji dodjeljuju zajmove potrosacima ili servisiraju kredite dodijeljene potrosacima.

4h  Drzave clanice zabranjuju UAIF-ima da upravljaju AlF-ima koji se bave odobravanjem zajmova ako je
cjelokupna strategija ili dio strategije ulaganja tih AlF-ova odobravanje zajmova isklju¢ivo u svrhu prijenosa tih
zajmova ili izloZenosti tre¢im osobama.

4i.  UAIF osigurava da AIF kojim upravlja zadrzava 5 % zamisljene vrijednosti svakog zajma kojeg je AIF
odobrio i zatim prenio na trece osobe. Taj postotak svakog zajma zadrzava se:

(a) do dospijeca, za zajmove s dospijeCem do osam godina ili za zajmove dodijeljene potrosacima bez obzira na
njihovo dospijece; i

(b) za razdoblje od najmanje osam godina za ostale zajmove.

Odstupajuéi od prvog podstavka, u njemu navedeni zahtjev ne primjenjuje se ako:

(a) UAIF pocne prodavati imovinu AIF-a kako bi otkupio udjele ili dionice u okviru likvidacije AIF-a;

(b) je prodaja zajma potrebna radi uskladivanja s mjerama ogranic¢avanja usvojenima na temelju ¢lanka 215.
UFEU-a ili sa zahtjevima za proizvode;

(c) je prodaja zajma potrebna kako bi se UAIF-u omogudila provedba strategije ulaganja AlF-a kojim upravlja u
najboljem interesu ulagatelja AlIF-a; ili

(d) je prodaja zajma posljedica pogorsanja rizika povezanog sa zajmom, kojeg je UAIF utvrdio u okviru svojeg
postupka dubinske analize i upravljanja rizicima iz ¢lanka 15. stavka 3., a kupac je pri kupovini zajma
obavijesten o tom pogorsanju.
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Na zahtjev nadleznih tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice, UAIF dokazuje da ispunjava uvjete za primjenu
relevantnog odstupanja utvrdenog u drugom podstavku.

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

()* Uredba (EU) br. 345/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 17. travnja 2013. o europskim fondovima
poduzetnickog kapitala (SLL 115, 25.4.2013., str. 1.).

()* Uredba (EU) br. 346/2013 Europskog parlamenta i Vijeca od 17. travnja 2013. o europskim fondovima za
socijalno poduzetnistvo (SLL 115, 25.4.2013,, str. 18.).

(*)* Uredba (EU) 2015/760 Europskog parlamenta i Vije¢a od 29. travnja 2015. o europskim fondovima za
dugoro¢na ulaganja (SLL 123, 19.5.2015., str. 98.).

()* Direktiva 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o godi$njim financijskim
izvjeStajima, konsolidiranim financijskim izvjestajima i povezanim izvjes¢ima za odredene vrste poduzeda, o
izmjeni Direktive 2006/43/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a i o stavljanju izvan snage direktiva
Vijeca 78/660/EEZ i 83/349/EEZ (SL L 182, 29.6.2013., str. 19.).

(®)* Direktiva 2008/48/EZ Europskog parlamenta i Vijea od 23. travnja 2008. o ugovorima o potrosackim
kreditima i stavljanju izvan snage Direktive Vijeca 87/102/EEZ (SL L 133, 22.5.2008,, str. 66.).”;

8. uclanku 16. umecu se sljededi stavci:

,2.a  UAIF osigurava da je AIF koji odobrava zajmove, a kojim upravlja zatvoren.

Odstupajudi od prvog podstavka, AIF koji odobrava zajmove mozZe biti otvoren pod uvjetom da UAIF koji njime
upravlja moze dokazati nadleznim tijelima mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a da je sustav upravljanja rizikom likvidnosti
AlF-a uskladen s AIF-ovom strategijom ulaganja i politikom isplate.

Uvjetom iz prvog podstavka ovog stavka ne dovode se u pitanje pragovi, ogranicenja i uvjeti utvrdeni u uredbama (EU)
br. 345/2013, (EU) br. 346/2013 i (EU) 2015/760.

2.b  Kako bi se osigurala njegova uskladenost sa stavcima 1. i 2. ovog ¢lanka, UAIF koji upravlja otvorenim AIF-om
odabire barem dva odgovarajuca alata za upravljanje likvidno$¢u medu onima iz Priloga V. tocaka od 2. do 8., nakon
procjene primjerenosti tih alata u odnosu na odabranu strategiju ulaganja, profil likvidnosti i politiku isplate AlF-a.
UATF ukljucuje te alate u pravila ili osnivacke akte AIF-a za mogucu upotrebu u interesu ulagatelja AIF-a. Taj odabir ne
smije ukljucivati samo alate iz Priloga V. tocaka 5.1 6.

Odstupajudi od prvog podstavka, UAIF moze odluciti odabrati samo jedan alat za upravljanje likvidnos¢u medu onima
iz Priloga V. tocaka od 2. do 8. za AIF kojim upravlja ako taj AIF ima odobrenje za rad kao nov¢ani fond u skladu s
Uredbom (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vijeca (*).

UAIF provodi detaljne politike i postupke za aktivaciju i deaktivaciju svakog odabranog instrumenta za upravljanje
likvidno$¢u te operativne i administrativne mjere za primjenu takvog alata. Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice
UAIF-a obavje$¢uju se o odabiru iz prvog i drugog podstavka te o detaljnim politikama i postupcima za aktivaciju i
deaktivaciju.

Isplata u naravi iz Priloga V. tocke 8. aktivira se samo kako bi se ispunili zahtjevi za isplatu profesionalnih ulagatelja te
ako isplata u naravi odgovara razmjernom udjelu imovine koju drzi AIF.

Odstupajudi od ¢etvrtog podstavka ovoga stavka, isplata u naravi ne mora odgovarati razmjernom udjelu imovine koju
drzi AIF ako tim AlF-om trguju isklju¢ivo profesionalni ulagatelji ili ako je cilj politike ulaganja tog AlF-a replicirati
sastav odredenog dionickog indeksa ili indeksa duZznickih vrijednosnih papira te ako je taj AIF fond ¢ijim se udjelima
trguje na burzi kako je definiran u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 46. Direktive 2014/65/EU.
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2.c  UAIF koji upravlja otvorenim AIF-om mozZe, u interesu ulagatelja AlF-a, privremeno obustaviti upis, otkup i
isplatu udjela ili dionica AlF-a kako je navedeno u Prilogu V. tocki 1. ili, ako su ti alati ukljuceni u pravila ili osnivacke
akte AlF-a, aktivirati ili deaktivirati druge alate za upravljanje likvidno$¢u odabrane iz Priloga V. tocaka od 2. do 8. u
skladu sa stavkom 2.b ovog ¢lanka. UAIF takoder mozZe, u interesu ulagatelja u AIF, aktivirati ra¢un za odvajanje
nelikvidne imovine kako je navedeno u Prilogu V. tocki 9.

UATF se koristi obustavom upisa, otkupa i isplata ili racunom za odvajanje nelikvidne imovine iz prvog podstavka
samo u iznimnim slu¢ajevima u kojima to okolnosti zahtijevaju i kada je to opravdano s obzirom na interese
ulagatelja u AIF.

2.d  UAIF bez odgode obavjes¢uje nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice o sljede¢em:

(a) ako UAIF aktivira ili deaktivira alat za upravljanje likvidno$¢u iz Priloga V. tocke 1,

(b) ako UAIF aktivira ili deaktivira bilo koji od alata za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga V. to¢aka od 2. do 8. na nacin
koji nije u uobicajenom tijeku poslovanja kako je predvideno pravilima ili osnivackim aktima AlF-a.

UAIF u razumnom roku prije aktivacije ili deaktivacije alata za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga V. tocke 9.
obavjes¢uje nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice o takvoj aktivaciji ili deaktivaciji.

Nadlezna tijela mati¢ne drZave ¢lanice UAIF-a bez odgode obavje$¢uju nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UAIF-a,
ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, Europski odbor za sistemske
rizike (ESRB) osnovan Uredbom (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i Vijeca (**) o svim obavijestima
primljenima u skladu s ovim stavkom. ESMA je ovlastena razmjenjivati s nadleZnim tijelima informacije primljene na
temelju ovog stavka.

2. Drzave ¢lanice osiguravaju da su barem alati za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga V. dostupni UAIF-ima koji
upravljaju otvorenim AlF-ima.

2f  ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kako bi se odredili zahtjevi s kojima se AIF-i koji
odobravaju zajmove moraju uskladiti kako bi zadrzali otvorenu strukturu. Ti zahtjevi uklju¢uju dobar sustav
upravljanja likvidno$¢u, dostupnost likvidne imovine i testiranje otpornosti na stres, kao i odgovaraju¢u politiku
isplate, uzimajudi u obzir profil likvidnosti AlF-ova koji odobravaju zajmove. Tim se zahtjevima uzimaju u obzir i
odnosne izloZenosti po zajmovima, prosjecno vrijeme otplate zajmova te ukupna granularnost i sastav portfelja AIF-
ova koji odobravaju zajmove.

2 g.  ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se utvrduju obiljezja alata za upravljanje
likvidno$¢u iz Priloga V.

Pri izradi tih nacrta regulatornih tehnickih standarda ESMA uzima u obzir raznolikost strategija ulaganja i temeljne
imovine AlF-ova. Ti standardi ne ograni¢avaju sposobnost UAIF-ova da primjenjuju svaki odgovarajudi alat za
upravljanje likvidno$¢u za sve kategorije imovine, jurisdikcije i trZi$ne uvjete.

2h. Do 16. travnja 2025. ESMA izraduje smjernice za odabir i kalibraciju alata za upravljanje likvidnoscéu koje ¢e
UAIF-i upotrebljavati za upravljanje rizikom likvidnosti te za ublazavanje rizika za financijsku stabilnost. U tim bi
smjernicama trebalo uvaziti ¢injenicu da primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na UAIF-
ima. U njima se navode okolnosti u kojima se mogu aktivirati ra¢uni za odvajanje nelikvidne imovine, kako je
navedeno u tocki 9. Priloga V. Oni omogucuju dovoljno vremena za prilagodbu prije nego to se po¢nu primjenjivati,
posebno za postojece AlF-e.

21 ESMA do 16. travnja 2025. Komisiji podnosi nacrt regulatornih tehnickih standarda iz stavaka 2.f i 2.g ovoga
¢lanka.
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Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regulatornih tehnickih standarda navedenih u
stavcima 2.f i 2.g u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

()

Uredba (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vijeca od 14. lipnja 2017. o nov¢anim fondovima (SL L 169,

30.6.2017., str. 8.).

(**) Uredba (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o makrobonitetnom nadzoru

financijskog sustava Europske unije i osnivanju Europskog odbora za sistemske rizike (SL L 331, 15.12.2010.,
str. 1.).”;

9. <¢lanak 20. mijenja se kako slijedi:

(@)

(©

(d)

u stavku 1. prvi podstavak mijenja se kako slijedi:
i. uvodni dio zamjenjuje se sljede¢im:

,UAIF-i koji namjeravaju delegirati svoje poslove tre¢im osobama da u njihovo ime obavljaju jedan posao ili
vise njih navedenih u Prilogu L ili usluge navedene u ¢lanku 6. stavku 4., o tome obavjes¢uju nadlezna tijela
svoje mati¢ne drzave clanice prije nego $to postupci delegiranja stupe na snagu. Moraju se ispuniti sljedeci
uvjeti:”;

ii. tocka (f) zamjenjuje se sljede¢im:

,(f) UAIF mora biti sposoban dokazati da je osoba kojoj su delegirani poslovi osposobljena i u moguénosti
obavljati poslove i pruzati usluge o kojima je rije¢, da je odabrana uz duznu paznju i da je UAIF u
mogucénosti u svakom trenutku u¢inkovito pratiti delegiranu djelatnost, u svakom trenutku dati daljnje
upute osobi kojoj su delegirani poslovi i povuéi delegiranje s trenutaénim u¢inkom kad je to u interesu
ulagatelja.”;

stavak 3. zamjenjuje se sljede¢im:

,3.  Na obvezu UAIF-a prema njegovim klijentima, AIF-u i njegovim ulagateljima ne smije utjecati ¢injenica da
je UATF delegirao poslove ili usluge tre¢oj osobi ili bilo koje daljnje delegiranje. UAIF ne smije delegirati poslove ili
usluge u mjeri da se, u osnovi, viSe ne moZze smatrati upraviteljem AlF-a ili pruzateljem usluga iz ¢lanka 6.
stavka 4. i u mjeri u kojoj on postaje fiktivni subjekt.

3.a  UAIF osigurava da su obavljanje poslova navedenih u Prilogu L i pruZanje usluga navedenih u ¢lanku 6.
stavku 4. u skladu s ovom Direktivom. Ta se obveza primjenjuje neovisno o regulatornom statusu ili lokaciji bilo
koje osobe kojoj su delegirani poslovi ili osobe kojoj su dalje delegirani poslovi.”;

u stavku 4. uvodni dio zamjenjuje se sljedec¢im:

,Trea osoba moze dalje delegirati sve poslove ili pruzanje usluga koji su joj delegirani ako su ispunjeni sljedeéi
uvjeti:”;

stavak 6. zamjenjuje se sljede¢im:

,6.  Kada osoba kojoj su dalje delegirani poslovi ili pruzanje usluga nadalje delegira neki od delegiranih joj
poslova, uvjeti navedeni u stavku 4. primjenjuju se mutatis mutandis.

6.2 Odstupajui od stavaka od 1. do 6. ovoga ¢lanka, ako posao trgovanja iz Priloga L. tocke 2.b obavlja jedan
distributer ili viSe njih koji djeluju u svoje ime i koji trguju AIF-om u skladu s Direktivom 2014/65/EU ili putem
investicijskih proizvoda koji se temelje na osiguranju u skladu s Direktivom (EU) 2016/97 Europskog parlamenta
i Vijeca (*), takav se posao ne smatra delegiranjem koje podlijeZe zahtjevima iz stavaka od 1. do 6. ovoga ¢lanka
bez obzira na bilo koji ugovor o distribuciji izmedu UAIF-a i distributera.

(*) Direktiva (EU) 2016/97 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. sije¢nja 2016. o distribuciji osiguranja (SL L 26,
2.2.2016., str. 19.).”;
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10. ¢lanak 21. mijenja se kako slijedi:
(a) umede se sljedeci stavak:

,5.a  Odstupajuéi od stavka 5. tocke (a), mati¢na drzava clanica AlF-a u EU moze svojim nadleznim tijelima
dopustiti da institucija iz stavka 3. prvog podstavka tocke (a) osnovana u drugoj drzavi ¢lanici bude imenovana
depozitarom ako su ispunjeni sljede¢i uvjeti:

(a) nadlezna tijela primila su obrazlozeni zahtjev UAIF-a za dopustenjem imenovanja depozitara osnovanog u
drugoj drzavi ¢lanici i taj zahtjev dokazuje nedostatak usluga depozitara u mati¢noj drzavi ¢lanici AlF-a koje
mogu ucinkovito zadovoljiti potrebe AlF-a uzimajudi u obzir njegovu strategiju ulaganja; i

(b) ukupni iznos imovine koji je na nacionalnom trziStu depozitara mati¢ne drzave ¢lanice AIF-a povjeren na
pohranu, kako je navedeno u stavku 8. ovog ¢lanka, u ime AlF-ova u EU koji imaju odobrenje za rad ili su
registrirani u skladu s primjenjivim nacionalnim pravom u skladu s ¢lankom 4. stavkom 1. tockom (k)
podtockom i. i kojima upravlja UAIF u EU-u, ne prelazi 50 milijardi EUR ili jednaki iznos u bilo kojoj drugoj
valuti.

Imovina koju su pohranili depozitari koji djeluju u skladu s ¢lankom 36. stavkom 1. tockom (a) i vlastita
imovina depozitara ne uzimaju se u obzir za potrebe utvrdivanja je li ispunjen uvjet utvrden u prvom
podstavku tocki (b) ovog stavka.

Neovisno o tome jesu li ispunjeni uvjeti iz prvog i drugog podstavka, nadlezna tijela dopustaju imenovanje
depozitara osnovanog u drugoj drzavi ¢lanici tek nakon provedbe pojedinaéne procjene nedostatka
relevantnih usluga depozitara u mati¢noj drzavi ¢lanici AlF-a, uzimajudi u obzir strategiju ulaganja AlF-a.

Ako nadlezna tijela dopuste imenovanje depozitara osnovanog u drugoj drzavi ¢lanici, o tome obavjescuju
ESMA-u.

Ovim stavkom ne dovodi se u pitanje primjena drugih stavaka ovog ¢lanka, uz iznimku stavka 5. tocke (a).”;
(b) stavak 6. mijenja se kako slijedi:
i. uprvom podstavku tocke (c) i (d) zamjenjuju se sljede¢im:

,(c) treca zemlja u kojoj je depozitar osnovan ne smatra se visokorizicnom treom zemljom na temelju
¢lanka 9. stavka 2. Direktive (EU) 2015/849 Europskog parlamenta i Vijeca (¥);

(d) drzave ¢lanice u kojima se namjerava trgovati udjelima ili dionicama AlF-a izvan EU-a, a ako su one
razlicite, i mati¢na drZava ¢lanica UAIF-a, potpisale su sporazum s tre¢com zemljom u kojoj je depozitar
osnovan, koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lanka 26. OECD-ova modela ugovora o izbjegavanju
dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava u¢inkovitu razmjenu informacija o poreznim
pitanjima, uklju¢ujuéi sve multilateralne porezne sporazume, te ta tre¢a zemlja nije navedena u Prilogu L.
zaklju¢cima Vijeca o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe.

(*) Direktiva (EU) 2015/849 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. svibnja 2015. o sprecavanju koristenja
financijskog sustava u svrhu pranja novca ili financiranja terorizma, o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012
Europskog parlamenta i Vijeca te o stavljanju izvan snage Direktive 2005/60/EZ Europskog parlamenta i
Vijeca i Direktive Komisije 2006/70/EZ (SL L 141, 5.6.2015., str. 73.).”;
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ii.

iza prvog podstavka umece se sljede¢i podstavak:

,Odstupajuéi od uvodnog dijela prvog podstavka, uvjeti iz tocaka (c) i (d) tog podstavka primjenjuju se u
trenutku imenovanja depozitara. Ako se treca zemlja u kojoj je depozitar osnovan utvrdi kao visokorizi¢na
tre¢a zemlja na temelju ¢lanka 9. stavka 2. Direktive (EU) 2015/849, kako je navedeno u prvom podstavku
tocki (c), ili je nakon imenovanja depozitara ukljucena u Prilog 1. zakljuécima Vijeca o revidiranom EU-ovu
popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe, kako je navedeno u prvom podstavku tocki (d), u
odgovaraju¢em roku imenuje se novi depozitar, uzimajuéi u obzir interese ulagatelja. To razdoblje nije dulje od
dvije godine.”;

(c) stavak 11. mijenja se kako slijedi:

i

ii.

u drugom podstavku tocka (c) zamjenjuje se sljedecim:

,(c) depozitar je postupio paznjom dobrog stru¢njaka pri odabiru i imenovanju trece osobe kojoj namjerava
delegirati dio svojih poslova, osim ako je ta tre¢a osoba sredisnji depozitorij vrijednosnih papira koji
djeluje u svojstvu CSD ulagatelja kako je definiran u delegiranom aktu donesenom na temelju ¢lanka 29.
stavka 3. i clanka 48. stavka 10. Uredbe (EU) br. 909/2014, te nastavlja postupati paznjom dobrog
stru¢njaka pri povremenim preispitivanjima i stalnom pracenju treée osobe kojoj je delegirao dio svojih
poslova, kao i postupaka trecih osoba u vezi s predmetima koji su joj delegirani;”;

peti podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Za potrebe ovog ¢lanka, pruzanje usluga od strane sredi$njeg depozitorija vrijednosnih papira koji djeluje u
svojstvu CSD izdavatelja kako je definiran u delegiranom aktu donesenom na temelju ¢lanka 29. stavka 3. i
¢lanka 48. stavka 10. Uredbe (EU) br. 909/2014 ne smatra se delegiranjem poslova skrbniStva depozitara. Za
potrebe ovog ¢lanka, pruzanje usluga od strane sredi$njeg depozitorija vrijednosnih papira koji djeluje u
svojstyu CSD ulagatelja, kako je definiran u delegiranom aktu, smatra se delegiranjem poslova skrbnitva
depozitara.”;

(d) stavak 16. zamjenjuje se sljede¢im:

,16.  Depozitar svojim nadleZnim tijelima, nadleznim tijelima AlF-a i nadleZnim tijelima UAIF-a na zahtjev
stavlja na raspolaganje sve informacije koje je dobio tijekom obavljanja svojih duznosti.

Ako se nadlezna tijela AlF-a ili UAIF-a razlikuju od nadleznih tijela depozitara:

(a) nadlezna tijela depozitara bez odgode razmjenjuju s nadleznim tijelima AlIF-a i UAIF-a sve informacije

relevantne za izvrSavanje nadzornih ovlasti tih tijela; i

(b) nadlezna tijela AlF-a ili UAIF-a bez odgode razmjenjuju s nadleznim tijelima depozitara sve informacije koje

su relevantne za izvrSavanje nadzornih ovlasti tih tijela.”;

(e) ustavku 17. tocka (c) podtocka ii. zamjenjuje se sljededim:

Lii. uvjete pod kojima depozitar moze obavljati svoje duznosti skrbnistva nad financijskim instrumentima koji su

evidentirani u srediSnjem depozitoriju vrijednosnih papira; i”;

11. clanak 23. mijenja se kako slijedi:

(a) stavak 1. mijenja se kako slijedi:

i.

tocka (a) zamjenjuje se sljededim:

,(@) ime AlF-a, opis strategije i ciljeva ulaganja AlF-a, informacije o tome gdje je osnovan svaki glavni AIF i
gdje su osnovani temeljni fondovi, ako je AIF fond fondova, opis vrsta imovine u koju AIF mozZe ulagati,
tehnika koje moze koristiti, kao i svih povezanih rizika, svih vaze¢ih ograni¢enja ulaganja, okolnosti u
kojima AIF moze koristiti financijsku polugu, vrsta i izvora dopustene financijske poluge i povezanih
rizika i svih ogranicenja u vezi s koriStenjem financijske poluge te svih postupaka u vezi ponovnog
koriStenja kolaterala i imovine te maksimalne razine financijske poluge koju UAIF-ima pravo koristiti u
ime AIF-a”;
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ii. tocka (h) zamjenjuje se sljedeéim:
,(h) opis upravljanja rizikom likvidnosti AlF-a, ukljuujuéi prava isplate u uobifajenim i u iznimnim
okolnostima, te postoje¢ih aranZmana isplate ugovorenih s ulagateljima, kao i moguénosti i uvjeta za
primjenu alata za upravljanje likvidnos¢u odabranih u skladu s ¢lankom 16. stavkom 2.b.”;

iii. umede se sljedeca podtocka:

»(ia) popis naknada, pristojbi i izdataka koje snosi UAIF u vezi s poslovanjem AlF-a i koji se izravno ili
neizravno trebaju raspodijeliti AIF-u;”

(b) u stavku 4. dodaju se sljedece tocke:

(@)

,(d) sastav portfelja odobrenih zajmova;
(e) jednom godisnje, sve naknade, troskove i izdatke koje su izravno ili neizravno snosili ulagaci;

(f) jednom godisnje, svako mati¢no drustvo, drustvo kéi ili subjekt posebne namjene koristen u vezi s ulaganjima
AlF-a od strane ili u ime UAIF-a.”;

dodaje se sljededi stavak:

7. Kako bi se osigurala jedinstvena primjena pravila koja se odnose na naziv AlF-a, ESMA do 16. travnja 2026.
izraduje smjernice kojima se utvrduju okolnosti u kojima je ime AIF-a neposteno, nejasno ili obmanjujuce. Tim se
smjernicama uzima u obzir relevantno sektorsko zakonodavstvo. Sektorsko zakonodavstvo kojim se utvrduju
standardi za nazive fondova ili trgovanje fondovima ima prednost pred tim smjernicama.”;

12. ¢lanak 24. mijenja se kako slijedi:

stavak 1. zamjenjuje se sljededim:

,1.  UAIF redovito izvjes¢uje nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice o trzistima i instrumentima kojima
trguje u ime AIF-a kojima upravlja.

UAIF, s obzirom na svaki AIF kojim upravlja, dostavlja informacije o instrumentima kojima trguje, o trzistima ¢iji
je ¢lan ili na kojima aktivno trguje te o izloZenostima i imovini svakog AlF-a. Te informacije obuhvacaju
identifikatore potrebne za povezivanje dostavljenih podataka o imovini, AlF-ima i UAIF-ovima s drugim
nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka.”;

(b) stavak 2. mijenja se kako slijedi:

i. tocke (c) i (d) zamjenjuju se sljededim:

,(c) trenutaéni profil rizi¢nosti AlF-a, ukljucujuéi trzidni rizik, rizik likvidnosti, rizik druge ugovorne strane,
ostale rizike, ukljucujudi operativni rizik, i ukupni iznos financijske poluge AlF-a;

(d) informacije o postupcima delegiranja koji se odnose na poslove upravljanja portfeljem ili upravljanja
rizicima kako slijedi:

i.  informacije o osobama kojima su delegirani poslovi, uz navodenje njihova imena i prebivalista ili
registriranog sjedista ili podruznice, imaju li bilo kakve bliske veze s UAIF-om, jesu li ovlateni ili
regulirani subjekti za potrebe upravljanja imovinom, njihova nadzorna tijela, prema potrebi, te
ukljucujuéi identifikacijske oznake osoba kojima su delegirani poslovi koje su potrebne za
povezivanje informacija dostavljenih drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka;

ii. broj ljudskih resursa u ekvivalentu punog radnog vremena koje UAIF zaposljava radi obavljanja
svakodnevnih poslova upravljanja portfeljem ili rizicima u okviru tog UAIF-a;

iii. popis i opis delegiranih djelatnosti koje se odnose na poslove upravljanja portfeljem i upravljanja
rizicima;

iv. ako su poslovi upravljanja portfeljem delegirani, iznos i postotak imovine AlF-a koja podlijeze
postupcima delegiranja koji se odnose na poslove upravljanja portfeljem;
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v.  broj ljudskih resursa u ekvivalentu punog radnog vremena koje UAIF zaposljava kako bi pratili
postupke delegiranja;

vi. broj i datume periodi¢nih provjera dubinske analize koje provodi UAIF radi pradenja delegirane
djelatnosti, popis utvrdenih problema i, prema potrebi, mjera donesenih za rjesavanje tih pitanja te
datum do kojeg te mjere treba provesti;

vii. ako postoje postupci daljnjeg delegiranja, informacije koje se zahtijevaju u tockama i, iii. i iv. u
pogledu osoba s daljnje delegiranim ovlastima i daljnje delegiranih djelatnosti povezanih s
poslovima upravljanja portfeljem i upravljanja rizicima;

viil. datume pocetka i zavrSetka postupaka delegiranja i daljnjeg delegiranja.”;
ii. dodaje se sljedeca tocka:

,(f) popis drzava ¢lanica u kojima UAIF ili distributer koji djeluje u ime tog UAIF-a stvarno trguje udjelima ili
dionicama AlF-a.”;

(c) ustavku 5. drugi podstavak zamjenjuje se sljedecim:

,U iznimnim okolnostima i kad je to potrebno za osiguranje stabilnosti i cjelovitosti financijskog sustava ili za
promicanje dugoro¢nog odrzivog razvoja, ESMA moze, nakon savjetovanja s ESRB-om, zahtijevati od nadleznih
tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a da uvedu dodatne zahtjeve za izvjes¢ivanjem.”;

=

umecu se sljededi stavci:
,5.a  ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se utvrduju:

(a) pojedinosti o informacijama o kojima se izvjes¢uje u skladu sa stavkom 1. i stavkom 2. tockama (a), (b), (), (€)

i
(b) odgovarajuca razina standardizacije informacija o kojima se izvjes¢uje u skladu sa stavkom 2. tockom (d);
(c) ucestalost izvjesivanja i vrijeme izvje$¢ivanja.

Pri izradi nacrta regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka tocke (b) ESMA ne uvodi dodatne obveze
izvjes¢ivanja uz one utvrdene u stavku 2. tocki (d).

Pri izradi nacrta regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka tocaka (a) i (b) ESMA uzima u obzir druge
zahtjeve za izvje$¢ivanje kojima podlijezu UAIF-i, medunarodne promjene i standarde te nalaze izvjes¢a izdanog u
skladu s ¢lankom 69.-a stavkom 2.

ESMA podnosi taj nacrt regulatornih tehnickih standarda Komisiji do 16. travnja 2027.

Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donoSenjem regulatornih tehnickih standarda iz prvog
podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

5b.  ESMA sastavlja nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima se utvrduju:
(a) format i standardi za podatke za izvje$ca iz stavaka 1.1 2,

(b) identifikatori koji su potrebni kako bi se podaci o imovini, UAIF-ovima i AIF-ima u izvje$¢ima iz stavaka 1.1 2.
povezali s drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka;

(c) metode i postupci podnosenja izvjes¢a iz stavaka 1. i 2. ovog clanka, uklju¢ujuéi metode i postupke za
poboljsanje standardizacije podataka te ucinkovite razmjene i uporabe podataka o kojima relevantna
nadlezna tijela, kako na razini Unije tako i na nacionalnoj razini, ve¢ izvje$¢uju u bilo kojem okviru Unije za
izvjeStavanje, uzimajuéi u obzir nalaze izvjesca koje se objavljuje u skladu s ¢lankom 69.-a stavkom 2.;
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(d) predlozak, uklju¢ujuéi minimalne dodatne zahtjeve za izvjesivanje, koji UAIF-i koriste u iznimnim
okolnostima, kako je navedeno u stavku 5. drugom podstavku.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do 16. travnja 2027.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje provedbenih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s
¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”;

(e) stavak 6. zamjenjuje se sljedecim:

,6.  Komisija donosi delegirane akte u skladu s ¢lankom 56. i podlozno uvjetima iz ¢lanaka 57. 1 58. radi
dopune ove Direktive utvrdivanjem kada se u smislu stavka 4. ovog ¢lanka smatra da se financijska poluga znatno
primjenjuje.”;

13. u¢lanku 25. stavak 2. zamjenjuje se sljedeéim:

,2.  Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a osiguravaju da se sve informacije prikupljene na temelju
¢lanka 24. u vezi sa svim UAIF-ima koje nadziru i informacije prikupljene na temelju ¢lanka 7. stavljaju na
raspolaganje drugim relevantnim nadleznim tijelima, ESMA-i, EBA-i, Europskom nadzornom tijelu (Europsko
nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje) osnovanom Uredbom (EU) br. 1094/2010
Europskog parlamenta i Vijeca (*) (zajedno ,europska nadzorna tijela”) i ESRB-u, kad god je to potrebno za obavljanje
njihovih duznosti, putem postupaka iz ¢lanka 50.

Nadlezna tijela mati¢ne drZave clanice UAIF-a osiguravaju da se sve informacije prikupljene na temelju ¢lanka 24. u
vezi sa svim UAIF-ima koje nadziru stave na raspolaganje ESSB-u, iskljucivo u statisticke svrhe, putem postupaka
utvrdenih u ¢lanku 50.

Nadlezna tijela mati¢ne drZave clanice UAIF-a bez odgode putem postupaka utvrdenih u ¢lanku 50. i bilateralno
dostavljaju informacije nadleznim tijelima drugih drzava ¢lanica kojih se to izravno tic¢e ako bi UAIF pod njihovom
odgovornos¢u ili AIF kojim upravlja taj UAIF potencijalno predstavljao vazan izvor rizika druge ugovorne strane za
kreditnu instituciju ili druge sistemski vazne institucije u drugim drzavama ¢lanicama ili za stabilnost financijskog
sustava u drugoj drzavi ¢lanici.

(*) Uredba (EU) br. 1094/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o osnivanju Europskog
nadzornog tijela (Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje), o izmjeni Odluke
br. 716/2009/EZ i o stavljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/79/EZ (SL L 331, 15.12.2010., str. 48.).”;

14. u ¢lanku 35. stavku 2. tocke (b) i (c) zamjenjuju se sljedeéim:

,(b) treca zemlja u kojoj je AIF izvan EU-a osnovan ne smatra se visokorizicnom tre¢om zemljom na temelju ¢lanka 9.
stavka 2. Direktive (EU) 2015/849;

(c) treca zemlja u kojoj je osnovan AIF izvan EU-a potpisala je sporazum s mati¢nom drzavom ¢lanicom UAIF-a koji
ima odobrenje za rad i sa svakom drugom drzavom ¢lanicom u kojoj se namjerava trgovati udjelima ili dionicama
AlF-a izvan EU-a, a koji u potpunosti ispunjava standarde iz clanka 26. OECD-ova modela ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava ucinkovitu razmjenu informacija o
poreznim pitanjima, uklju¢ujuéi sve multilateralne porezne sporazume, a ta treCa zemlja nije navedena u
Prilogu I. zaklju¢cima Vijeca o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe.”;

15. u ¢lanku 36. stavak 1. mijenja se kako slijedi:
(a) tocka (c) zamjenjuje se sljededim:

,(c) treca zemlja u kojoj je AIF izvan EU-a osnovan ne smatra se visokorizi¢nom treCom zemljom na temelju
¢lanka 9. stavka 2. Direktive (EU) 2015/849;
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16.

17.

18.

19.

(d) treca zemlja u kojoj je osnovan AIF izvan EU-a potpisala je sporazum s mati¢nom drZavom ¢lanicom UAIF-a
koji ima odobrenje za rad i sa svakom drugom drzavom ¢lanicom u kojoj se namjerava trgovati udjelima ili
dionicama AlF-a izvan EU-a, a koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lanka 26. OECD-ova modela
ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava ucinkovitu razmjenu
informacija o poreznim pitanjima, ukljucujuéi sve multilateralne porezne sporazume, a ta tre¢a zemlja nije
navedena u Prilogu I. zakljuécima Vijeta o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u
porezne svrhe.”;

u ¢lanku 37. stavak 7. mijenja se kako slijedi:
(@) u prvom podstavku tocke (e) i (f) zamjenjuju se sljedecim:

,(€) treca zemlja u kojoj je UAIF osnovan izvan EU-a ne smatra se visokorizi¢nom tre¢om zemljom na temelju
Clanka 9. stavka 2. Direktive (EU) 2015/849;

(f) treca zemlja u kojoj je osnovan UAIF izvan EU-a potpisala je sporazum s referentnom drzavom ¢lanicom, koji
u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lanka 26. OECD-ova modela ugovora o izbjegavanju dvostrukog
oporezivanja dohotka i imovine i osigurava ucinkovitu razmjenu informacija o poreznim pitanjima,
ukljucujudi sve multilateralne porezne sporazume, te ta treca zemlja nije navedena u Prilogu I. zaklju¢cima
Vijeca o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe.”;

(b) dodaje se sljedeci podstavak:

»Ako se treca zemlja u kojoj je osnovan UAIF izvan EU-a utvrdi kao visokorizi¢na treca zemlja na temelju ¢lanka 9.
stavka 2. Direktive (EU) 2015/849, kako je navedeno u prvom podstavku tocki (e), ili je ukljucena u Prilog 1.
zaklju¢cima Vijea o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe, kako je navedeno
u prvom podstavku tocki (f), nakon izdavanja odobrenja za rad UAIF-u izvan EU, UAIF izvan EU u odgovarajuéem
roku poduzima mjere koje su potrebne za ispravljanje stanja u pogledu AlF-ova kojima upravlja, uzimajudi u obzir
interese ulagatelja. To razdoblje nije dulje od dvije godine.”;

u ¢lanku 40. stavku 2. prvom podstavku tocke (b) i (c) zamjenjuju se sljedeéim:

,(b) treca zemlja u kojoj je AIF izvan EU-a osnovan ne smatra se visokorizicnom tre¢om zemljom na temelju ¢lanka 9.
stavka 2. Direktive (EU) 2015/849;

(c) trea zemlja u kojoj je osnovan AIF izvan EU-a potpisala je sporazum s referentnom drzavom ¢lanicom i sa
svakom drugom drzavom ¢lanicom u kojoj se namjerava trgovati udjelima ili dionicama AlF-a izvan EU-a, a koji
u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lanka 26. OECD-ova modela ugovora o izbjegavanju dvostrukog
oporezivanja dohotka i imovine i osigurava u¢inkovitu razmjenu informacija o poreznim pitanjima, ukljucujudi
sve multilateralne porezne sporazume, te ta tre¢a zemlja nije navedena u Prilogu I zakljuécima Vijeca o
revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih jurisdikcija u porezne svrhe.”;

u ¢lanku 42. stavku 1. prvom podstavku, tocka (c) zamjenjuje se sljede¢im:

,(c) treca zemlja u kojoj je UAIF izvan EU-a ili AIF izvan EU-a osnovan ne smatra se visokorizi¢nom treom zemljom
na temelju ¢lanka 9. stavka 2. Direktive (EU) 2015/849;

(d) treca zemlja u kojoj je osnovan UAIF izvan EU-a ili AIF izvan EU-a potpisala je sporazum s drzavom ¢lanicom u
kojoj se namjerava trgovati udjelima ili dionicama AlF-a izvan EU-a, a koji u potpunosti ispunjava standarde iz
¢lanka 26. OECD-ova modela ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava
ucinkovitu razmjenu informacija o poreznim pitanjima, uklju¢ujudi sve multilateralne porezne sporazume, te ta
treCa zemlja nije navedena u Prilogu I zakljuécima Vijeéa o revidiranom EU-ovu popisu nekooperativnih
jurisdikcija u porezne svrhe.”;

u ¢lanku 43. dodaje se sljededi stavak:

,3.  Drzave clanice osiguravaju da UAIF u EU koji ima odobrenje za rad moZe trgovati udjelima ili dionicama AlF-a
u EU, koji ulaze pretezno u dionice odredenog drustva, sa zaposlenicima tog drustva ili njegovih povezanih subjekata u
okviru programa Stednje zaposlenika ili programa sudjelovanja zaposlenika, na domacoj ili prekograni¢noj osnovi.

Ako se takvim AlIF-om trguje sa zaposlenicima na prekograni¢noj osnovi, drzava ¢lanica u kojoj se odvija trgovanje ne
namece nikakve dodatne zahtjeve uz one koji se primjenjuju u mati¢noj drzavi ¢lanici AIF-a.”;
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20. u ¢lanku 46. stavku 2. tocka (j) zamjenjuje se sljedecim:

,(j) u interesu ulagatelja, u iznimnim okolnostima i nakon savjetovanja s UAIF-om, zahtijevati od UAIF-ova da
aktiviraju ili deaktiviraju alat za upravljanje likvidno$¢u iz Priloga V. tocke 1. ako postoje rizici za zastitu
ulagatelja ili financijsku stabilnost koji, s razumnim i uravnoteZenim stajalistem, zahtijevaju takvu aktivaciju ili
deaktivaciju.”;

21. ¢lanak 47. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 2.zamjenjuje se sljedecim:

,2.  Obveza poslovne tajne odnosi se na sve osobe koje rade ili su radile za ESMA-u, za nadlezna tijela ili za
drugu osobu kojoj je ESMA delegirala zadale, ukljucujuéi revizore i strucnjake s kojima je ESMA zakljucila
ugovor. Informacije obuhvaéene poslovnom tajnom ne smiju se otkriti drugoj osobi ili tijelu, osim ako je takvo
otkrivanje nuzno za sudske postupke ili slu¢ajeve obuhvacene poreznim pravom.”;

(b) stavak 3. zamjenjuje se sljededim:

,3.  Sve informacije koje na temelju ove Direktive razmjenjuju nadlezna tijela, europska nadzorna tijela i ESRB
smatraju se povjerljivima, osim ako:

(@) ESMA ili nadlezno tijelo ili drugo doti¢no tijelo u trenutku priopéavanja navede da se takve informacije mogu
objaviti;

(b) je takva objava potrebna zbog pravnog postupka; ili

(c) se objavljene informacije upotrebljavaju u sazetom ili zbirnom obliku u kojem se pojedina¢ni sudionici na
financijskim trZi§tima ne mogu identificirati.

Stavak 2. i prvi podstavak ovog stavka ne iskljucuju razmjenu informacija izmedu nadleznih tijela i poreznih tijela
koja se nalaze u istoj drzavi ¢lanici. Ako informacije potjecu iz druge drzave ¢lanice, objavljuju se samo u skladu s
prvom recenicom ovog podstavka uz izri¢itu suglasnost nadleznih tijela koja su ih objavila.”;

(c) u stavku 4. dodaje se sljedeca tocka:

,(d) u interesu ulagatelja, u iznimnim okolnostima i nakon savjetovanja s UAIF-om, zahtijevaju od UAIF-a izvan
EU-a koji u Uniji trguju AlF-ima kojima upravljaju ili od UAIF-a iz EU-a koji upravljaju AlF-ima izvan EU-a
da aktiviraju ili deaktiviraju alat za upravljanje likvidno$¢u iz Priloga V. tocke 1. ako rizici za zastitu
ulagatelja ili financijsku stabilnost koji, s razumnim i uravnoteZenim stajalistem, zahtijevaju takvu aktivaciju
ili deaktivaciju.”;

22. ¢lanak 50. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 5.zamjenjuje se sljededim:

,5.  Kad nadlezna tijela jedne drzave ¢lanice imaju opravdane razloge za sumnju da je UAIF, koji ne podlijeze
nadzoru tih nadleznih tijela, pocinio ili ¢ini radnje koje su u suprotnosti s ovom Direktivom, ona o tome $to je
detaljnije moguce obavjes¢uju ESMA-u i nadlezna tijela mati¢ne drzave clanice i drzave ¢lanice domadina
doti¢nog UAIF-a. Nadlezna tijela koja primaju takvu obavijest poduzimaju primjerene mjere i obavjeséuju
ESMA-u i nadlezna tijela koja $alju takvu obavijest o ishodu tih mjera i, u mjeri u kojoj je to moguée, o znacajnim
dogadajima u meduvremenu. Ovaj stavak ne dovodi u pitanje ovlasti nadleznog tijela koje Salje obavijest.

5.a  Ako nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a izvr§avaju ovlasti na temelju ¢lanka 46. stavka 2. tocke
(j), o tome obavjes¢uju nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici
za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB.

5b  Nadlezna tijela drzave ¢lanice domacdina UAIF-a mogu od nadleznih tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a
zahtijevati da izvrsi ovlasti na temelju ¢lanka 46. stavka 2. tocke (j), navodedi razloge za taj zahtjev i obavjes¢ujuci
o tome ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB.
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5.  Ako se nadlezna tijela mati¢ne drzave clanice UAIF-a ne slazu sa zahtjevom iz stavka 5., o tome
obavje$¢uju nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UAIF-a, ESMA-u i, ako je ESRB obavijesten o tom zahtjevu na
temelju stavka 5.b, ESRB, navodedi razloge neslaganja.

5.d  Na temelju informacija primljenih na temelju stavaka 5.b i 5.c, ESMA nadleznim tijelima mati¢ne drzave
¢lanice UAIF-a bez nepotrebne odgode dostavlja misljenje o izvravanju ovlasti na temelju ¢lanka 46. stavka 2.
tocke (j). ESMA to misljenje dostavlja nadleznim tijelima drZave ¢lanice domaéina UAIF-a.

5.  Ako nadlezna tijela maticne drzave clanice UAIF-a ne poStuju misljenje ESMA-e iz stavka 5.d, ili ne
namjeravaju postovati to misljenje, o tome obavjes¢uju ESMA-u i nadlezna tijela drzave ¢lanice domacdina UAIF-a,
navodedi razloge za takvo nepostovanje ili namjeru nepo$tovanja. U slucaju ozbiljne prijetnje zastiti ulagatelja,
urednom funkcioniranju i integritetu financijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela financijskog sustava u Uniji i
osim ako je takvo objavljivanje u suprotnosti s legitimnim interesima imatelja udjela ili dionicara AlF-a ili javnosti,
ESMA moze objaviti ¢injenicu da nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a ne postuju ili ne namjeravaju
postovati njezino misljenje, zajedno s razlozima koje su ta nadlezna tijela navela za takvo nepostovanje ili
namjeru nepostovanja. ESMA analizira bi li koristi od objave nadmasile povecanje prijetnji zastiti ulagatelja,
urednom funkcioniranju i ¢jelovitosti financijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili djjela financijskog sustava u Uniji
koje proizlaze iz te objave te o toj objavi unaprijed obavje$¢uje nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a.

5f  Nadlezna tijela drzave ¢lanice domacdina UAIF-a mogu, ako za to imaju opravdane razloge, od nadleznih
tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a zahtijevati da bez odgode izvrsi ovlasti na temelju ¢lanka 46. stavka 2., osim
tocke (j) toga stavka, navode(i razloge za taj zahtjev §to je detaljnije mogule i obavjes¢ujuéi o tome ESMA-u, kao i
ESRB ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava.

Nadlezna tijela mati¢ne drzave clanice UAIF-a bez neopravdane odgode obavjes¢uju nadlezna tijela drzave clanice
domacdina UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB o
izvr$enim ovlastima i svojim nalazima.

5.  Ako je drzava ¢lanica iskoristila odstupanje kojim se omogucuje imenovanje depozitara osnovanog u
drugoj drzavi ¢lanici utvrdeno ¢lankom 21. stavkom 5.a i ako nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice AlF-a ili, ako
AIF nije reguliran, nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a koji upravlja AIF-om imaju opravdane razloge za
sumnju da je depozitar koji ne podlijeZe nadzoru tih nadleznih tijela pocinio ili ¢ini radnje koje su u suprotnosti s
ovom Direktivom, ta nadlezna tijela o tome bez odgode i §to je detaljnije moguce obavjes¢uju ESMA-u i nadlezna
tijela doti¢nog depozitara. Nadlezna tijela koja primaju takvu obavijest poduzimaju primjerene mjere i obavjes¢uju
ESMA-u i nadlezna tijela koja Salju takvu obavijest o ishodu tih mjera. Ovaj stavak ne dovodi u pitanje ovlasti
nadleznih tijela koja Salju obavijest.

5h.  ESMA moze od nadleznih tijela zatraziti da joj bez neopravdane odgode dostave objasnjenja u vezi s
posebnim slucajevima koji predstavljaju ozbiljnu prijetnju zastiti ulagatelja, urednom funkcioniranju i cjelovitosti
financijskih trzista ili stabilnosti cijelog financijskog sustava Unije ili njegova dijela.”;

(b) u stavku 6. prvi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Kako bi se osigurala jedinstvena primjena ove Direktive u pogledu razmjene informacija, ESMA moze izraditi
nacrt provedbenih tehnickih standarda kako bi odredila postupke razmjene informacija izmedu relevantnih
nadleznih tijela, europskih nadzornih tijela, ESRB-a i ¢lanova ESSB-a, podlozno odredbama ove Direktive koje se
primjenjuju.”;
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(c) dodaje se sljededi stavak:

,7. Do 16. travnja 2026. ESMA izraduje smjernice kojima se nadlezna tijela usmjeravaju pri izvrsavanju ovlasti
iz ¢lanka 46. stavka 2. tocke (j) i u kojima se navode situacije koje bi mogle dovesti do izno$enja zahtjeva iz
stavaka 5.b i 5.f. Pri izradi tih smjernica ESMA razmatra mogudi ucinak takve nadzorne intervencije na zastitu
ulagatelja i financijsku stabilnost u drugoj drzavi ¢lanici ili Uniji. U tim bi smjernicama trebalo uvaziti ¢injenicu da
primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na UAIF-ima.”.

23. ¢anak 60. zamjenjuje se sljedeéim:

,Clanak 60.

Objava odstupanja

Kada se drzava clanica koristi odstupanjem ili moguénostima predvidenima clancima 6. ili 9., ¢lankom 15.
stavkom 4.g ili ¢lankom 21., 22., 28. ili 43., ona o tome, kao i o svim naknadnim promjenama, obavjes¢uje Komisiju.
Komisija javno objavljuje informacije na internetskoj stranici ili putem drugih lako dostupnih sredstava.”;

24. clanak 61. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 5. se brige;
(b) dodaje se sljedeci stavak:
,6.  Za UAIF-e koji upravljaju AlF-ima koji odobravaju zajmove i koji su osnovani prije 15. travnja 2024.

smatra se da postuju clanak 15. stavke od 4.a do 4.d i ¢lanak 16. stavak 2a. do 16. travnja 2029.

Do 16. travnja 2029., ako je zamisljena vrijednost zajmova koje je AIF odobrio bilo kojem pojedinom
zajmoprimcu, ili financijske poluge AlF-a, iznad ogranicenja iz ¢lanka 15. stavka 4.a odnosno stavka 4.b, UAIF-i
koji upravljaju tim AIF-ima ne smiju povecati tu vrijednost ili tu financijsku polugu. Ako je zamisljena vrijednost
zajmova koje je AIF odobrio bilo kojem pojedinom zajmoprimcu, ili financijska poluga AlF-a, ispod ogranicenja
iz ¢lanka 15. stavka 4.a odnosno stavka 4.b, UAIF-i koji upravljaju tim AIF-ima ne smiju povedati tu vrijednost ili
tu financijsku polugu iznad tih ogranicenja.

Za UAIF-¢ koji upravljaju AlF-ima koji odobravaju zajmove i koji su osnovani prije 15. travnja 2024. te koji ne
prikupljaju dodatni kapital nakon 15. travnja 2024. smatra se da postuju ¢lanak 15. stavke od 4.a do 4.d i
¢lanak 16. stavak 2.a u pogledu tih AlF-a.

Neovisno o prvom, drugom i treCem podstavku ovog stavka, UAIF koji upravlja AIF-ima koji odobravaju zajmove i
koji su osnovani prije 15. travnja 2024. moZe odlu¢iti da podlijeze ¢lanku 15. stavcima od 4.a do 4.d i ¢lanku 16.
stavku 2.a, pod uvjetom da se o tome obavijeste nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a.

Ako ATF-i odobravaju zajmove prije 15. travnja 2024., UAIF-i mogu nastaviti upravljati AIF-ima bez postovanja
¢lanka 15. stavka 3. tocke (d) i ¢lanka 15. stavaka 4.e, 4.f, 4., 4.h i 4.i u pogledu tih zajmova.”;

25. umece se sljededi ¢lanak:

,Clanak 69.-a

Drugo preispitivanje

1. Do 16. travnja 2029. te nakon izvjes¢a ESMA-e u skladu s clankom 7. stavkom 8., Komisija pokrece
preispitivanje funkcioniranja pravila utvrdenih ovom Direktivom i iskustva steCenog u njihovoj primjeni. To
preispitivanje obuhvaca ocjenu sljede¢ih aspekata:

(a) ucinak dostupnosti i aktivacije alata za upravljanje likvidnoséu od strane UAIF-a na financijsku stabilnost;
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(b) ucinkovitost zahtjeva za odobrenje za rad UAIF-a iz ¢lanaka 7. i 8. u pogledu sustava delegiranja iz ¢lanka 20. ove
Direktive, posebno u pogledu sprjecavanja osnivanja fiktivnih subjekata u Uniji;

(c) primjerenost zahtjeva iz ¢lanka 15. i ¢lanka 16. stavaka 2.a i 2.f koji se primjenjuju na UAIF-e koji upravljaju AIF-
ima koji odobravaju zajmove;

(d) funkcioniranje odstupanja kojim se omogucuje imenovanje depozitara osnovanog u drugoj drzavi ¢lanici kako je
utvrdeno u ¢lanku 21. stavku 5.a te potencijalne koristi i rizici, ukljucujuéi u¢inak na zastitu ulagatelja, na
financijsku stabilnost, na u¢inkovitost nadzora i na dostupnost trzi$nih odabira, izmjene podruéja primjene tog
odstupanja, u skladu s ciljevima unije trzista kapitala;

(e) primjerenost zahtjeva koji se primjenjuju na UAIF-e koji upravljaju AIF-om na inicijativu treCe osobe kako je
utvrdeno u ¢lanku 14. stavku 2.a i potreba za dodatnim zastitnim mjerama kako bi se sprije¢ilo zaobilaZenje tih
zahtjeva, a posebno jesu li odredbe ove Direktive o sukobu interesa ucinkovite i primjerene kako bi se utvrdili
sukobi interesa koji proizlaze iz odnosa izmedu UAIF-a i tree osobe koja pokrece postupak, upravljalo njima,
pratilo ih i, kako bi ih se, prema potrebi, objavilo;

(f) primjerenost i utjecaj imenovanja najmanje jednog neizvrsnog ili neovisnog direktora u upravljacko tijelo UAIF-a
na zastitu ulagatelja ako upravlja AIF-ima koji se prodaju malim ulagateljima.

2. Do 16. travnja 2026. ESMA Komisiji podnosi izvje$ée o razvoju integriranog prikupljanja nadzornih podataka,
kojemu je svrha:

(a) smanjiti udvostrucavanje i nedosljednosti izmedu okvird za izvjeStavanje u sektoru upravljanja imovinom i
drugim financijskim sektorima; i

(b) poboljsati standardizaciju podataka te ucinkovitu razmjenu i uporabu podataka o kojima relevantna nadlezna
tijela, kako na razini Unije tako i na nacionalnoj razini, ve¢ izvje$¢uju u bilo kojem okviru Unije za izvjeStavanje.

3. Pri pripremi izvje$¢a iz stavka 2. ESMA blisko suraduje s Europskom sredi$njom bankom, drugim europskim
nadzornim tijelima i nadleznim tijelima.

4. Nakon preispitivanja iz stavka 1. i nakon savjetovanja s ESMA-om Komisija Europskom parlamentu i Vijecu
podnosi izvje$ée u kojem iznosi zakljucke tog preispitivanja.”;

26. Prilog I. mijenja se u skladu s Prilogom 1. ovoj Direktivi;

27. tekst naveden u Prilogu II. ovoj Direktivi dodaje se kao Prilog V.

Clanak 2.

Izmjene Direktive 2009/65/EZ

Direktiva 2009/65/EZ mijenja se kako slijedi:

1.

u ¢lanku 2. stavku 1. dodaje se sljedeca tocka:

,(u) ,sredi$nji depozitorij vrijednosnih papira’ znaci sredisnji depozitorij vrijednosnih papira kako je definiran u
¢lanku 2. stavku 1. tocki 1. Uredbe (EU) br. 909/2014 Europskog parlamenta i Vijeca (¥).

(*) Uredba (EU) br. 909/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 23. srpnja 2014. o pobolj$anju namire vrijednosnih
papira u Europskoj uniji i o sredi§njim depozitorijima vrijednosnih papira te izmjeni direktiva 98/26/EZ
i2014/65(EU te Uredbe (EU) br. 236/2012 (SLL 257, 28.8.2014., str. 1.).”;
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2.

¢lanak 6. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 3. mijenja se kako slijedi:
i. uprvom podstavku tocki (b) dodaju se sljedece podtocke:
Lii. zaprimanje i prijenos naloga u vezi s financijskim instrumentima;

iv. bilo koja druga funkcija ili djelatnost koju drustvo za upravljanje ve¢ obavlja u vezi s UCITS-om kojim
upravlja u skladu s ovim ¢lankom ili u vezi s uslugama koje pruza u skladu s ovim stavkom, pod uvjetom
da se svakim mogudim sukobom interesa prouzrocenim obavljanjem te funkcije ili djelatnosti drugim
stranama upravlja na odgovarajudi nacin.”;

ii. uprvom podstavku dodaje se sljedeca tocka:
,(c) upravljanje referentnim vrijednostima u skladu s Uredbom (EU) 2016/1011;";
iii. drugi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Drustvima za upravljanje smije na temelju ove Direktive biti odobreno pruzati isklju¢ivo usluge navedene u
ovom stavku. Drustvima za upravljanje ne smije biti odobreno pruzati usluge navedene u prvom podstavku
tocki (c) koje se koriste u UCITS-u kojim upravljaju.”;

(b) stavak 4. zamjenjuje se sljede¢im:

,4.  Clanak 15., ¢lanak 16. osim stavka 5. prvog podstavka te ¢lanci 23., 24. i 25. Direktive 2014/65/EU
primjenjuju se ako usluge iz stavka 3. tocaka (a) i (b) ovoga ¢lanka pruzaju drustva za upravljanje.”;

¢lanak 7. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 1. prvi podstavak mijenja se kako slijedi:
i. tocke (b) i (c) zamjenjuju se sljededim:

,(b) osobe koje stvarno upravljaju poslovanjem drustva za upravljanje moraju imati dovoljno dobar ugled i
iskustvo s obzirom na vrstu UCITS-a kojim upravlja drustvo za upravljanje, imena tih osoba i svake
osobe koja ih nasljeduje na toj funkciji bez odgode se priopéavaju nadleznim tijelima, a o poslovanju
drustva za upravljanje odluc¢uju barem dvije fizicke osobe koje ispunjavaju navedene uvjete i koje to
drustvo za upravljanje zaposljava u punom radnom vremenu ili su izvr$ni ¢lanovi ili ¢lanovi upravljackog
tijela drustva za upravljanje koji su se obvezali u punom radnom vremenu upravljati poslovanjem tog
drustva za upravljanje, i koje imaju boraviste u Uniji;

(c) zahtjevu za izdavanje odobrenja za rad priloZen je poslovni plan u kojem se navodi barem organizacijska
struktura drustva za upravljanje, a koja ukljucuje ljudske i tehnicke resurse koji ¢e se upotrebljavati za
poslovanja drustva za upravljanje te informacije o osobama koje stvarno vode poslovanje tog drustva za
upravljanje, ukljucujudi:

i. opis funkcije, titule i razine nadredenosti tih osoba;
ii. opis linija izvje$¢ivanja i zaduZenja tih osoba u drustvu za upravljanje i izvan njega;
iii. pregled koli¢ine vremena koje svaka od tih osoba posvecuje svakom zaduzenju;

iv. informacije o tome kako drustvo za upravljanje namjerava ispuniti svoje obveze iz ove Direktive i
svoje obveze na temelju ¢lanka 3. stavka 1., ¢lanka 6. stavka 1. tocke (a) i ¢lanka 13. stavka 1. Uredbe
(EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca (*), te detaljan opis odgovarajucih ljudskih i tehnickih
resursa koje ¢e drustvo za upravljanje upotrebljavati u tu svrhu.

(*) Uredba (EU) 2019/2088 Europskog parlamenta i Vijeca od 27. studenoga 2019. o objavama povezanim s
odrzivosti u sektoru financijskih usluga (SLL 317, 9.12.2019., str. 1.).”;
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ii. dodaje se sljedeca tocka:

»(€) drustvo za upravljanje dostavlja informacije o postupcima delegiranja i daljnjeg delegiranja poslova tre¢im
osobama u skladu s clankom 13., koje obuhvadaju barem sljedece:

i. tvrtku i relevantnu identifikacijsku oznaku drustva za upravljanje;
ii. za svaku osobu kojoj su delegirani poslovi:
— njezinu tvrtku i relevantnu identifikacijsku oznaku,
— jurisdikciju u kojoj ima poslovni nastan, i
— prema potrebi, njezino nadzorno tijelo;
iii. detaljan opis ljudskih i tehnickih resursa kojima se drustvo za upravljanje koristi za:

— obavljanje svakodnevnih poslova upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima u okviru drustva
za upravljanje i

— pracenje delegirane djelatnosti;
iv. za svaki UCITS kojim upravlja ili namjerava upravljati:

— kratak opis delegirane funkcije upravljanja portfeliem, ukljucujuéi i je li takvo delegiranje
djelomicno ili potpuno delegiranje, i

— kratak opis delegirane funkcije upravljanja rizicima, ukljucujuéi i to je li takvo delegiranje
djelomi¢no ili potpuno delegiranje;

v. opis periodi¢nih mjera dubinske analize koje drustvo za upravljanje treba provoditi radi pradenja
delegirane djelatnosti.”;

(b) dodaje se sljedeéi stavak:

,7.  Drzave clanice zahtijevaju da drustva za upravljanje prije provedbe obavijeste nadlezna tijela svoje mati¢ne
drzave ¢lanice o svim znaCajnim promjenama uvjeta za pocetno odobrenje za rad, posebno o znacajnim
promjenama informacija koje su dostavljene u skladu s ovim ¢lankom.”;

4. ¢lanak 13. mijenja se kako slijedi:
(a) stavak 1. mijenja se kako slijedi:
i. uvodni dio zamjenjuje se sljede¢im:

,Drustva za upravljanje koja svoje poslove namjeravaju delegirati tre¢im osobama koje u njihovo ime obavljaju
jedan posao iz Priloga IL. ili viSe njih ili usluge iz ¢lanka 6. stavka 3., o tome obavje$¢uju nadlezna tijela svoje
mati¢ne drzave ¢lanice prije nego $to postupci delegiranja stupe na snagu. Moraju se ispuniti sljededi uvjeti:”;

ii. tocka (b) zamjenjuje se sljedeéim:

,(b) ovlastenje ne smije sprjecavati u¢inkovitost nadzora nad drustvom za upravljanje, a posebno ne smije
sprjecavati drustvo za upravljanje da djeluje, ili da UCITS-om upravlja, u najboljem interesu ulagatelja i
klijenata.”;

iii. tocke (g), (h) i (i) zamjenjuju se sljedeéim:

,(g) ovlastenje ne smije sprjecavati osobe koje vode poslovanje drustva za upravljanje da u svakom trenutku
daju daljnje upute drustvu kojem su delegirale poslove ili pruzanje usluga ili da oduzmu ovlastenje s
trenutanim ucinkom ako je to u interesu ulagatelja i klijenata;

(h) uzimajudi u obzir prirodu poslova i pruzanja usluga koji se delegiraju, drustvo kojem Ce se delegirati
poslovi ili pruzanje usluga mora biti osposobljeno i u moguénosti obavljati poslove i pruzati usluge o
kojima je rije¢;

(i) u prospektima UCITS-a potrebno je navesti usluge i poslove koje je drustvu za upravljanje dopusteno
delegirati na treCe osobe u skladu s ovim ¢lankom; i

() drustvo za upravljanje mora imati objektivne razloge koji mogu opravdati cjelokupnu strukturu
delegiranja.”;
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(b) stavak 2. zamjenjuje se sljedecim:

,2.  Na odgovornost drustva za upravljanje ili depozitara ne utjece ¢injenica da drustvo za upravljanje delegira
poslove ili usluge tre¢oj osobi. Drustvo za upravljanje ne delegira poslove ili usluge u tolikoj mjeri da se, u osnovi,
viSe ne moZe smatrati upraviteljem UCITS-a ili pruzateljem usluga iz ¢lanka 6. stavka 3. i u mjeri u kojoj postaje
fiktivni subjekt.

3. Odstupajudi od stavaka 1. i 2. ovoga ¢lanka, ako posao trgovanja iz Priloga I trece alineje obavlja jedan
distributer ili vise njih koji djeluju u svoje ime i koji trguju UCITS-om na temelju Direktive 2014/65/EU ili putem
investicijskih proizvoda koji se temelje na osiguranju u skladu s Direktivom (EU) 2016/97 Europskog parlamenta
i Vijeca (¥), takav se posao ne smatra delegiranjem koje podlijeZe zahtjevima iz stavaka 1.1 2. ovoga ¢lanka bez
obzira na bilo koji ugovor o distribuciji izmedu drustva za upravljanje i distributera.

4. Drustvo za upravljanje osigurava da su obavljanje poslova iz Priloga II i pruzanje usluga iz ¢lanka 6.
stavka 3. u skladu s ovom Direktivom. Ta se obveza primjenjuje neovisno o regulatornom statusu ili lokaciji bilo
koje osobe kojoj su delegirani poslovi ili osobe kojoj su dalje delegirani poslovi.

5. Komisija putem delegiranih akata u skladu s ¢lankom 112.a donosi mjere kojima se utvrduju:
(a) uvjeti za ispunjavanje zahtjeva iz stavka 1,;

(b) uvjeti pod kojima se smatra da je drustvo za upravljanje delegiralo svoje poslove u tolikoj mjeri da je postalo
fiktivni subjekt te se viSe ne moze smatrati upraviteljem UCITS-a ili pruzateljem usluga iz ¢lanka 6. stavka 3.,
kako je navedeno u stavku 2.

6. Do 16. travnja 2029. ESMA Europskom parlamentu, Vijecu i Komisiji dostavlja izvjesée o analizi trzi§nih
praksi u pogledu delegiranja i uskladenosti s ¢lankom 7. i stavcima od 1. do 5. ovog ¢lanka, na temelju, medu
ostalim, podataka dostavljenih nadleznim tijelima u skladu s ¢lankom 20.a stavkom 2. tockom (d) te na temelju
izvrsavanja ESMA-inih ovlasti nadzorne konvergencije. U tom se izvjesCu takoder analizira uskladenost sa
zahtjevima u pogledu sadrZaja iz ove Direktive.

(*) Direktiva (EU) 2016/97 Europskog parlamenta i Vijeca od 20. sije¢nja 2016. o distribuciji osiguranja (SL L 26,
2.2.2016., str. 19.).”;

5. ¢lanak 14. mijenja se kako slijedi:
(a) umede se sljedeci stavak:

,22a  Ako drustvo za upravljanje upravlja ili namjerava upravljati UCITS-om na inicijativu tree osobe,
ukljucujudi slucajeve kada taj UCITS koristi ime trec¢e osobe koja pokrece postupak ili kada drustvo za upravljanje
imenuje treu osobu koja pokrece postupak kao osobu kojoj su delegirani poslovi u skladu s ¢lankom 13., drustvo
za upravljanje, uzimajuéi u obzir eventualne sukobe interesa, nadleznim tijelima svoje mati¢ne drzave ¢lanice
dostavlja detaljna objasnjenja i dokaze o svojoj uskladenosti sa stavkom 1. tockom (d) ovog ¢lanka. Drustvo za
upravljanje posebno navodi razumne korake koje je poduzelo kako bi sprije¢ilo sukobe interesa koji proizlaze iz
odnosa s trecom osobom ili, ako se ti sukobi interesa ne mogu sprijeciti, kako utvrduje, upravlja, prati i, prema
potrebi, objavljuje te sukobe interesa kako bi sprijecilo da oni negativno utjecu na interese UCITS-a i njegovih
ulagatelja.”;

(b) dodaje se sljededi stavak:

,4.  Za potrebe stavka 1. tocke (a) ESMA do 16. listopada 2025. podnosi izvjes¢e Europskom parlamentu,
Vije¢u i Komisiji u kojem ocjenjuje troskove koje UCITS i drustva za upravljanje zaracunavaju ulagateljima i
objasnjava razloge za razinu tih troskova i sve razlike medu njima, ukljucujuéi razlike koje proizlaze iz prirode
predmetnog UCITS-a. U okviru te ocjene ESMA u okviru ¢lanka 29. Uredbe (EU) br. 1095/2010 analizira
primjerenost i u¢inkovitost kriterija utvrdenih u konvergencijskim alatima ESMA-e za nadzor troskova.
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Za potrebe tog izvjesca i u skladu s ¢lankom 35. Uredbe (EU) br. 1095/2010, nadlezna tijela jednokratno
dostavljaju ESMA-i podatke o troskovima, ukljucujudi sve naknade, troskove i izdatke koje izravno ili neizravno
snose ulagatelji ili drustvo za upravljanje u vezi s poslovanjem UCITS-a i koji ¢e biti izravno ili neizravno
raspodijeljeni UCITS-u. Nadlezna tijela te podatke stavljaju na raspolaganje ESMA-i u okviru svojih ovlasti, to
ukljucuje ovlast da od drustava za upravljanje zahtijevaju da dostave informacije kako je utvrdeno u ¢lanku 98.
stavku 2. ove Direktive.”;

6. umece se sljedeci ¢lanak:

,Clanak 18.a
1. Drzave clanice osiguravaju da su UCITS-u dostupni barem alati za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga ILA.

2. UCITS odabire najmanje dva odgovarajuca alata za upravljanje likvidnos¢u medu alatima navedenima u
Prilogu II.A to¢kama od 2. do 8. nakon procjene primjerenosti tih alata u pogledu njegove strategije ulaganja, njegova
profila likvidnosti i njegove politike isplate. UCITS te alate ukljucuje u pravila fonda ili osnivacke akte radi mogude
primjene u interesu ulagatelja UCITS-a. Taj odabir ne smije ukljucivati samo alate iz Priloga II.A tocaka 5.1 6..

Odstupajuéi od prvog podstavka, UCITS moze odluciti odabrati samo jedan alat za upravljanje likvidno$¢u medu
alatima navedenima u Prilogu ILA tockama od 2. do 8. ako taj UCITS ima odobrenje za rad kao nov¢ani fond u skladu
s Uredbom (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vijeca (¥).

UCITS provodi detaljne politike i postupke za aktivaciju i deaktivaciju svakog odabranog instrumenta za upravljanje
likvidno$¢u te operativne i administrativine mjere za primjenu takvog alata. Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice
UCITS-a obavjes¢uju se o odabiru iz prvog i drugog podstavka te o detaljnim politikama i postupcima za aktivaciju i
deaktivaciju.

Isplata u naravi iz Priloga ILA tocke 8. aktivira se samo kako bi se ispunili zahtjevi za isplatu profesionalnih ulagatelja
te ako isplata u naravi odgovara razmjernom udjelu imovine koju drzi UCITS.

Odstupajuéi od Cetvrtog podstavka ovoga stavka, isplata u naravi ne mora odgovarati razmjernom udjelu imovine koju
drzi UCITS ako tim UCITS-om trguje s isklju¢ivo profesionalnim ulagateljima ili ako je cilj politike ulaganja tog
UCITS-a replicirati sastav odredenog dionickog indeksa ili indeksa duznickih vrijednosnih papira te ako je taj UCITS
fond ¢ijim se udjelima trguje na burzi kako je definiran u ¢lanku 4. stavku 1. tocki 46. Direktive 2014/65/EU.

3. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se utvrduju obiljezja alata za upravljanje
likvidnos¢u iz Priloga ILA.

Pri izradi tih nacrta regulatornih tehnickih standarda ESMA uzima u obzir raznolikost strategija ulaganja i temeljne
imovine UCITS-a. Ti standardi ne ogranicavaju sposobnost UCITS-a da primjenjuje svaki odgovarajuéi alat za
upravljanje likvidno$cu za sve kategorije imovine, jurisdikcije i trzi$ne uvjete.

4. Do 16. travnja 2025. ESMA izraduje smjernice za odabir i kalibraciju alata za upravljanje likvidno$¢u koje Ce
UCITS upotrebljavati za upravljanje rizikom likvidnosti te za ublazavanje rizika za financijsku stabilnost. U tim bi
smjernicama trebalo uvaziti ¢injenicu da primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na UCITS-u.
U njima se navode okolnosti u kojima se mogu aktivirati racuni za odvajanje nelikvidne imovine, kako je navedeno u
Prilogu ILA tocki 9.. Oni omogucuju dovoljno vremena za prilagodbu prije nego $to se po¢nu primjenjivati, posebno
za postojece UCITS-e.

5. ESMA do 16. travnja 2025. Komisiji podnosi nacrt regulatornih tehnickih standarda iz stavka 3. ovoga ¢lanka.
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Komisiji se delegira ovlast za dopunu ove Direktive donosenjem regulatornih tehnickih standarda iz stavka 3. u skladu
s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

(*) Uredba (EU) 2017/1131 Europskog parlamenta i Vije¢a od 14. lipnja 2017. o novéanim fondovima (SL L 169,
30.6.2017., str. 8.).”;

7. umecu se sljededi ¢lanci:

,Clanak 20.a

1. Drustvo za upravljanje redovito izvjei¢uje nadleZzna tijela mati¢ne drzave clanice UCITS-a o trziStima i
instrumentima kojima trguje u ime UCITS-a kojim upravlja.

S obzirom na svaki UCITS kojim upravlja, drustvo za upravljanje dostavlja informacije o instrumentima kojima trguje,
o trzistima Ciji je ¢lan ili na kojima aktivno trguje te o izloZenostima i imovini UCITS-a. Te informacije obuhvacaju
identifikatore potrebne za povezivanje dostavljenih podataka o imovini, UCITS-u i drustvima za upravljanje s drugim

nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka.

2. Za svaki UCITS kojim upravlja, drustvo za upravljanje nadleznim tijelima mati¢ne drzave clanice UCITS-a
dostavlja sljedele:

(a) postupke za upravljanje likvidno$¢u UCITS-a, ukljucujudi trenutacni odabir alata za upravljanje likvidno$¢u i svaku
njihovu aktivaciju ili deaktivaciju;

(b) trenuta¢ni profil rizi¢nosti UCITS-a, ukljucujudi trzi$ni rizik, rizik likvidnosti, rizik druge ugovorne strane, ostale
rizike, ukljuCujudi operativni rizik, i ukupni iznos financijske poluge UCITS-a;

(c) rezultate testova otpornosti na stres provedenih u skladu s ¢lankom 51. stavkom 1;

(d) informacije o postupcima delegiranja koji se odnose na poslove upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima kako
slijedi:

i.  informacije o osobama kojima su delegirani poslovi, uz navodenje njihova imena i prebivalidta ili
registriranog sjedista ili podruznice, imaju li bliske veze s drustvom za upravljanje, jesu li ovlasteni ili
regulirani subjekti za potrebe upravljanja imovinom, njihova nadzornog tijela, prema potrebi, te ukljucujuci
identifikacijske oznake osoba kojima su delegirani poslovi koje su potrebne za povezivanje informacija
dostavljenih drugim nadzornim ili javino dostupnim izvorima podataka;

ii. broj ljudskih resursa u ekvivalentu punog radnog vremena kojima se drustvo za upravljanje koristi radi
obavljanja svakodnevnih poslova upravljanja portfeljem ili rizicima u okviru drustva za upravljanje;

iii. popisiopis delegiranih djelatnosti koje se odnose na poslove upravljanja portfeljem i upravljanja rizicima;

iv.  ako su poslovi upravljanja portfeljem delegirani, iznos i postotak imovine UCITS-a koja podlijeze postupcima
delegiranja koji se odnose na poslove upravljanja portfeljem;

v.  broj ljudskih resursa u ekvivalentu punog radnog vremena kojima se drustvo za upravljanje koristi kako bi
pratili postupke delegiranja;

vi. broj i datume periodi¢nih provjera dubinske analize koje provodi drustvo za upravljanje radi praéenja
delegirane djelatnosti, popis utvrdenih problema i, prema potrebi, mjera donesenih za rjeSavanje tih pitanja
te datum do kojeg te mjere treba provesti;

vii. ako postoje postupci daljnjeg delegiranja, informacije koje se zahtijevaju u tockama i., iii. i iv. u pogledu osoba
s daljnje delegiranim ovlastima i daljnje delegiranih djelatnosti povezanih s poslovima upravljanja portfeljem

i upravljanja rizicima;

viii. datume pocetka i zavrSetka postupaka delegiranja i daljnjeg delegiranja;
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(e) popis drzava ¢lanica u kojima drustvo za upravljanje ili distributer koji djeluje u ime tog drustva za upravljanje
stvarno trguje udjelima UCITS-a.

3. Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a osiguravaju da se sve informacije prikupljene u skladu s ovim
¢lankom u vezi sa svim UCITS-ima koje nadziru i informacije prikupljene u skladu s ¢lankom 7. stave na raspolaganje
drugim relevantnim nadleznim tijelima, ESMA-i, EBA-i, Europskom nadzornom tijelu (Europsko nadzorno tijelo za
osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje) osnovanom Uredbom (EU) br. 1094/2010 Europskog parlamenta i
Vijeca (*) (poznatima pod zajednickim nazivom ,europska nadzorna tijela”) i Europskom odboru za sistemske rizike
(ESRB), kad god je to potrebno za obavljanje njihovih duznosti, putem postupaka iz ¢lanka 101.

Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a osiguravaju da se sve informacije prikupljene u skladu s ovim ¢lankom
u vezi sa svim UCITS-ima koje nadziru stave na raspolaganje ESSB-u, iskljucivo u statisticke svrhe, putem postupaka iz
¢lanka 101.

Nadlezna tijela mati¢ne drzave lanice UCITS-a bez odgode putem postupaka iz ¢lanka 101. i bilateralno dostavljaju
informacije nadleznim tijelima drugih drZava clanica kojih se to izravno ti¢e ako bi drustvo za upravljanje pod
njihovom odgovorno$c¢u, ili UCITS kojim upravlja to drustvo za upravljanje potencijalno predstavljao vazan izvor
rizika druge ugovorne strane za kreditnu instituciju ili druge sistemski vazne institucije u drugim drzavama ¢lanicama
ili za stabilnost financijskog sustava u drugoj drzavi ¢lanici.

4. Kad je to potrebno za ucinkovito pracenje sistemskog rizika, nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a
mogu zahtijevati dodatne informacije osim onih opisanih u stavku 1., na periodi¢noj ili ad hoc osnovi. Nadlezna tijela
obavjes¢uju ESMA-u o svim takvim zahtjevima za dodatno izvjes¢ivanje.

U iznimnim okolnostima i kad je to potrebno za osiguranje stabilnosti i cjelovitosti financijskog sustava ili za
promicanje dugoro¢nog odrzivog rasta, ESMA, nakon savjetovanja s ESRB-om, mozZe od nadleznih tijela mati¢ne
drzave ¢lanice UCITS-a zahtijevati da uvedu dodatne zahtjeve za izvjeséivanje.

5. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se utvrduju:

(a) pojedinosti o informacijama o kojima se izvjeS¢uje u skladu sa stavkom 1., stavkom 2. tockama (a), (b), (c) i (e) te
stavkom 4.;

(b) odgovarajuca razina standardizacije informacija o kojima se izvjes¢uje u skladu sa stavkom 2. to¢kom (d);
(c) ucestalost i rokovi za izvjes¢ivanje.

Pri izradi nacrta regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka tocke (b) ESMA ne uvodi dodatne obveze
izvje$¢ivanja uz one utvrdene u stavku 2. tocki (d).

Pri izradi nacrta regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka tocaka (a) i (b) ESMA uzima u obzir druge
zahtjeve za izvjesCivanje kojima podlijezu drustva za upravljanje, medunarodna kretanja i standarde te nalaze izvjesca
izdanog u skladu s ¢lankom 20.b.

ESMA taj nacrt regulatornih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do 16. travnja 2027.

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

6.  ESMA izraduje nacrt provedbenih tehnickih standarda kojima se utvrduju:
(a) format istandardi za podatke za izvje$¢a iz stavaka 1., 2.1 4.

(b) identifikacijske oznake koje su potrebne kako bi se podaci o imovini, UCITS-ima i drustvima za upravljanje u
izvjes¢ima iz stavaka 1., 2. i 4. povezali s drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka;
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(c) metode i postupci podnosenja izvjesca iz stavaka 1. i 2. ovoga ¢lanka, uklju¢ujuéi metode i postupke za
poboljsanje standardizacije podataka te ucinkovite razmjene i uporabe podataka o kojima relevantna nadlezna
tijela, na razini Unije ili na nacionalnoj razini, ve¢ izvje$¢uju u bilo kojem okviru Unije za izvjestavanje, uzimajuci
u obzir nalaze izvjesca koje se objavljuje u skladu s ¢lankom 20.b;

(d) predlozak, uklju¢ujuéi minimalne dodatne zahtjeve za izvjes¢ivanje, kojim se drustva za upravljanje koriste u
iznimnim okolnostima, kako je navedeno u stavku 4.

ESMA taj nacrt provedbenih tehnickih standarda dostavlja Komisiji do 16. travnja 2027.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje provedbenih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lankom 15.
Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 20.b

1. Do 16. travnja 2026. ESMA Komisiji podnosi izvjes¢e o razvoju integriranog prikupljanja nadzornih podataka,
kojemu je svrha:

(a) smanjiti udvostrucavanje i nedosljednosti izmedu okvira za izvjestavanje u sektoru upravljanja imovinom i drugim
financijskim sektorima; te

(b) poboljsati standardizaciju podataka te u¢inkovitu razmjenu i uporabu podataka o kojima relevantna nadlezna
tijela, kako na razini Unije tako i na nacionalnoj razini, ve¢ izvje$¢uju u bilo kojem okviru Unije za izvjeStavanje.

U tom izvje$¢u ESMA provodi i usporedbu najboljih praksi prikupljanja podataka u Uniji i na drugim trzi§tima malih
investicijskih fondova.

2. Pri pripremi izvjesca iz stavka 1. ESMA blisko suraduje s Europskom sredisnjom bankom, drugim europskim
nadzornim tijelima i nadleznim tijelima.

(*) Uredba (EU) br. 1094/2010 Europskog parlamenta i VijeCa od 24. studenoga 2010. o osnivanju Europskog
nadzornog tijela (Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovno mirovinsko osiguranje), o izmjeni Odluke
br. 716/2009/EZ i o stavljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/79/EZ (SLL 331, 15.12.2010., str. 48.).”;

8. c¢lanak 22.a mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 2. tocka (c) zamjenjuje se sljede¢im:

,(c) depozitar je postupio paznjom dobrog stru¢njaka pri odabiru i imenovanju tree osobe kojoj namjerava
delegirati dio svojih poslova, osim ako je ta treca osoba sredi$nji depozitorij vrijednosnih papira koji djeluje u
svojstvu CSD ulagatelja kako je definiran u delegiranom aktu donesenom na temelju ¢lanka 29. stavka 3. i
¢lanka 48. stavka 10.Uredbe (EU) br. 909/2014, te nastavlja postupati paznjom dobrog stru¢njaka pri
povremenim preispitivanjima i stalnom pracenju treCe osobe kojoj je delegirao dio svojih poslova, kao i
postupaka tre¢ih osoba u vezi s predmetima koji su joj delegirani.”;

(b) stavak 4. zamjenjuje se sljedecim:

,4.  Za potrebe ovog ¢lanka, pruzanje usluga od strane sredi$njeg depozitorija vrijednosnih papira koji djeluje u
svojstvu CSD izdavatelja kako je definiran u delegiranom aktu donesenom na temelju clanka 29. stavka 3. i
¢lanka 48. stavka 10. Uredbe (EU) br. 909/2014 ne smatra se delegiranjem poslova skrbnistva depozitara. Za
potrebe ovog ¢lanka, pruZanje usluga od strane sredi$njeg depozitorija vrijednosnih papira koji djeluje u svojstvu
CSD ulagatelja kako je definiran u tom delegiranom aktu smatra se delegiranjem poslova skrbnistva depozitara.”;
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9.

10.

11.

12.

13.

u ¢lanku 29. stavku 1. drugom podstavku tocka (b) zamjenjuje se sljede¢im:

,(b) rukovoditelji drustva za investicije moraju imati dovoljno dobar ugled i iskustvo s obzirom na vrstu djelatnosti
koju obavlja drustvo za investicije te je stoga potrebno imena rukovoditelja i svake osobe koja ih nasljeduje u toj
funkciji bez odgode priopé¢iti nadleznim tijelima; o poslovanju drustva za investicije moraju odlucivati najmanje
dvije fizicke osobe koje ispunjavaju te uvjete i koje su ili zaposlene u punom radnom vremenu u tom drudtvu za
investicije ili su izvr3ni ¢lan ili ¢lanovi upravljackog tijela tog drustva za upravljanje koji su se obvezali u punom
radnom vremenu voditi poslove tog drustva za investicije i koji imaju boraviste u Uniji; i ,rukovoditelji” oznacuju
one osobe koje, prema zakonu ili osnivackom aktu, predstavljaju drustvo za investicije ili koje stvarno odreduju
politiku drustva.”;

u ¢lanku 57. dodaje se sljededi stavak:

,3.  Ako UCITS aktivira ra¢une za odvajanje nelikvidne imovine iz ¢lanka 84. stavka 2. tocke (a) odvajanjem
imovine, odvojena imovina moze se iskljuciti iz izraCuna ogranienja utvrdenih u ovom poglavlju.”;

u clanku 69. dodaje se sljededi stavak:

,6.  Kako bi se osigurala jedinstvena primjena pravila koja se odnose na ime UCITS-a, ESMA do 16. travnja 2026.
izraduje smjernice kojima se utvrduju okolnosti u kojima je ime UCITS-a neposteno, nejasno ili obmanjujuce. Tim se
smjernicama uzima u obzir relevantno sektorsko zakonodavstvo. Sektorsko zakonodavstvo kojim se utvrduju
standardi za nazive fondova ili trgovanje fondovima ima prednost pred tim smjernicama.”;

u clanku 79. stavak 1. zamjenjuje se sljedecim:

,1. Kljutne informacije za ulagatelje, uklju¢ujuéi naziv UCITS-a, predstavljaju predugovorne informacije. One
moraju biti postene, jasne i neobmanjujuée. Moraju biti u skladu s odgovarajuéim dijelovima prospekta.”;

u clanku 84. stavci 2. i 3. zamjenjuju se sljedecim:
,2.  Odstupajui od stavka 1.:

(a) UCITS motze, u interesu svojih imatelja udjela, privremeno obustaviti upis, otkup i isplatu svojih udjela kako je
navedeno u Prilogu ILA tocki 1. ili aktivirati ili deaktivirati druge alate za upravljanje likvidno$¢u odabrane medu
tockama od 2. do 8. tog priloga u skladu s ¢lankom 18.a stavkom 2. UCITS takoder moze, u interesu svojih
imatelja udjela, aktivirati racune za odvajanje nelikvidne imovine kako je navedeno u Prilogu ILA tocki 9.;

(b) u interesu ulagatelja, u iznimnim okolnostima i nakon savjetovanja s UCITS-om, nadleZna tijela mati¢ne drzave
¢lanice UCITS-a mogu od UCITS-a zahtijevati da aktivira ili deaktivira alat za upravljanje likvidnoséu iz
Priloga ILA tocke 1. ako postoje rizici za zastitu ulagatelja ili financijsku stabilnost koji, s razumnim i
uravnotezenim stajalitem, zahtijevaju takvu aktivaciju ili deaktivaciju.

UCITS se koristi obustavom upisa, otkupa i isplata ili racunom za odvajanje nelikvidne imovine iz prvog podstavka
tocke (a) samo u iznimnim slucajevima kada to okolnosti zahtijevaju i kada je to opravdano s obzirom na interese
njegovih imatelja udjela.

3. UCITS bez odgode obavjes¢uje nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice o sljedeéem:
(a) ako UCITS aktivira ili deaktivira alat za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga ILA tocke 1,;

(b) ako UCITS aktivira ili deaktivira bilo koji od alata za upravljanje likvidno3¢u iz Priloga ILA tocaka od 2. do 8. na
nacin koji nije u uobicajenom tijeku poslovanja kako je predvideno pravilima fonda ili osnivackim aktima
UCITS-a.

UCITS u razumnom roku prije aktiviranja ili deaktiviranja alata za upravljanje likvidnos¢u iz Priloga ILA tocke 9.
obavjescuje nadlezna tijela svoje mati¢ne drzave ¢lanice o takvoj aktivaciji ili deaktivaciji.
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Nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a bez odgode obavje$¢uju nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice drustva
za upravljanje, nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UCITS-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost
i ¢jelovitost financijskog sustava, ESRB o svim obavijestima primljenima u skladu s ovim stavkom. ESMA je ovlastena
razmjenjivati s nadlezZnim tijelima informacije primljene na temelju ovog stavka.

3.a  Ako nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a izvrSavaju ovlasti na temelju stavka 2. tocke (b), o tome
obavje$¢uju nadlezna tijela drzave ¢lanice domadina UCITS-a, nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice drustva za
upravljanje, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB.

3b  Nadlezna tijela drzave ¢lanice domacina UCITS-a ili nadlezna tijela mati¢ne drZave clanice drustva za
upravljanje mogu zahtijevati od nadleznih tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a da izvrSe ovlasti prema stavku 2.
tocki (b), navodedi razloge za taj zahtjev i o tome obavijestivsi ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i
integritet financijskog sustava, ESRB.

3.c  Ako se nadlezna tijela mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a ne slazu sa zahtjevom iz stavka 3.b, o tome obavjes¢uju
nadlezna tijela koja su podnijela zahtjev, ESMA-u i, ako je ESRB obavijesten o tom zahtjevu u skladu sa stavkom 3.b,
ESRB, navode(i razloge neslaganja.

3.d  Na temelju informacija primljenih u skladu sa stavcima 3.b i 3.c ESMA nadleznim tijelima mati¢ne drzave
¢lanice UCITS-a bez nepotrebne odgode dostavlja misljenje o izvrSavanju ovlasti na temelju stavka 2. tocke (b). ESMA
to misljenje dostavlja nadleznim tijelima drzave ¢lanice domaéina UCITS-a.

3. Ako nadlezna tijela maticne drzave clanice UCITS-a ne postuju misljenje ESMA-e iz stavka 3.d, ili ne
namjeravaju postovati to misljenje, o tome obavjeS¢uju ESMA-u i nadlezna tijela koja su podnijela zahtjev, navodeli
razloge za takvo postupanje. U slucaju ozbiljne prijetnje zastiti ulagatelja, urednom funkcioniranju i integritetu
financijskih trziSta ili stabilnosti cijelog ili dijela financijskog sustava u Uniji i osim ako je takvo objavljivanje u
suprotnosti s legitimnim interesima imatelja udjela UCITS-a ili javnosti, ESMA moZe objaviti ¢injenicu da nadlezna
tijela mati¢ne drZave ¢lanice UCITS-a ne postuju ili da ne namjeravaju postovati njezino misljenje, zajedno s
razlozima koje su ta nadlezna tijela navela za takvo postupanje. ESMA analizira bi li koristi od objave nadmasile
povecanje prijetnji zastiti ulagatelja, urednom funkcioniranju i integritetu financijskih trzita ili stabilnosti cijelog ili
dijela financijskog sustava u Uniji koje proizlaze iz te objave te o toj objavi unaprijed obavjes¢uje nadlezna tijela.

3f Do 16. travnja 2026. ESMA izraduje smjernice kojima se nadlezna tijela usmjeravaju pri izvrsavanju ovlasti iz
stavka 2. tocke (b) i u kojima se navode situacije koje bi mogle dovesti do izno$enja zahtjeva iz stavaka 3.b ovog
¢lanka i ¢lanka 98. stavka 3. Pri izradi tih smjernica ESMA razmatra mogudi uc¢inak takve nadzorne intervencije na
zastitu ulagatelja i financijsku stabilnost u drugoj drzavi ¢lanici ili Uniji. U tim bi smjernicama trebalo uvaziti
¢injenicu da primarna odgovornost za upravljanje rizikom likvidnosti ostaje na UCITS-u.”;

14. u ¢lanku 98. dodaju se sljededi stavci:

»3.  Nadlezna tijela drzave ¢lanice domacdina UCITS-a mogu, ako za to imaju opravdane razloge, od nadleznih tijela
mati¢ne drzave ¢lanice UCITS-a zahtijevati da bez odgode izvrsi ovlasti prema stavku 2., osim tocke (j) toga stavka,
navode(i razloge za taj zahtjev $to je detaljnije mogude te o tome obavijestivii ESMA-u i, ako postoje potencijalni
rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB.

Nadlezna tijela mati¢ne drZave ¢lanice UCITS-a bez neopravdane odgode obavjes¢uju nadlezna tijela drzave clanice
domacina UCITS-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost financijskog sustava, ESRB o
izvr§enim ovlastima i svojim nalazima.
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15.

16.

17.

4. ESMA mozZe od nadleznih tijela zatraZiti da joj bez neopravdane odgode dostave objagnjenja u vezi s posebnim
slu¢ajevima koji predstavljaju ozbiljnu prijetnju zastiti ulagatelja, urednom funkcioniranju i cjelovitosti financijskih
trzidta ili stabilnosti cijelog financijskog sustava Unije ili njegova dijela.”;

¢lanak 101. mijenja se kako slijedi:
(a) u stavku 1. prvi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

,Nadlezna tijela drzava ¢lanica suraduju medusobno, s ESMA-om te s ESRB-om, kad god je to potrebno radi
obavljanja njihovih duznosti u skladu s ovom Direktivom ili radi izvrSavanja njihovih ovlasti na temelju ove
Direktive ili na temelju nacionalnog prava.”;

(b) u stavku 9., prvi podstavak zamjenjuje se sljedeéim:

,Kako bi se osigurali jedinstveni uvjeti za primjenu ovog ¢lanka i ¢lanka 20.a, ESMA moze izraditi nacrt
provedbenih tehnickih standarda radi uspostave zajednickih postupaka kako bi nadlezna tijela:

(a) suradivala u izravnom nadzoru i istraznim radnjama iz stavaka 4.1 5.; te

(b) odredila postupke za razmjenu informacija izmedu nadleznih tijela, europskih nadzornih tijela, ESRB-a i
¢lanova ESSB-a, podlozno odredbama ove Direktive koje se primjenjuju.”;

¢lanak 102. mijenja se kako slijedi:
(a) ustavku 1. prvi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Drzave ¢lanice propisuju da sve osobe koje rade ili koje su radile za nadlezna tijela, kao i revizori i stru¢ne osobe
koje su dobile nalog od nadleznih tijela, podlijeZu obvezi ¢uvanja poslovne tajne. Ta obveza znaci da povjerljive
informacije koje te osobe prime tijekom obavljanja svojih zadaca nece biti otkrivene ni jednoj osobi ili tijelu, osim
u sazetom ili zbirnom obliku na nacin da se UCITS-i, drustva za upravljanje i depozitari (drustva koja doprinose
poslovanju UCITS-a) ne mogu pojedina¢no identificirati, ne dovodeéi u pitanje slucajeve kaznenog ili poreznog
prava.”;

(b) u stavku 2. dodaje se sljededi podstavak:

,Stavak 1. i prvi i drugi podstavak ovog stavka ne spreavaju razmjenu informacija izmedu nadleznih tijela i
poreznih tijela koja se nalaze u istoj drzavi ¢lanici. Ako informacije potjecu iz druge drzave clanice, objavljuju se
samo u skladu s prvom re¢enicom ovog podstavka uz izricitu suglasnost nadleznih tijela koja su ih objavila.”;

umece se sljededi ¢lanak:

,Clanak 110.a

Do 16. travnja 2029. te nakon izvjes¢a ESMA-e u skladu s ¢lankom 13. stavkom 6., Komisija pokrece preispitivanje
funkcioniranja pravila utvrdenih ovom Direktivom i iskustva steCenog u njihovoj primjeni. To preispitivanje
obuhvaca ocjenu sljedecih aspekata:

(a) ucinkovitost zahtjeva za odobrenje za rad iz clanaka 7. 1 8. u pogledu sustava delegiranja iz ¢lanka 13. ove
Direktive, posebno u pogledu sprjecavanja stvaranja fiktivnih subjekata u Uniji;

(b) primjerenost i utjecaj imenovanja najmanje jednog neizvrsnog ili neovisnog direktora u upravljacko tijelo drustava
za upravljanje UCITS-a ili drustava za investicije;

(c) primjerenost zahtjeva koji se primjenjuju na drustva za upravljanje koja upravljaju UCITS-om na inicijativu trece
osobe kako je utvrdeno u ¢lanku 14. stavku 2.a i potreba za dodatnim zastitnim mjerama kako bi se sprijecilo
zaobilaZenje tih zahtjeva, a posebno jesu li odredbe ove Direktive o sukobu interesa u¢inkovite i primjerene kako
bi se utvrdili sukobi interesa koji proizlaze iz odnosa izmedu drustva za upravljanje i tre¢e osobe koja pokrece
postupak, upravljalo njima, pratilo ih i, kako bi ih se prema potrebi, objavilo.”;
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18. ¢lanak 112.a mijenja se kako slijedi:
(a) ustavku 2. iza prvog podstavka umece se sljedeci podstavak:

,Ovlast za donoSenje delegiranih akata iz ¢lanka 13. dodjeljuje se Komisiji na razdoblje od ¢etiri godine pocevsi od
15. travnja 2024.%;

(b) stavak 3. zamjenjuje se sljedecim:
3. Europski parlament ili Vijeée u svakom trenutku mogu opozvati delegiranje ovlasti iz ¢lanaka 12., 13., 14.,
26.b, 43., 50.a, 51., 60., 61., 62., 64., 75., 78., 81., 95. i 111. Odlukom o opozivu prekida se delegiranje ovlasti
koje je u njoj navedeno. Opoziv pocinje proizvoditi ucinke sljede¢eg dana od dana objave spomenute odluke u

Sluzbenom listu Europske unije ili na kasniji dan naveden u spomenutoj odluci. On ne utjece na valjanost delegiranih
akata koji su ve¢ na snazi.”;

(c) stavak 5.zamjenjuje se sljedecim:

,5.  Delegirani akt donesen na temelju ¢lanaka 12., 13., 14., 26.b, 43., 50.a, 51., 60., 61., 62., 64.,75., 78., 81,
95.1 111. stupa na snagu samo ako ni Europski parlament ni VijeCe u roku od tri mjeseca od priopcenja tog akta
Europskom parlamentu i VijeCu na njega ne podnesu prigovor ili ako su prije isteka tog roka i Europski parlament
i Vije¢e obavijestili Komisiju da nece podnijeti prigovore. Taj se rok produljuje za tri mjeseca na inicijativu
Europskog parlamenta ili Vijeca.”;

19. Prilog I. mijenja se u skladu s Prilogom III. ovoj Direktivi;

20. tekst iz Priloga IV. ovoj Direktivi umece se kao Prilog ILA.

Clanak 3.

Prenosenje

1. Drzave ¢lanice do 16. travnja 2026. donose i objavljuju zakone i druge propise koji su potrebni radi uskladivanja s
ovom Direktivom. One Komisiji odmah dostavljaju tekst tih mjera.

Te mjere primjenjuju od 16. travnja 2026., osim mjera kojima se prenosi ¢lanak 1. stavak 12., i onih kojima se prenosi
¢lanak 2. stavak 7. u pogledu ¢lanka 20.a Direktive 2009/65/EZ, koje primjenjuju od 16. travnja 2027.

Kada drzave ¢lanice donose te mjere, one sadrzavaju upucivanje na ovu Direktivu ili se na nju upuluje prilikom njihove
sluzbene objave. Drzave ¢lanice odreduju na¢ine tog upuéivanja.

2. Drzave ¢lanice Komisiji dostavljaju tekst glavnih mjera nacionalnog prava koje donesu u podrudju na koje se odnosi
ova Direktiva.
Clanak 4.

Stupanje na snagu

Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.

Clanak 5.

Adresati

Ova je Direktiva upuéena drzavama ¢lanicama.
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Sastavljeno u Strasbourgu 13. oZujka 2024.

Za Europski parlament
Predsjednica
R. METSOLA

Za Vijece
Predsjednica
H. LAHBIB
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PRILOG I.

U Prilogu L. to¢ki 2. dodaju se sljedece podtocke:
,(d) Odobravanje zajmova u ime AlF-a;

(e) Servisiranje sekuritizacijskih subjekata posebne namjene.”.
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PRILOG II.
»PRILOG V.

ALATI ZA UPRAVLJANJE LIKVIDNOSCU DOSTUPNI UAIF-ima KOJI UPRAVLJAJU OTVORENIM AlF-ima

1. Obustava upisa, otkupa i isplata: obustava upisa, otkupa i isplata znali da privremeno nije dopusten upis, otkup i
isplata udjela ili dionica fonda.

2. OgraniCenje isplate: ogranienje isplate znaci privremeno i djelomi¢no ogranicenje prava imatelja udjela ili dionicara
da zahtijevaju isplatu svojih udjela ili dionica tako da ulagatelji mogu zahtijevati isplatu samo odredenog dijela svojih
udjela ili dionica.

3. Produljenje rokova za prethodnu obavijest: produljenje rokova za prethodnu obavijest zna¢i produljenje roka za
prethodnu obavijest koji imatelji udjela ili dionicari moraju dati upraviteljima fondova nakon minimalnog roka
primjerenog fondu pri otkupu njihovih udjela ili dionica.

4. Naknada za isplatu: naknada za isplatu znaci naknada, u okviru unaprijed odredenog raspona kojim se uzima u obzir
troSak likvidnosti, koju imatelji udjela ili dionicari placaju fondu pri otkupu udjela ili dionica i kojom se osigurava da
imatelji udjela ili dionicari koji ostaju u fondu ne budu nepravedno stavljeni u nepovoljan polozaj.

5. Zastitno prilagodavanje cijena: zastitno prilagodavanje cijena znadi unaprijed utvrdeni mehanizam kojim se neto
vrijednost imovine udjela ili dionica investicijskog fonda prilagodava primjenom faktora (,faktor zastitnog
prilagodavanja”) koji odrazava trosak likvidnosti.

6. Dvostruko odredivanje cijena: dvostruko odredivanje cijena znaci unaprijed utvrdeni mehanizam kojim se cijene
upisa, otkupa i isplate udjela ili dionica investicijskog fonda odreduju prilagodbom neto vrijednosti imovine po udjelu
ili dionici faktorom koji odrazava trosak likvidnosti.

7. Naknada za sprjecavanje razvodnjavanja: naknada za sprjecavanje razvodnjavanja znaci naknada koju imatelj udjela ili
dioni¢ar placa fondu u vrijeme upisa, otkupa ili isplate udjela ili dionica, kojom se fondu nadoknaduje troak
likvidnosti koji je nastao zbog veliCine te transakcije i kojom se osigurava da drugi imatelji udjela ili dionicari nisu
nepravedno stavljeni u nepovoljan polozaj.

8. Isplata u naravi: isplata u naravi zna¢i prijenos imovine koju drzi fond, umjesto gotovine, kako bi se ispunili zahtjevi za
isplatu imatelja udjela ili dionicara.

9. Racuni za odvajanje nelikvidne imovine: racuni za odvajanje nelikvidne imovine znaci odvajanje odredene imovine,
Cije su se gospodarske ili pravne znacajke znatno promijenile ili su postale neizvjesne zbog iznimnih okolnosti, od
druge imovine fonda.”.
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PRILOG III.

U Prilogu L. dodatku A tocka 1.13. zamjenjuje se sljede¢im:

,1.13 Postupci i uvjeti za otkup i isplatu udjela 1.13 Postupciiuvjeti za otkup i isplatu udjela te
te okolnosti u kojima se mogu obustaviti okolnosti u kojima se mogu obustaviti
upis, otkup i isplata ili aktivirati drugi upis, otkup iisplata ili aktivirati drugi inst-
instrumenti za upravljanje likvidno$cu. rumenti za upravljanje likvidnoséu. Kod

drustava za investicije koja imaju razlicite
investicijske dijelove, podaci o tome kako
imatelj udjela moZe prijedi iz jednog dijela
u drugi, te naknade koje se naplacuju u
tim slucajevima.”
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PRILOG IV.
»PRILOG IL.A

ALATI UPRAVLJANJA LIKVIDNOSCU DOSTUPNI UCITS-u

1. Obustava upisa, otkupa isplata: obustava upisa, otkupa i isplata znaci da privremeno nije dopusten upis, otkup i isplata
udjela ili dionica fonda.

2. OgraniCenje isplate: ogranienje isplate znaci privremeno i djelomi¢no ogranicenje prava imatelja udjela ili dionicara
da zahtijevaju isplatu svojih udjela ili dionica tako da ulagatelji mogu zahtijevati isplatu samo odredenog dijela svojih
udjela ili dionica.

3. Produljenje rokova za prethodnu obavijest: produljenje rokova za prethodnu obavijest zna¢i produljenje roka za
prethodnu obavijest koji imatelji udjela ili dionicari moraju dati upraviteljima fondova nakon minimalnog roka
primjerenog fondu pri otkupu njihovih udjela ili dionica.

4. Naknada za isplatu: naknada za isplatu znaci naknada, u okviru unaprijed odredenog raspona kojim se uzima u obzir
troSak likvidnosti, koju imatelji udjela ili dionicari placaju fondu pri otkupu udjela ili dionica i kojom se osigurava da
imatelji udjela ili dionicari koji ostaju u fondu ne budu nepravedno stavljeni u nepovoljan polozaj.

5. Zastitno prilagodavanje cijena: zastitno prilagodavanje cijena znadi unaprijed utvrdeni mehanizam kojim se neto
vrijednost imovine udjela ili dionica investicijskog fonda prilagodava primjenom faktora (,faktor zastitnog
prilagodavanja”) koji odrazava trosak likvidnosti.

6. Dvostruko odredivanje cijena: dvostruko odredivanje cijena znaci unaprijed utvrdeni mehanizam kojim se cijene
upisa, otkupa i isplate udjela ili dionica investicijskog fonda odreduju prilagodbom neto vrijednosti imovine po udjelu
ili dionici faktorom koji odrazava trosak likvidnosti.

7. Naknada za sprjecavanje razvodnjavanja: naknada za sprjecavanje razvodnjavanja znaci naknada koju imatelj udjela ili
dioni¢ar placa fondu u vrijeme upisa, otkupa ili isplate udjela ili dionica, kojom se fondu nadoknaduje troak
likvidnosti koji je nastao zbog veliCine te transakcije i kojom se osigurava da drugi imatelji udjela ili dionicari nisu
nepravedno stavljeni u nepovoljan polozaj.

8. Isplata u naravi: isplata u naravi zna¢i prijenos imovine koju drzi fond, umjesto gotovine, kako bi se ispunili zahtjevi za
isplatu imatelja udjela ili dionicara.

9. Racuni za odvajanje nelikvidne imovine: racuni za odvajanje nelikvidne imovine znaci odvajanje odredene imovine,
Cije su se gospodarske ili pravne znacajke znatno promijenile ili su postale neizvjesne zbog iznimnih okolnosti, od
druge imovine fonda.”.
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