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ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2015/ 760
z dnia 29 kwietnia 2015 r.

w sprawie europejskich dlugoterminowych funduszy inwestycyjnych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE]J,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (%),
uwzgledniajgc opini¢ Komitetu Regionéw (%)

stanowigc zgodnie ze zwyklg procedura ustawodawczg (%),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Dlugoterminowe finansowanie stanowi istotne narzadzie umozliwiajagce wprowadzenie europejskiej gospodarki
na Sciezke inteligentnego i trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wigczeniu spolecznemu, zgodnie ze
strategig ,Europa 2020”, oraz wysokiego poziomu zatrudnienia i konkurencyjnosci, aby budowaé gospodarke
jutra w sposob ograniczajacy jej podatno$é na ryzyko systemowe i zwigkszajacy jej odpornosé. Europejskie
dlugoterminowe fundusze inwestycyjne (EDFI) zapewniaja dlugoterminowe finansowanie réznorodnych
projektéw infrastrukturalnych, przedsigbiorstw nienotowanych na rynkach regulowanych oraz matych i $rednich
przedsigbiorstw (MSP) notowanych na rynkach regulowanych, ktére to projekty i przedsigbiorstwa emituja
instrumenty kapitalowe lub dtuzne, dla ktérych nie istnieje latwy do wskazania nabywca. Zapewniajac
finansowanie tych projektéw, EDFI przyczyniaja si¢ do finansowania unijnej gospodarki realnej oraz do realizacji
strategii politycznych Unii.

(2)  Po stronie popytowej EDFI moga zapewnial staly strumien dochodéw administratorom programow
emerytalnych, zakladom ubezpieczen, fundacjom, gminom oraz innym podmiotom, ktére stoja w obliczu
koniecznosci regulowania cyklicznych i powtarzajgcych sie zobowiazan oraz nastawione sa na dlugoterminowy
zwrot z inwestycji w ramach nalezycie regulowanych struktur. EDFI, chociaz zapewniaja mniejszg ptynno$¢ niz
inwestycje w zbywalne papiery wartoSciowe, moga zapewni¢ staly strumiefi dochodéw poszczegdlnym
inwestorom, ktérzy polegaja na regularnych przepltywach Srodkéw pienigznych generowanych przez EDFL EDFI
moga réwniez zapewniaC szans¢ na wzrost wartosci kapitalu w dluzszym okresie tym inwestorom, ktdrzy nie
uzyskuja statego strumienia dochodéw.

(3)  Srodki finansowe na potrzeby projektow z zakresu infrastruktury transportowej, zréwnowazonego wytwarzania
lub dystrybucji energii, infrastruktury spolecznej (budownictwo mieszkaniowe lub szpitale), wprowadzania
nowych technologii i systeméw, ktére pozwalaja ograniczy¢ wykorzystanie zasobéw i zuzycie energii, czy tez
dalszego rozwoju MSP bywaja ograniczone. Jak pokazat kryzys finansowy, uzupetnienie finansowania bankowego
srodkami pochodzacymi z szeregu innych Zrédet finansowania, ktore skuteczniej wykorzystuja zasoby rynkéw
kapitalowych, moze poméc w pokryciu tych niedoboréw. Pod tym wzgledem EDFI mogg odegrac istotna role,
moga takze pozyskiwaé kapital, przyciagajac inwestoréw z panstw trzecich.

(4)  Nadrzednym celem niniejszego rozporzadzenia jest pobudzenie europejskich inwestycji dlugoterminowych w
gospodarce realnej. Dlugoterminowe inwestycje w projekty, przedsiewziecia i infrastrukture w panistwach trzecich
réwniez moga przyciagnaé kapital do EDFI, a tym samym przynie$¢ korzySci gospodarce europejskiej. Z tego
powodu nie nalezy uniemozliwiaé takich inwestycji.

(5) W przypadku braku rozporzadzenia ustanawiajacego przepisy dotyczace EDFI, na poziomie krajowym moglyby
zostaé przyjete rozbiezne $rodki, ktére prawdopodobnie spowodowalyby zaktécenia konkurencji wynikajace z
réznic w $rodkach ochrony inwestycji. Rozbiezne wymogi krajowe dotyczace skladu portfela, dywersyfikacji i
dopuszczalnych aktywoéw, zwlaszcza w przypadku inwestycji w towary, utrudniajg transgraniczne wprowadzanie
do obrotu funduszy inwestycyjnych, ktére koncentrujg si¢ na przedsigbiorstwach nienotowanych na rynkach
regulowanych oraz aktywach rzeczowych, poniewaz inwestorzy nie s3 w stanie w latwy sposéb poréwnywac
réznych ofert inwestycyjnych, ktére sg im prezentowane. Rozbiezne wymogi krajowe skutkuja réwniez zrézni-
cowanym poziomem ochrony inwestoréw. Ponadto do zréznicowania poziomu ochrony inwestoréw prowadza
rozbiezne wymogi krajowe dotyczace technik inwestycyjnych, takie jak dopuszczalne poziomy zadluzenia,
wymogi dotyczace wykorzystania finansowych instrumentéw pochodnych, przepisy regulujace krétka sprzedaz

() Dz.U.C 6772 6.3.2014,s.71.

() Dz.U.C126226.4.2014,s. 8.

() Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 10 marca 2015 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzgdowym) i decyzja Rady
z dnia 20 kwietnia 2015 .
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lub transakcje finansowane z wykorzystaniem papieréw warto$ciowych. Poza tym rozbiezne wymogi krajowe
dotyczace umarzania udzialéw lub jednostek uczestnictwa lub okreséw utrzymywania aktywow utrudniajg
transgraniczng sprzedaz funduszy inwestujacych w aktywa nienotowane na rynkach regulowanych. Zwiekszajac
niepewno$¢ prawa, rozbieznoSci te moga negatywnie wplywaé na zaufanie inwestoréw, ktérzy rozwazajg
mozliwo$¢ inwestycji w takie fundusze, oraz ograniczal¢ ich mozliwosci efektywnego wyboru miedzy
réznorodnymi okazjami do dlugoterminowego zainwestowania swoich $rodkéw. W zwigzku z powyzszym
odpowiednig podstawe prawng dla niniejszego rozporzadzenia stanowi art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, interpretowany zgodnie z utrwalonym orzecznictwem Trybunalu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej.

(6)  Jednolite przepisy sg konieczne do zapewnienia sp6jnego i stabilnego profilu produktowego EDFI w calej Unii. W
szczegblnosci, aby zapewni niezaktdcone funkcjonowanie rynku wewnetrznego oraz wysoki poziom ochrony
inwestoréw, nalezy ustanowi¢ jednolite przepisy regulujace funkcjonowanie EDFI, a zwlaszcza sklad ich portfela
oraz instrumenty inwestycyjne, ktére fundusze te moga stosowal, aby uzyskac ekspozycje wobec aktywéw
dtugoterminowych, takich jak instrumenty kapitalowe lub dhuzne emitowane przez MSP notowane na rynkach
regulowanych oraz przez przedsi¢biorstwa nienotowane na rynkach regulowanych, a takze aktywow rzeczowych.
Jednolite przepisy dotyczace portfela EDFI konieczne sa rowniez po to, aby zapewni¢ posiadanie przez EDF],
ktore za cel stawiajg sobie generowanie regularnych dochodéw, zdywersyfikowanego portfela aktywow inwesty-
cyjnych pozwalajgcych uzyskiwaé regularne przeplywy pienigzne. EDFI stanowig pierwszy krok w kierunku
stworzenia zintegrowanego rynku wewnetrznego pozyskiwania kapitatu, ktéry mozna skierowaé na inwestycje
dlugoterminowe w gospodarce europejskiej. Do niezakléconego funkcjonowania rynku wewnetrznego inwestycji
dlugoterminowych niezbedne jest kontynuowanie przez Komisje oceny potencjalnych barier, ktére moga
przeszkodzi¢ w pozyskiwaniu dlugoterminowych zasobéw kapitatowych w kontekscie transgranicznym, w tym
barier wynikajacych z traktowania takich inwestycji pod wzgledem podatkowym.

(7)  Nalezy zapewni¢, by przepisy dotyczace dzialalnosci EDFI, zwlaszcza w odniesieniu do skladu ich portfela oraz
instrumentéw inwestycyjnych, ktére fundusze te moga stosowal, mialy bezposrednie zastosowanie do zarzadza-
jacych EDFI; dlatego tez te nowe przepisy nalezy przyjaé w formie rozporzadzenia. Pozwoli to réwniez zapewnié
jednolite warunki stosowania oznaczenia ,EDFI”, zapobiegajac powstawaniu rozbieznych wymogéw krajowych.
Zarzadzajacy EDFI powinni przestrzegaé tych samych przepisoéw w calej Unii po to, by zwigkszy¢ poziom
zaufania inwestor6w do EDFI oraz zapewni¢ trwaly wiarygodno$¢ tego oznaczenia. Jednocze$nie przyjecie
jednolitych przepiséw pozwala ograniczy¢ zlozono$¢ wymogdéw regulacyjnych, ktérym podlegaja EDFIL. Dzigki
jednolitym przepisom ograniczone zostaja réwniez koszty przestrzegania przez zarzgdzajgcych rozbieznych
wymogéw krajowych regulujacych fundusze inwestujace w przedsigbiorstwa notowane i nienotowane na rynkach
regulowanych i w poréwnywalne kategorie aktywow rzeczowych. Ma to szczegdlne znaczenie dla zarzadzajacych
EDFI, ktorzy chcg pozyskiwaé kapital w kontekscie transgranicznym. Przyjecie jednolitych przepiséw przyczyni
si¢ rowniez do wyeliminowania zakt6cen konkurencji.

(8)  Nowe przepisy dotyczace EDFI sg SciSle zwiazane z przepisami dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE ('), poniewaz dyrektywa ta stanowi ramy prawne regulujace zarzadzanie alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (AFI) i wprowadzanie ich do obrotu w Unii. EDFI s3 z definicji AFI z UE, zarzadzanymi przez
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ZAFI), ktorzy uzyskali zezwolenie zgodnie z
dyrektywa 2011/61/UE.

(9)  Podczas gdy dyrektywa 2011/61/UE przewiduje réwniez stopniowany system dotyczacy pafstw trzecich
regulujacy ZAFI spoza UE oraz AFI spoza UE, nowe przepisy dotyczace EDFI majg bardziej ograniczony zakres
podkreslajacy europejski wymiar tego nowego dlugoterminowego produktu inwestycyjnego. Dlatego tez do
uzyskania zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci w charakterze EDFI uprawniony powinien by¢ wylacznie AFI
z UE zdefiniowany w dyrektywie 2011/61/UE, przy czym tylko wtedy, gdy jest zarzadzany przez ZAFI z UE,
ktéry uzyskal zezwolenie zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE.

(10) Nowe przepisy majace zastosowanie do EDFI powinny by¢ oparte na istniejacych ramach prawnych ustano-
wionych na mocy dyrektywy 2011/61/UE oraz aktéw prawnych przyjetych w celu jej wykonania. W zwiazku z
powyzszym przepisy dotyczace produktéw, odnoszace si¢ do EDFI powinny mieé zastosowanie jako uzupelnienie
obowiazujacych przepiséw unijnych. W szczegdlnosci do EDFI powinny mie zastosowanie przepisy regulujace
zarzgdzanie funduszami i wprowadzanie ich do obrotu, okreslone w dyrektywie 2011/61/UE. Podobnie przepisy
dotyczgce transgranicznego $wiadczenia ustug i swobody przedsigbiorczosci ustanowione w  dyrektywie
2011/61/UE powinny mie¢ odpowiednie zastosowanie do transgranicznej dzialalnosci EDFI. Uzupelnienie tych
przepiséw powinny stanowi¢ szczegélowe przepisy dotyczace transgranicznego wprowadzania tych funduszy do
obrotu wsréd inwestoréw detalicznych i profesjonalnych w calej Unii.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajagcych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE)
nr 1095/2010 (Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1).
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(11)  Jednolite przepisy powinny mie¢ zastosowanie do wszystkich AFI z UE, ktére chcg by¢ wprowadzane do obrotu
jako EDFL. AFI z UE, ktére nie chcg by¢ wprowadzane do obrotu jako EDFL nie powinny podlegaé tym
przepisom, tym samym $wiadomie rezygnujac z korzysci, jakie wynikaja z tych przepiséw. Przedsi¢biorstwa
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartoSciowe (UCITS) oraz AFI spoza UE nie powinny by¢
wprowadzane do obrotu jako EDFL

(12) W celu zapewnienia przestrzegania przez EDFI zharmonizowanych przepiséw regulujacych dziatalno$¢ tych
funduszy nalezy wprowadzi¢ wymadg udzielania przez whasciwe organy zezwolenia tym funduszom. Dlatego tez
zharmonizowane procedury udzielania zezwolenia ZAFI i nadzoru nad nimi ustanowione w dyrektywie
2011/61/UE nalezy uzupelni¢ specjalng procedura udzielania zezwolenia EDFL. Procedury nalezy ustanowi¢ po
to, aby EDFI mogli zarzadzaé wylacznie ZAFI z UE, ktdérzy otrzymali zezwolenie zgodnie z dyrektywa
2011/61JUE i ktérzy posiadaja zdolnos¢ do zarzadzania EDFIL. Nalezy podja¢ wszelkie stosowne kroki, aby
zapewni¢, by EDFI byly w stanie przestrzegal zharmonizowanych przepiséw regulujacych dziatalno$¢ tych
funduszy. Szczegdlna procedura udzielania zezwolenia powinna mie¢ zastosowanie w przypadku, gdy EDF jest
zarzadzany wewnetrznie i nie mianowano zadnego ZAFI zewngtrznego.

(13) Biorgc pod uwage fakt, ze AFI z UE moga przybiera¢ rozmaite formy prawne, ktére niekoniecznie nadajg im
osobowo$¢ prawnag, przepisy zobowigzujace EDFI do podjecia dzialan nalezy rozumie¢ jako skierowane do
zarzadzajgcego EDFl w przypadkach, gdy dany EDFI zostal ustanowiony jako AFI z UE, ktéry nie jest w stanie
dziala¢ samodzielnie ze wzgledu na brak odrgbnej osobowosci prawne;.

(14)  Aby zapewni¢ ukierunkowanie EDFI na inwestycje dlugoterminowe i przyczyni¢ si¢ do finansowania zréwnowa-
zonego wzrostu unijnej gospodarki, przepisy dotyczace portfela EDFI powinny wprowadza¢ wymdg wyraznego
wskazania kategorii aktywéw dopuszczalnych do celéw inwestycji dokonywanych przez EDFl oraz warunkéw
dopuszczalnosci tych aktywow. EDFI powinien inwestowaé co najmniej 70 % swojego kapitalu w dopuszczalne
aktywa inwestycyjne. Aby zapewnic¢ integralno$¢ EDFI, nalezaloby réwniez zakazaé EDFI dokonywania niektérych
transakgji finansowych, ktére moglyby zagrazaé strategii inwestycyjnej i celom inwestycyjnym funduszu poprzez
narazenie funduszu na ryzyko inne niz to, ktérego mozna oczekiwaé w przypadku funduszu ukierunkowanego
na inwestycje dlugoterminowe. Aby zapewni¢ jednoznaczng koncentracj¢ na inwestycjach dlugoterminowych, co
moze by¢ pomocne dla inwestoréw detalicznych nieobeznanych z mniej konwencjonalnymi strategiami inwesty-
cyjnymi, EDFI nie powinien mie¢ mozliwosci dokonywania inwestycji w finansowe instrumenty pochodne do
celow innych niz zabezpieczenie przed ryzykiem zwiazanym z jego wilasnymi inwestycjami. Zwazywszy na
plynny charakter towaréw i finansowych instrumentéw pochodnych, ktére pozwalaja uzyskaé posrednie zaanga-
zowanie w towary, inwestycje w towary nie wymagaja dlugoterminowego zaangazowania ze strony inwestoréw i
dlatego nalezy je wykluczy¢ z kategorii dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych. To uzasadnienie nie ma
zastosowania w przypadku inwestycji w infrastrukture lub przedsigbiorstwa, ktére sg zwigzane z towarami lub
ktorych wyniki sa posrednio powigzane z notowaniami towardw, takich jak gospodarstwa rolne (w przypadku
towaréw rolnych) czy tez elektrownie (w przypadku surowcéw energetycznych).

(15) Definicja tego, co stanowi inwestycje dlugoterminowa, jest szeroka. Dopuszczalne aktywa inwestycyjne sa
zasadniczo nieplynne, powoduja konieczno$¢ zaangazowania na pewien okres oraz posiadajg profil ekonomiczny
o charakterze dlugoterminowym. Dopuszczalne aktywa inwestycyjne nie s zbywalnymi instrumentami i dlatego
nie posiadajg ptynnosci, jaka zapewniajg rynki wtérne. Czgsto wymagaja zaangazowania na czas okreslony, co
ogranicza ich zbywalnos$¢. Poniewaz jednak MSP notowane na rynkach regulowanych mogg mie¢ trudnosci z
zachowaniem plynnosci i z dostegpem do rynku wtérnego, powinny one réwniez by¢ uznawane za kwalifikowalne
przedsi¢biorstwa portfelowe. Ekonomiczny cykl inwestycji pozostajacych w sferze zainteresowan EDFI ma
zasadniczo charakter dlugoterminowy ze wzgledu na wysokie kwoty zaangazowanego kapitalu oraz okres
konieczny do wygenerowania dochodéw.

(16) EDFI nalezy zezwoli¢ na inwestowanie w aktywa inne niz dopuszczalne aktywa inwestycyjne, ktére moga by¢
niezbedne, aby umozliwi¢ wydajne zarzadzanie przeplywami $rodkéw pienigznych funduszu, jednak wylacznie
pod warunkiem ze inwestycje te s3 zgodne ze strategia EDFI w zakresie inwestycji dlugoterminowych.

(17) Za dopuszczalne aktywa inwestycyjne nalezy uznaé m.in. udzialy, takie jak instrumenty kapitalowe i quasi-
kapitalowe, instrumenty dluzne emitowane przez kwalifikowalne przedsigbiorstwa portfelowe oraz udzielone im
pozyczki. Powinny one réwniez obejmowal udzialy w innych funduszach koncentrujacych si¢ na aktywach
takich jak inwestycje w przedsigbiorstwa nienotowane na rynkach regulowanych, ktére emituja instrumenty
kapitatowe lub dluzne, dla ktérych nie zawsze istnieje tatwy do wskazania nabywca. Bezposrednie udzialy w
aktywach rzeczowych, chyba ze s3 one przedmiotem sekurytyzacji, powinny réwniez stanowi¢ kategorie
aktywéw dopuszczalnych, pod warunkiem ze generujg one przewidywalne przeplywy pienigzne, tak regularne
jak i nieregularne, w takim sensie, Ze mozna je modelowal i wyceniaC z zastosowaniem metody wyceny opartej
na wartoSci zdyskontowanych przeplywéw pienigznych. Aktywa te moglyby przykladowo obejmowac infras-
trukture spoleczng, ktéra przynosi przewidywalny zwrot, taka jak infrastruktura energetyczna, transportowa i
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telekomunikacyjna, oraz infrastruktura edukacji, ochrony zdrowia, wsparcia socjalnego i przemystowa. Z kolei
aktywa takie jak dzieta sztuki, manuskrypty, zapasy wina lub bizuteria nie powinny by¢ dopuszczalne, poniewaz
z reguly nie generujg one przewidywalnych przeplywéw pieni¢znych.

(18) Dopuszczalne aktywa inwestycyjne powinny obejmowal aktywa rzeczowe o wartosci przekraczajacej
10 000 000 EUR, ktére generujg korzysci ekonomiczne i spoleczne. Takie aktywa obejmujg infrastrukture,
wlasno$¢ intelektualng, statki, sprzet, maszyny, statki powietrzne i tabor kolejowy oraz nieruchomosci. Inwestycje
w nieruchomosci komercyjne lub budownictwo mieszkaniowe powinny by¢ dozwolone w zakresie, w jakim
przyczyniajg si¢ one do inteligentnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spolecznemu
lub stuzg celom unijnej polityki energetycznej, regionalnej i polityki spojnosci. Inwestycje w takie nieruchomosci
powinny by¢ wyraznie udokumentowane, tak aby wykaza¢ dlugoterminowe zaangazowanie w takie inwestycje.
Celem niniejszego rozporzadzenia nie jest promowanie inwestycji spekulacyjnych.

(19) Projekty infrastrukturalne, ze wzgledu na swoja skale, wymagaja duzych kwot kapitalu, ktéry musi zostac
zainwestowany na dlugi okres. Takie projekty infrastrukturalne obejmujg obiekty infrastruktury publicznej (m.in.
szkoly, szpitale lub wigzienia), infrastrukture spoleczna (m.in. mieszkania socjalne), infrastrukture transportowa
(m.in. drogi, systemy transportu zbiorowego lub porty lotnicze), infrastrukture energetyczng (m.in. sieci
energetyczne, projekty majace na celu przystosowanie si¢ do zmiany klimatu i fagodzenie tej zmiany, elektrownie
lub rurociagi), infrastrukture gospodarki wodnej (m.in. systemy zaopatrzenia w wode, systemy kanalizacyjne i
nawadniajace), infrastruktur¢ komunikacyjng (m.in. sieci) oraz infrastrukturg gospodarki odpadami (m.in. systemy
recyklingu i zbiérki odpadéw).

(20) Instrumenty quasi-kapitalowe nalezy rozumie¢ jako obejmujace rodzaj instrumentu finansowego stanowiacy
polaczenie instrumentu kapitalowego i dluznego, gdzie zwrot z tego instrumentu jest powigzany z zyskami lub
stratami kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego, a jego wykup — w przypadku niewykonania
zobowigzania — nie jest w pelni zabezpieczony. Takie instrumenty obejmujg réznego rodzaju instrumenty
finansowe, takie jak pozyczki podporzadkowane, ciche udzialy, pozyczki partycypacyjne, prawa do udzialu w
zyskach, obligacje zamienne i obligacje opcyjne.

(21)  Aby odzwierciedli¢ istniejace praktyki biznesowe, EDFI nalezy zezwoli¢ na nabywanie istniejacych udzialéw w
kwalifikowalnym przedsigbiorstwie portfelowym od dotychczasowych udzialowcoéw tego przedsigbiorstwa.
Ponadto, aby zapewni¢ mozliwie najszersze mozliwosci pozyskiwania $rodkéw finansowych, nalezy zezwoli¢ na
inwestycje w inne EDFI, europejskie fundusze venture capital (EuVECA) regulowane rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 345/2013 (') oraz europejskie fundusze na rzecz przedsigbiorczosci spolecznej
(EuSEF) regulowane rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 346/2013 (3. Aby uniknaé
,rozwodnienia” inwestycji w kwalifikowalne przedsi¢biorstwa portfelowe, EDFI nalezy zezwoli¢ na inwestowanie
w inne EDFI, EuVECA i EuSEF wylacznie pod warunkiem Ze one same nie zainwestowaly wiecej niz 10 %
swojego kapitatu w inne EDFL

(22)  Korzystanie z ustug przedsigbiorstw finansowych moze by¢ konieczne, aby zgromadzi¢ i zorganizowa¢ $rodki
finansowe pochodzace od réznych inwestor6w — w tym inwestycje o charakterze publicznym — przeznaczone na
inwestycje w projekty infrastrukturalne. Nalezy zatem zezwoli¢ EDFI na inwestowanie w dopuszczalne aktywa
inwestycyjne za posrednictwem przedsigbiorstw finansowych, o ile zakres dzialalnosci tych przedsigbiorstw
obejmuje finansowanie projektéw dlugoterminowych i rozw6j MSP.

(23)  Przedsigbiorstwa nienotowane na rynkach regulowanych moga mieé¢ trudnosci z dostgpem do rynkéw
kapitatowych i finansowaniem dalszego wzrostu i rozwoju. Typowy sposéb pozyskiwania $rodkéw finansowych
stanowi finansowanie prywatne za posrednictwem udzialow kapitalowych lub pozyczek. Poniewaz instrumenty
te s3 ze swej natury inwestycjami dtugoterminowymi, wymagaja ,cierpliwego” kapitatu, ktéry EDFI s3 w stanie
zapewni¢. Ponadto MSP notowane na rynkach regulowanych czesto natrafiajg na znaczne utrudnienia w
uzyskaniu dlugoterminowego finansowania, a EDFI moga stanowi¢ cenne alternatywne zZrédla finansowania.

(24) Do kategorii aktywow dtugoterminowych w rozumieniu niniejszego rozporzadzenia powinny zaliczal si¢ zatem
przedsigbiorstwa nienotowane na rynkach regulowanych, ktére emitujg instrumenty kapitalowe lub dluzne, dla
ktérych moze nie istnie¢ latwy do wskazania nabywca, oraz przedsigbiorstwa notowane na rynkach
regulowanych o maksymalnej wartosci gieldowej 500 000 000 EUR.

(25) W przypadku gdy zarzadzajacy EDFI posiada udzialy w przedsigbiorstwie portfelowym, istnieje ryzyko, ze
zarzadzajacy bedzie przedkladal swoje interesy ponad interesy inwestujacych w EDFL. W celu unikniecia takiego
konfliktu intereséw oraz w celu zagwarantowania solidnego fadu korporacyjnego EDFI powinien inwestowal
wylacznie w aktywa, ktére nie s3 zwigzane z zarzadzajgcym EDFI, chyba ze EDFI inwestuje w jednostki
uczestnictwa lub udzialy w innych EDFI, EuVECA lub EuSEF zarzadzanych przez zarzadzajacego EDFL

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 345/2013 z dnia 17 kwietnia 2013 r. w sprawie europejskich funduszy
venture capital (Dz.U.L 115z 25.4.2013,s. 1).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 346/2013 z dnia 17 kwietnia 2013 r. w sprawie europejskich funduszy na
rzecz przedsigbiorczosci spolecznej (Dz.U. L 115 z 25.4.2013, 5. 18).
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(26) Aby zapewni¢ zarzadzajagcym EDFI pewien stopien elastycznosci w inwestowaniu powierzonych im $rodkéw,
nalezy zezwoli¢ na obré6t aktywami innymi niz inwestycje dlugoterminowe do warto$ci maksymalnej wynoszacej
30 % kapitalu EDFL

(27) W celu ograniczenia podejmowania ryzyka przez EDFI podstawowe znaczenie ma ograniczenie ryzyka
kontrahenta poprzez objecie portfela EDFI jasnymi wymogami w zakresie dywersyfikacji. Wszystkie instrumenty
pochodne bedgce przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym powinny podlegaé przepisom rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (!).

(28) W celu uniknigcia wywierania znaczacego wplywu przez inwestujacy EDFI na zarzadzajacego innym EDFI lub
emitenta konieczne jest uniknigcie nadmiernej koncentracji danego EDFI w tej samej inwestycji.

(29) W celu umozliwienia zarzadzajgcym EDFI dalszego pozyskiwania kapitalu w okresie dziatalnosci funduszu,
nalezy im zezwoli¢ na zacigganie pozyczek i kredytéw Srodkéw pienigznych w wysokosci do 30 % wartosci
kapitalu EDFIL. Powinno to stuzy¢ zapewnianiu dodatkowego zysku dla inwestoréw. W celu wyeliminowania
ryzyka niedopasowania walutowego EDFI powinien zaciggal pozyczki wylgcznie w walucie, w ktorej
zarzadzajacy EDFI zamierza naby¢ aktywa. Aby rozwia¢ obawy zwigzane z dzialalnoscig réwnoleglego systemu
bankowego, $rodki pienigzne pozyczone przez EDFI nie powinny by¢ wykorzystywane w celu udzielania
pozyczek kwalifikowalnym przedsigbiorstwom portfelowym.

(30)  Ze wzgledu na dlugoterminowy i nieptynny charakter inwestycji EDFI, zarzadzajacy EDFI powinni mie¢ wystar-
czajgco duzo czasu na zastosowanie limitéw inwestycyjnych. OkreSlajgc czas potrzebny na wdrozenie tych
limitéw, nalezy wzia¢ pod uwage szczegblne cechy i wlasciwosci inwestycji, aczkolwiek okres ten nie powinien
przekroczy¢ pieciu lat od daty udzielenia EDFI zezwolenia lub polowy okresu dzialalnosci EDFI, w zaleznosci od
tego, ktory z tych okreséw bedzie krétszy.

(31)  Ze wzgledu na profil portfela i koncentracje na kategoriach aktywéw dlugoterminowych, EDFI maja za zadanie
skierowa¢ oszczednosci prywatne do gospodarki europejskiej. EDFI zostaly réwniez pomyslane jako narzedzie
inwestycyjne, za pomoca ktérego grupa Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI) moze uruchamiaé
finansowanie infrastruktury europejskiej lub MSP. Na mocy niniejszego rozporzadzenia EDFI zostaly uksztal-
towane jako polaczone narzedzie inwestycyjne, ktére wspolgra z gtéwnym zalozeniem grupy EBI polegajacym na
wspieraniu wywazonego i stalego rozwoju wewnetrznego rynku inwestycji dlugoterminowych w interesie Unii. Z
uwagi na nacisk na kategorie aktywéw dtugoterminowych EDFI moga spelni¢ wyznaczona im rolg¢ najwaz-
niejszego narze¢dzia stuzgcego realizacji Planu inwestycyjnego dla Europy okreslonego w komunikacie Komisji z
dnia 26 listopada 2014 r.

(32) Komisja powinna nada¢ priorytetowy charakter procedurom skladania przez EDFI wnioskéw o finansowanie z
EBI i usprawni¢ te procedury. Komisja powinna zatem usprawni¢ wydawanie opinii lub uwag dotyczacych
wszelkich wnioskéw EDFI o przyznanie Srodkéw finansowych z EBL

(33) Ponadto, panstwa czlonkowskie, a takze wladze regionalne i lokalne mogg by¢ zainteresowane zwigkszeniem
wiedzy potencjalnych inwestoréw i spoteczenistwa o EDFL

(34) Niezaleznie od faktu, ze EDFI nie sa zobowigzane do umozliwienia dokonywania umorzen przed koficem
swojego okresu dzialalno$ci, nic nie powinno uniemozliwia¢ EDFl ubiegania si¢ o dopuszczenie jednostek
uczestnictwa lub udzialéw w nim do obrotu na rynku regulowanym lub na wielostronnych platformach obrotu,
w ten sposOb zapewniajagc inwestorom mozliwo$¢ sprzedazy ich jednostek uczestnictwa lub udzialéw przed
koncem okresu dzialalno$ci EDFL. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI nie powinny uniemozliwiaé, by
jednostki uczestnictwa lub udzialy byly dopuszczane do obrotu na rynkach regulowanych lub na wielostronnych
platformach obrotu, ani nie powinny uniemozliwia¢ inwestorom swobodnego przenoszenia ich jednostek
uczestnictwa lub udzialéw na rzecz stron trzecich pragnacych naby¢ te jednostki uczestnictwa lub udzialy. Ma to
na celu wspieranie rynkéw wtérnych jako waznego miejsca kupowania i sprzedawania jednostek uczestnictwa lub
udzialéw w EDFI przez inwestoréw detalicznych.

(35) Chociaz poszczegélni inwestorzy moga by¢ zainteresowani inwestowaniem w EDFI, nieplynny charakter
wigkszo$ci inwestycji w dlugoterminowe projekty wyklucza mozliwo$¢ oferowania przez EDFI swoim
inwestorom prawa do dokonywania regularnych umorzen. Poszczegélni inwestorzy angazujg si¢ w inwestycje w
takie aktywa, ktdra ze swej natury ma charakter dlugoterminowy, na caly okres jej trwania. EDFI powinny zatem
by¢ zasadniczo skonstruowane w taki sposob, aby nie oferowa¢ mozliwosci dokonywania regularnych umorzen
przed koncem okresu dzialalnosci EDFIL

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201 z
27.7.2012,s.1).
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(36)  Aby stworzy¢ zachety dla inwestoréw, w szczegélnosci inwestoréw detalicznych, ktérzy moga nie by¢ sklonni do
zamrozeniu swojego kapitatu na dtuzszy okres, EDFI powinien mie¢ mozliwo§¢ oferowania swoim inwestorom —
pod pewnymi warunkami — praw do przedterminowego umorzenia. Dlatego zarzadzajacy EDFI powinien mie¢
prawo swobodnego decydowania o tym, czy ustanowi¢ EDFI z prawem czy bez prawa do umorzenia, w
zalezno$ci od strategii inwestycyjnej EDFI. W przypadku obowigzywania systemu praw do umorzenia, prawa te
oraz ich gléwne cechy powinny by¢ z gory jasno okreSlone i podane do wiadomos$ci w regulaminie lub
dokumentach zalozycielskich EDFL

(37)  Aby inwestorzy mogli skutecznie umarzaé swoje jednostki uczestnictwa lub udzialy na koniec okresu dzialalnosci
EDFI, zarzadzajacy EDFI powinien rozpoczaé sprzedaz portfela aktywéw EDFI w odpowiednim czasie w celu
uzyskania odpowiedniej jego wartosci. Przy okreSlaniu harmonogramu uporzadkowanego wycofywania si¢ z
inwestycji zarzadzajacy EDFI powinien uwzgledni¢ rézne profile zapadalnosci inwestycji oraz okres potrzebny na
znalezienie nabywcy aktywéw, w ktére zainwestowal EDFL. Ze wzgledu na to, Ze utrzymanie limitéw inwesty-
cyjnych podczas tego okresu uplynnienia jest niemozliwe, limity te powinny przesta¢ obowigzywal wraz z
rozpoczeciem okresu uplynnienia.

(38)  Aby rozszerzy¢ dostep inwestoréw detalicznych do EDFI, UCITS moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa lub
udzialy wyemitowane przez EDFI w zakresie, w jakim jednostki uczestnictwa lub udzialy w EDFI sa dopuszczalne
na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE (').

(39) EDFI powinien mie¢ mozliwo$¢ obnizenia swojego kapitalu w sposéb proporcjonalny w przypadku, gdy dokonat
on zbycia jednego ze swoich aktywow, w szczegdlnosci w przypadku inwestycji w infrastrukture.

(40)  Aktywa nienotowane na rynkach regulowanych, w ktére zainwestowal EDFI, moga zosta¢ dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym w okresie dzialalnosci funduszu. W takim przypadku aktywa te moga stal si¢
niezgodne z wymogiem niniejszego rozporzadzenia polegajagcym na pozostawaniu aktywoéw poza obrotem na
rynku regulowanym. Aby umozliwi¢ zarzadzajacemu EDFI wycofanie si¢ w uporzadkowany sposéb z inwestycji
w takie aktywa, ktore nie bylyby juz dopuszczalne, aktywa te moga nadal by¢ uwzgledniane do celéw obliczania
limitu dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych wynoszacego 70 %, jednak przez okres nie dluzszy niz trzy lata.

(41)  Ze wzgledu na szczegdlne cechy EDF, a takze inwestoréw detalicznych i profesjonalnych, do ktérych skierowane
sa te fundusze, wazne jest wprowadzenie solidnych wymogéw dotyczacych przejrzystosci, ktére umozliwiatyby
potencjalnym inwestorom dokonanie $wiadomej oceny i posiadanie pelnej wiedzy na temat zwigzanego z nimi
ryzyka. Oprécz spelnienia wymogéw dotyczacych przejrzystoici zawartych w dyrektywie 2011/61/UE, EDFI
powinny opublikowal prospekt emisyjny zawierajacy wszystkie informacje, ktére musza by¢ ujawnione przez
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania typu zamknietego zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i
Rady 2003/71/WE (3 i rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 809/2004 (}). W przypadku wprowadzania EDFI do
obrotu wéréd inwestoréw detalicznych powinno by¢ wymagane opublikowanie dokumentu zawierajacego
kluczowe informacje zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 (%).
Ponadto we wszystkich innych dokumentach marketingowych nalezy wyraznie zwréci¢ uwage na profil ryzyka
EDFL

(42)  EDFI mogg by¢ atrakcyjne dla inwestordw, takich jak gminy, koScioly, organizacje charytatywne i fundacje, ktérzy
powinni mie¢ mozliwo$¢ zazada¢, aby traktowano ich jak klientéw profesjonalnych, w sytuacji gdy spelniaja oni
warunki okre$lone w sekgji II zalacznika IT do dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE ().

(43) Poniewaz EDFI sg skierowane nie tylko do inwestoréw profesjonalnych, ale i detalicznych w calej Unii, konieczne
jest, aby do istniejacych juz wymogdédw dotyczacych wprowadzania do obrotu okreSlonych w dyrektywie
2011/61/UE dodaé pewne dodatkowe wymogi, tak by zapewni¢ odpowiedni poziom ochrony inwestoréw
detalicznych. W zwigzku z tym nalezy zapewni¢ rozwigzania stuzace dokonywaniu subskrypcji, uiszczaniu

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
(UCITS) (Dz.U. L 3022 17.11.2009, 5. 32).

(*) Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w
zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE (Dz.U. L 345
2 31.12.2003, s. 64).

(®) Rozporzadzenie Koznisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz.U. L 149 z 30.4.2004, 5. 1).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie dokumentéw zawierajacych
kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych
(PRIIP) (Dz.U. L 3522 9.12.2014,5. 1).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych i
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 349).
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platnoéci na rzecz posiadaczy jednostek uczestnictwa lub udzialéw, dokonywaniu odkupu lub umorzenia
jednostek uczestnictwa lub udzialéw, a takze udostepnianiu informacji, ktére EDFI i zarzadzajacy EDFI
zobowigzani sg przedstawil. Ponadto, aby zagwarantowal, ze inwestorzy detaliczni nie bedg znajdowali sie w
niekorzystnej sytuacji w poréwnaniu z inwestorami profesjonalnymi, nalezy wprowadzi¢ pewne Srodki ochronne,
w przypadku gdy EDFI s3 wprowadzane do obrotu wsrdd inwestoréw detalicznych. W przypadku gdy
wprowadzanie do obrotu lub plasowanie EDFI wér6d inwestoréw detalicznych odbywa si¢ za posrednictwem
dystrybutora, taki dystrybutor powinien spelnia¢ wymogi dyrektywy 2014/65/UE i rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (!).

(44)  Zarzadzajagcy EDFI lub dystrybutor powinni otrzymaé wszystkie niezbedne informacje dotyczgce wiedzy i
doswiadczenia inwestora detalicznego, jego sytuacji finansowej, apetytu na ryzyko, celéw inwestycyjnych i
horyzontu czasowego, aby oceni¢, czy EDFI nadaje si¢ do sprzedazy temu inwestorowi detalicznemu, z uwzgled-
nieniem, migdzy innymi, okresu dzialalnosci i zamierzonej strategii inwestycyjnej EDFL. Ponadto, jezeli okres
dzialalnosci EDFI oferowanego lub plasowanego wsrdd inwestoréw detalicznych jest dluzszy niz 10 lat,
zarzadzajacy EDFI lub dystrybutor powinien wyraZnie i na piSmie wskazaé, ze dany produkt moze nie by¢
odpowiedni dla inwestor6w detalicznych, ktérzy nie s3 w stanie utrzymal takiego dlugoterminowego i
nieplynnego zaangazowania.

(45) Depozytariusz EDFI wprowadzanego do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych powinien spelniaé przepisy
dyrektywy 2009/65/WE dotyczace podmiotéw uprawnionych do dzialania w roli depozytariuszy, przepisy
dotyczace zasady uniemozliwiajacej uwolnienie si¢ od odpowiedzialnosci oraz ponownego wykorzystania
aktywow.

(46) Majac na wzgledzie zwigkszenie ochrony inwestoréw detalicznych, niniejsze rozporzadzenie stanowi dodatkowo,
ze w przypadku inwestora detalicznego, ktorego portfel skladajacy si¢ z depozytéw pienieznych i instrumentéw
finansowych, z wylaczeniem wszelkich instrumentéw finansowych stuzacych jako zabezpieczenie, nie przekracza
500 000 EUR, zarzadzajacy EDFI lub kazdy dystrybutor, po przeprowadzeniu oceny odpowiedniosci i
udzieliwszy stosownej porady inwestycyjnej, powinni zapewni¢, aby inwestor detaliczny nie inwestowal lacznej
kwoty przekraczajacej 10 % swojego portfela w EDFI oraz by poczatkowa kwota zainwestowana w jeden lub
kilka EDFI nie byla nizsza niz 10 000 EUR.

(47) W wryjatkowych okolicznosciach okre$lonych w regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI, okres
dzialalnosci EDFI mozna przedluzy¢ lub skrécié, aby zapewni¢ wigksza elastyczno$¢, np. w przypadku gdy jakis
projekt zostal zrealizowany pdzniej lub wezesniej niz przewidywano, aby uwzgledni¢ dlugoterminowa strategie
inwestycyjng funduszu.

(48) Organ wlasciwy dla EDFI powinien bada¢ na biezgco, czy EDFI spelnia wymogi niniejszego rozporzadzenia.
Poniewaz wlasciwe organy posiadaja juz szerokie uprawnienia przyznane na mocy dyrektywy 2011/61/UE,
konieczne jest, aby uprawnienia te zostaly rozszerzone w celu uwzglednienia niniejszego rozporzadzenia.

(49) Europejski Urzad Nadzoru (Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papier6w WartoSciowych) (EUNGiPW),
ustanowiony rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (3, powinien mieé
mozliwo$¢ wykonywania — w odniesieniu do niniejszego rozporzadzenia — wszystkich uprawniefi przyznanych
mu na mocy dyrektywy 2011/61/UE oraz nalezy mu zapewni¢ wszystkie niezbedne do tego celu zasoby,
zwlaszcza zasoby ludzkie.

(50) EUNGIPW powinien odgrywaé centralng role w stosowaniu niniejszych przepisow dotyczacych EDFI poprzez
zapewnianie spdjnego stosowania przepisow Unii przez wlasciwe organy krajowe. Poniewaz EUNGIPW jest
organem dysponujacym wysoce specjalistyczna wiedza w dziedzinie papieréw wartodciowych i rynkéw papieréw
warto$ciowych, skutecznym i wlasciwym krokiem jest powierzenie mu zadania opracowania projektéw regula-
cyjnych standardéw technicznych, w przypadku gdy nie wymagaja one podjecia decyzji politycznych, celem ich
przedlozenia Komisji. Te regulacyjne standardy techniczne powinny dotyczy¢ okolicznosci, w  ktérych
wykorzystanie finansowych instrumentéw pochodnych stuzy wylacznie zabezpieczeniu przed ryzykiem
zwigzanym z inwestycjami, okolicznosci, w ktorych okres dziatalnosci EDFI bedzie wystarczajgco diugi, by objaé
cykl zycia poszczegélnych aktywéw EDFI, cech harmonogramu uporzadkowanego zbywania aktywéw EDFI,
definicji i metod obliczania kosztéw ponoszonych przez inwestordw, prezentacji informacji na temat kosztéw
oraz wihaSciwosci rozwigzan, ktore maja zosta¢ zapewnione przez EDFI w poszczegdlnych panstwach
czlonkowskich, w ktérych fundusze te zamierzaja wprowadzaé do obrotu swoje jednostki uczestnictwa lub

udzialy.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 1732 12.6.2014, s. 84).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/77[WE (Dz.U.L 3312 15.12.2010, s. 84).
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(51) W odniesieniu do wymiany, przekazywania i przetwarzania danych osobowych przez panstwa cztonkowskie do
celéw niniejszego rozporzadzenia pelne zastosowanie powinny mie¢ przepisy dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady 95/46/WE (') oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 45/2001 ().

(52) Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia polegajace na zapewnieniu stosowania jednolitych wymogéw
dotyczacych inwestycji i warunkéw prowadzenia dzialalno$ci w odniesieniu do EDFI w calej Unii, przy
jednoczesnym pelnym uwzglednieniu potrzeby zréwnowazenia bezpieczefistwa i wiarygodnosci EDFl oraz
wydajnego funkcjonowania rynku finansowania dlugoterminowego i kosztéw ponoszonych przez rézne zaintere-
sowane strony, nie moga zostal osiggniete w sposéb wystarczajacy przez pafstwa czlonkowskie, natomiast ze
wzgledu na ich rozmiary i skutki mozliwe jest lepsze ich osiagni¢cie na poziomie Unii, Unia moze podjaé
dzialania zgodnie z zasadg pomocniczosci okre$long w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnodci, okre$long we wspomnianym artykule, niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest
konieczne do osiagniecia tych celdw.

(53) Niniejsze rozporzadzenie nie narusza praw podstawowych i respektuje zasady okreSlone w szczeg6lnoici w
Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej, w tym prawo ochrony konsumentéw, wolno$¢ prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej, prawo do skutecznego Srodka odwolawczego i prawo do rzetelnego procesu sgdowego
oraz prawo do ochrony danych osobowych, a takze prawo do dostepu do ustug $wiadczonych w ogélnym
interesie gospodarczym. Niniejsze rozporzadzenie powinno by¢ stosowane zgodnie z tymi prawami i zasadami,

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1
Przedmiot i cel

1. W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢ jednolite przepisy dotyczace zezwolen, polityki inwestycyjnej i
warunkow prowadzenia dzialalnosci w odniesieniu do alternatywnych funduszy inwestycyjnych UE (AFI z UE) lub
subfunduszy AFI z UE, ktére sa wprowadzane do obrotu w Unii jako europejskie dlugoterminowe fundusze
inwestycyjne (EDFI).

2. Celem niniejszego rozporzadzenia jest pozyskanie i uruchomienie kapitalu na europejskie inwestycje dtugoter-
minowe w gospodarce realnej zgodnie z unijnym celem inteligentnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego
wlaczeniu spolecznemu.

3. Panstwa czlonkowskie nie moga wprowadza¢ dodatkowych wymogéw w obszarze objetym niniejszym rozporzg-
dzeniem.

Artykut 2
Definicje

Na uzytek niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

1) ,kapital” oznacza taczne wklady kapitalowe oraz niewniesiony kapitat zadeklarowany, obliczony na podstawie kwot,
ktére moga zostaé zainwestowane, po odliczeniu wszystkich oplat, kosztéw i wydatkéw bezposrednio lub
posrednio ponoszonych przez inwestorow;

2) ,inwestor profesjonalny” oznacza kazdego inwestora, ktérego uznaje si¢ za klienta profesjonalnego lub ktéry na
zadanie moze by¢ traktowany jak klient profesjonalny w rozumieniu zalacznika I do dyrektywy 2014/65|UE;

3) ,inwestor detaliczny” oznacza inwestora niebgdacego inwestorem profesjonalnym;

4) ,instrument kapitalowy” oznacza udzialy wlasnoSciowe w kwalifikowalnym przedsi¢biorstwie portfelowym, majace
postal udzialéw lub innych form wudzialu w kapitale kwalifikowalnego przedsi¢biorstwa portfelowego,
wyemitowane na rzecz jego inwestorow;

(") Dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w zakresie
przetwarzania danych osobowych i swobodnego przeptywu tych danych (Dz.U.L 2812 23.11.1995,s. 31).

(*) Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie 0s6b fizycznych w zwigzku z
przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy wspdlnotowe i o swobodnym przeplywie takich danych (Dz.U. L 8 z
12.1.2001,s. 1).
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5) ,instrument quasi-kapitalowy” oznacza kazdy rodzaj instrumentu finansowego, w przypadku ktérego zwrot z
inwestycji jest powigzany z zyskiem lub strata kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego i w przypadku
ktorego splata instrumentu w przypadku niewywigzania si¢ ze zobowigzania nie jest w pelni zabezpieczona;

6) ,aktywa rzeczowe” oznaczaja aktywa, ktére ze wzgledu na swa istote i wlasciwosci posiadaja wartos¢ i ktore moga
przynosi¢ zwrot, w tym infrastrukture i inne aktywa zapewniajgce korzysci gospodarcze lub spoleczne, takie jak
edukacja, doradztwo, badania i rozwdj, oraz nieruchomosci komercyjne lub mieszkaniowe, gdy stanowia integralng
cz¢$¢ lub element pomocniczy dlugoterminowego projektu inwestycyjnego, ktéry przyczynia si¢ do unijnego celu
inteligentnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spolecznemu;

~
~

Lprzedsigbiorstwo finansowe” oznacza kazda z ponizszych jednostek:

a) instytucje kredytowa zdefiniowana w art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 (Y);

b) firme¢ inwestycyjng zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2014/65/UE;
¢) zaklad ubezpieczen zdefiniowany w art. 13 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE (;
d) finansowa spétke holdingowsg zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 20 rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013;
¢) holding mieszany zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 22 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;
f) spotke zarzadzajacy zdefiniowang w art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE;
g) ZAFI zdefiniowany w art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE;
8) ,AFI z UE” oznacza AFI z UE zdefiniowany w art. 4 ust. 1 lit. k) dyrektywy 2011/61/UE;
9) ,ZAFI z UE” oznacza ZAFI z UE zdefiniowany w art. 4 ust. 1 lit. I) dyrektywy 2011/61/UE;

10) ,organ wilasciwy dla EDFI” oznacza wlasciwy organ nadzoru AFl z UE w rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. h) dyrektywy
2011/61|UE;

11) ,panstwo cztonkowskie pochodzenia EDFI” oznacza pafistwo czlonkowskie, w ktérym EDFI otrzymal zezwolenie;

12) ,zarzadzajacy EDFI” oznacza uprawnionego ZAFI z UE, ktéry posiada zezwolenie na zarzadzanie EDFI, lub EDFI
zarzagdzany wewnetrznie, jezeli forma prawna EDFI zezwala na zarzadzanie wewnetrzne i jeSli nie mianowano
zewnetrznego ZAFL;

13) ,organ wilasciwy dla zarzadzajacego EDFI” oznacza wlasciwy organ rodzimego pafstwa czlonkowskiego ZAFI w
rozumieniu art. 4 ust. 1 lit. q) dyrektywy 2011/61/UE;

14) ,udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych” i ,zaciggniecie pozyczki papieréw wartosciowych” oznaczajg kazda
transakcje, w wyniku ktérej kontrahent przenosi na pozyczkobiorce papiery wartosciowe, a warunkiem transakcji
jest zobowigzanie pozyczkobiorcy do zwrotu papieréw odpowiadajacych otrzymanym papierom w danym terminie
przysztym lub na Zadanie strony przenoszacej te papiery, przy czym dla kontrahenta przenoszacego papiery
warto$ciowe transakcja ta stanowi transakcje udzielenia pozyczki papieréw warto$ciowych, natomiast dla
kontrahenta otrzymujacego papiery wartosciowe stanowi ona transakcje zaciagnigcia pozyczki papieréw wartos-
ciowych;

15

—~

Jtransakcja odkupu” oznacza transakcje odkupu zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 83 rozporzadzenia (UE)
ar 575/2013;

16) ,instrument finansowy” oznacza instrument finansowy okreSlony w sekcji C zalacznika I do dyrektywy
2014/65/UE;

17) ,krétka sprzedaz” oznacza czynnos¢ zdefiniowang w art. 2 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 236/2012 ();

18) ,rynek regulowany” oznacza rynek regulowany zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 21 dyrektywy 2014/65/UE;

19) ,wielostronna platforma obrotu” oznacza wielostronna platforme obrotu zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 22
dyrektywy 2014/65/UE.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 2 27.6.2013,s. 1).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dzialalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalno$¢ II) (Dz.U. L 3352 17.12.2009, 5. 1).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie krotkiej sprzedazy i wybranych
aspektéw dotyczacych swapow ryzyka kredytowego (Dz.U. L 86 z 24.3.2012,s. 1).
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Artykut 3
Zezwolenie i centralny rejestr publiczny

1. EDFI moze by¢ wprowadzany do obrotu na terenie Unii wylacznie, jezeli uzyskal zezwolenie zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem. Zezwolenie dla EDFI jest wazne we wszystkich panstwach cztonkowskich.

2. Wylacznie AFI z UE kwalifikujg si¢ do ubiegania si¢ o zezwolenie na dzialalno$¢ jako EDFI i do uzyskania takiego
zezwolenia.

3. Organy wlasciwe dla EDFI informuja EUNGiPW w odstepach kwartalnych o zezwoleniach udzielonych i cofnigtych
zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem.

EUNGIPW prowadzi centralny rejestr publiczny, w ktérym figuruje kazdy EDFI, ktéry uzyskal zezwolenie zgodnie z
niniejszym rozporzadzeniem, zarzadzajacy EDFI oraz organ wilasciwy dla EDFL Rejestr jest dostgpny w formie elektro-
niczne;j.

Artykut 4
Oznaczenie i zakaz przeksztalcania

1. Oznaczenie ,EDFI” lub ,europejski dlugoterminowy fundusz inwestycyjny” w odniesieniu do przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania lub emitowanych przez nie jednostek uczestnictwa lub udzialéw, moze by¢ uzywane
wylacznie jezeli przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania uzyskalo zezwolenie zgodnie z niniejszym rozporza-
dzeniem.

2. EDFI nie moze zostaé przeksztalcone w przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania, ktérego niniejsze rozporza-
dzenie nie dotyczy.

Artykut 5
Whniosek o zezwolenie dla EDFI
1. Wniosek o udzielenie zezwolenia dla EDFI sklada si¢ do organu wlasciwego dla tego EDFI.

Whniosek o zezwolenie dla EDFI zawiera nastepujace elementy:
a) regulamin funduszu lub jego dokumenty zalozycielskie;

b) informacje o nazwie proponowanego zarzadzajacego EDFI oraz jego obecnym i przeszlym do$wiadczeniu w
zarzadzaniu funduszami i dotychczasowej historii zarzadzania funduszami;

¢) informacje o nazwie depozytariusza;

d) opis informacji, ktére maja zosta¢ udostgpnione inwestorom, w tym opis rozwiazan stuzacych rozpatrywaniu skarg
skladanych przez inwestoréw detalicznych.

Organ wlasciwy dla EDFI moze zazada¢ wyjasnien i informacji dotyczacych dokumentéw i informacji udzielanych na
podstawie akapitu drugiego.

2. Wylacznie ZAFI z UE, ktéry uzyskal zezwolenie zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE, moze zwrdci¢ si¢ do organu
wla$ciwego dla EDFI o zatwierdzenie zarzgdzania EDFI, dla ktérego zlozony zostal wniosek o zezwolenie zgodnie z
ust. 1. Jezeli organ wiasciwy dla EDFI jest tym samym organem co organ wlaSciwy dla ZAFI z UE, taki wniosek o
zatwierdzenie zawiera odniesienie do dokumentéw zlozonych w celu uzyskania zezwolenia zgodnie z dyrektywa
2011/61/UE.

Whiosek o zezwolenie na zarzadzanie EDFI zawiera nastgpujace elementy:
a) pisemng umowe z depozytariuszem;

b) informacje o ustaleniach dotyczacych przekazania uprawnien w zakresie zarzadzania i administrowania portfelem i
ryzykiem w odniesieniu do EDFJ;

¢) informacje na temat strategii inwestycyjnych, profilu ryzyka i innych wlasciwosci AFl, na zarzadzanie ktérymi ZAFI z
UE uzyskat zezwolenie.
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Organ wlasciwy dla EDFI moze zwrdcié si¢ do organu wlasciwego dla ZAFI z UE o wyjasnienia i informacje dotyczace
dokumentéw, o ktérych mowa w akapicie drugim, lub o zaswiadczenie dotyczace tego, czy EDFI sa objete zakresem
zezwolenia ZAFI z UE na zarzadzanie AFL. Organ wilasciwy dla ZAFI z UE udziela odpowiedzi w terminie 10 dni
roboczych od daty otrzymania zapytania od organu wilasciwego dla EDFL

3. W terminie dwoch miesiecy od daty zlozenia kompletnego wniosku wnioskodawca jest informowany, czy
udzielono zezwolenia dla EDFI, w tym czy ZAFI z UE uzyskal zatwierdzenie zarzadzania EDFL

4. Organ wiasciwy dla EDFI jest niezwlocznie powiadamiany o wszelkich p6Zniejszych zmianach w dokumentach, o
ktérych mowa w ust. 11 2.

5. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 i 2, jezeli forma prawna AFI z UE dopuszcza zarzadzanie wewngtrzne i jeli jego
organ zarzadzajacy nie powola zewnetrznego ZAF, taki AFI z UE sklada jednoczes$nie wniosek o udzielenie zezwolenia
dla EDFI zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem i dla ZAFI zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE.

Bez uszczerbku dla art. 7 dyrektywy 2011/61/UE wniosek o udzielenie zezwolenia na dzialalno$¢ jako wewnetrznie
zarzadzany EDF zawiera:

a) regulamin funduszu lub jego dokumenty zalozycielskie;

b) opis informacji, ktére maja zosta¢ udostgpnione inwestorom, w tym opis rozwigzan stuzacych rozpatrywaniu skarg
skfadanych przez inwestoréw detalicznych.

Na zasadzie odstepstwa od ust. 3 w terminie trzech miesiecy od daty zlozenia kompletnego wniosku AFI z UE
zarzadzany wewnetrznie jest informowany, czy udzielono zezwolenia dla EDFL

Artykut 6
Warunki wydawania zezwolefi dla EDFI

1. AFl z UE, uzyskuje zezwolenie dla EDFI tylko w przypadku, gdy wilasciwy dla niego organ:
a) ustalil, Ze AFI z UE jest w stanie spelni¢ wszystkie wymogi okreslone w niniejszym rozporzadzeniu;

b) zatwierdzil wniosek ZAFI z UE, ktéremu zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE udzielono zezwolenia na zarzadzanie
EDF], a takze zatwierdzit regulamin funduszu lub jego dokumenty zalozycielskie i wybdr depozytariusza.

2. W przypadku zlozenia przez AFI z UE wniosku w trybie okre$lonym w art. 5 ust. 5 niniejszego rozporzadzenia,

wlasciwy organ udziela zezwolenia AFI z UE jedynie, gdy ustalil, ze AFI z UE spelnia wymogi okreslone w niniejszym
rozporzadzeniu i w dyrektywie 2011/61/UE w odniesieniu do udzielania zezwolen ZAFI z UE.

3. Organ wilaiciwy dla EDFI moze odméwié zatwierdzenia wniosku ZAFI z UE dotyczacego zarzadzania EDFI tylko,
jezeli ZAFI z UE:

a) nie spelnia wymogéw okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu;
b) nie spelnia wymogéw okreslonych w dyrektywie 2011/61/UE;

¢) nie uzyskal zezwolenia organu wlasciwego dla tego ZAFI z UE na zarzadzanie AFI stosujgcymi strategie inwestycyjne
takiego samego rodzaju jak te, ktérych dotyczy niniejsze rozporzadzenie; lub

d) nie przedstawil dokumentéw, o ktérych mowa w art. 5 ust. 2, ani wyjasnien lub informacji wymaganych na jego
podstawie.

Przed odmownym rozpatrzeniem wniosku organ wlasciwy dla EDFI konsultuje si¢ z organem wiasciwym dla ZAFI z UE.

4. Organ wlasciwy dla EDFI nie wydaje zezwolenia dla EDF], jezeli AFI z UE, ktéry zlozyt wniosek o zezwolenie, jest
pozbawiony z przyczyn prawnych mozliwosci wprowadzania do obrotu swoich jednostek uczestnictwa lub udzialéw w
swoim panstwie cztonkowskim pochodzenia.

5. Organ wlaSciwy dla EDFI informuje AFI z UE o powodach odmowy udzielenia zezwolenia dla EDFL.
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6.  Wniosek, ktory zostal rozpatrzony odmownie na podstawie przepiséw niniejszego rozdzialu, nie moze zostaé
ponownie przedlozony wlasciwym organom innych panstw czlonkowskich.

7. Uzyskanie zezwolenia dla EDFI nie moze by¢ uzaleznione od spelnienia wymogu, aby EDFI byt zarzadzany przez
ZAFI z UE, ktéremu udzielono zezwolenia w panstwie cztonkowskim pochodzenia EDF, ani aby ZAFI z UE prowadzito
lub dziatalnos¢ lub delegowalo jej prowadzenie w panistwie cztonkowskim pochodzenia EDFI.

Artykut 7
Obowigzujace przepisy i odpowiedzialnosé
1. EDFI musi spelnia¢ w kazdym czasie wymogi niniejszego rozporzadzenia.
2. EDH i zarzadzajacy EDFI musza spetnia¢ w kazdym czasie wymogi dyrektywy 2011/61/UE.

3. Zarzadzajacy EDFI jest odpowiedzialny za zapewnienie zgodnosci z niniejszym rozporzadzeniem oraz zgodnie z
dyrektywa 2011/61/UE ponosi odpowiedzialno$¢ za naruszenie niniejszego rozporzadzenia. Zarzadzajacy EDFI jest
réwniez odpowiedzialny za straty lub szkody wynikajace z naruszenia niniejszego rozporzadzenia.

ROZDZIAL 1
OBOWIAZKI DOTYCZACE POLITYKI INWESTYCYJNE] EDFI

SEKCJA 1

Przepisy ogélne i dopuszczalne aktywa
Artykut 8
Subfundusze

W przypadku gdy EDFI sklada si¢ z wigcej niz jednego subfunduszu, do celéw niniejszego rozdziatu kazdy subfundusz
uznaje si¢ za oddzielny EDFL

Artykut 9
Dopuszczalne inwestycje

1. Zgodnie z celami, o ktérych mowa w art. 1 ust. 2, EDFI inwestuje wylacznie w nastgpujace kategorie aktywéw i
tylko na warunkach okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu:

a) dopuszczalne aktywa inwestycyjne;

b) aktywa, o ktérych mowa w art. 50 ust. 1 dyrektywy 2009/65/WE.
2. EDFI nie moze podejmowa¢ zadnej z nastepujacych dziatalnosci:
a) krotkiej sprzedazy aktywow;

b) bezposredniego lub posredniego zaangazowania w towary, w tym za poSrednictwem finansowych instrumentéw
pochodnych, $wiadectw odnoszacych si¢ do towaréw, indekséw opartych na towarach lub jakichkolwiek innych
Srodkéw lub instrumentéw, ktére prowadzilyby do zaangazowania w towary;

) zawierania transakcji udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych, zaciagniecia pozyczki papieréw wartosciowych,
transakcji odkupu lub wszelkich innych uméw o réwnowaznych skutkach gospodarczych, ktére stwarzajg podobne
ryzyko, jezeli wplywaja one na ponad 10 % aktywow EDFI;

d) wykorzystywania finansowych instrumentéw pochodnych, z wyjatkiem sytuacji, w ktérych wykorzystanie takiego
instrumentu stuzy jedynie zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z innymi inwestycjami EDFL.

3. Aby zapewnil spdjne stosowanie niniejszego artykulu, EUNGIPW — po przeprowadzeniu konsultacji publicznych —
opracuje projekt regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych kryteria dla zdefiniowania okoliczno$ci, w
ktérych wykorzystywanie finansowych instrumentéw pochodnych stuzy jedynie do celu zabezpieczenia ryzyka
zwigzanego z inwestycjami, o ktérych mowa w ust. 2 lit. d).

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekt regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 9 wrze$nia 2015 r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okrelong w art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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Artykut 10
Dopuszczalne aktywa inwestycyjne

Aktywa, o ktorych mowa w art. 9 ust. 1 lit. a), sa dopuszczalne jako przedmiot inwestycji EDFI jedynie w przypadku,
gdy nalezg do jednej z nastepujacych kategorii:

a) instrumenty kapitatowe lub quasi-kapitalowe, ktére zostaly:

(i) wyemitowane przez kwalifikowalne przedsi¢biorstwo portfelowe i nabyte przez EDFI od tego kwalifikowalnego
przedsigbiorstwa portfelowego lub strony trzeciej na rynku wtérnym;

(i) wyemitowane przez kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe w zamian za instrument kapitalowy lub quasi-
kapitalowy uprzednio nabyty przez EDFI od tego kwalifikowalnego przedsi¢biorstwa portfelowego lub strony
trzeciej na rynku wtérnym;

(ili) wyemitowane przez przedsigbiorstwo, ktorego jednostka zalezng, w ktdrej posiada ono wigkszosciowy udzial,
jest kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, w zamian za instrument kapitalowy lub quasi-kapitalowy
nabyty przez EDFI zgodnie z ppkt (i) lub (i) od tego kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego lub strony
trzeciej na rynku wtornym,;

b) instrumenty dtuzne wyemitowane przez kwalifikowalne przedsi¢biorstwo portfelowe;

¢) pozyczki udzielone przez EDFI na rzecz kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego, ktérych termin
zapadalnosci nie jest dtuzszy niz okres dziatalnosci EDFI;

d) jednostki uczestnictwa lub udzialy w jednym lub wigkszej liczbie innych EDFI, EuVECA i EuSEF, pod warunkiem ze
te EDFI, EuVECA i EuSEF same nie zainwestowaly wigcej niz 10 % swojego kapitatu w EDFL;

e) bezposrednie udzialy lub posrednie udzialy poprzez kwalifikowalne przedsigbiorstwa portfelowe w pojedynczych
aktywach rzeczowych o wartoéci co najmniej 10 000 000 EUR lub réwnowartosci tej kwoty w walucie, w ktorej
poniesiono te naklady, wedlug kursu obowigzujacego w momencie ich poniesienia.

Artykut 11
Kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe

1. Kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, o ktérym mowa w art. 10, jest przedsigbiorstwem portfelowym
innym niz przedsi¢biorstwo zbiorowego inwestowania, spelniajacym nastgpujace wymogi:

a) nie jest przedsigbiorstwem finansowym;
b) jest przedsigbiorstwem, ktdre:
(i) nie jest dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub na wielostronnej platformie obrotu; lub

(ii) jest dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub na wielostronnej platformie obrotu, a jednoczesnie jego
kapitalizacja rynkowa wynosi nie wigcej niz 500 000 000 EUR;

¢) ma siedzibe w panstwie cztonkowskim lub w pafistwie trzecim, pod warunkiem ze to pafistwo trzecie:

(i) nie zostalo zaliczone przez Grupe Specjalng ds. Przeciwdzialania Praniu Pieniedzy do jurysdykcji wysoce
ryzykownych i niechetnych wspélpracy;

(i) podpisalo umowe z panstwem czlonkowskim pochodzenia zarzadzajacego EDFI i z kazdym z pozostalych
panstw czlonkowskich, w ktérych zamierza si¢ wprowadzaé do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy w
EDFI, w celu zapewnienia, aby panstwo trzecie w pelni stosowalo si¢ do standardéw okreslonych w art. 26
Modelowej konwencji OECD w sprawie podatku od dochodu i majatku oraz zapewnialo skuteczng wymiang
informacji w kwestiach podatkowych, w tym wszelkie wielostronne porozumienia w sprawie podatkéw.

2. W drodze odstepstwa od ust. 1 lit. a) niniejszego artykutu kwalifikowalne przedsi¢biorstwo portfelowe moze byé
przedsigbiorstwem finansowym, ktore finansuje wylacznie kwalifikowalne przedsi¢biorstwa portfelowe, o ktérych mowa
w ust. 1 niniejszego artykutu, lub aktywa rzeczowe, o ktorych mowa w art. 10 lit. e).

Artykut 12
Konflikt intereséw
EDFI nie moze inwestowa¢ w dopuszczalne aktywa inwestycyjne, w ktorych zarzadzajacy EDFI posiada lub przyjmuje

bezposrednio lub posrednio udzial w sposéb inny niz poprzez posiadanie jednostek uczestnictwa lub udziatéw w EDF,
EuSEF lub EuVECA, ktérymi zarzadza.
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SEK(CJA 2
Przepisy dotyczgce polityki inwestycyjnej
Artykut 13
Struktura i dywersyfikacja portfela
1. EDF inwestuje co najmniej 70 % swojego kapitalu w dopuszczalne aktywa inwestycyjne.

2. EDF inwestuje nie wiecej niz:

a) 10 % swojego kapitalu w instrumenty wyemitowane przez jakiekolwiek jedno kwalifikowalne przedsigbiorstwo
portfelowe lub pozyczki udzielone jakiemukolwiek jednemu kwalifikowalnemu przedsigbiorstwu portfelowemu;

b) 10 % swojego kapitatu posrednio lub bezposrednio w pojedyncze aktywa rzeczowe;
¢) 10 % swojego kapitalu w jednostki uczestnictwa lub udzialy w jakimkolwiek jednym EDFI, EuVECA lub EuSEF;

d) 5 % swojego kapitalu w aktywa, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b), w przypadku gdy aktywa te zostaly
wyemitowane przez jeden podmiot.

3. Laczna warto$¢ jednostek uczestnictwa lub udzialéw w EDFI, EuVECA lub EuSEF w portfelu EDFI nie moze
przekraczaé 20 % wartosci kapitalu tego EDFL.

4. taczna ekspozycja na ryzyko wobec kontrahenta EDFI, wynikajaca z transakcji pochodnych poza rynkiem
regulowanym, uméw z udzielonym przyrzeczeniem odkupu lub uméw z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu, nie
moze przekraczaé 5 % wartoSci kapitatu tego EDFL

5. W drodze odstgpstwa od ust. 2 lit. a) i b) EDFI moze podwyzszy¢ limit w wysokosci 10 %, o ktérym mowa we
wspomnianych literach, do 20 %, pod warunkiem ze laczna warto$¢ aktywéw posiadanych przez EDFI w kwalifiko-
walnych przedsigbiorstwach portfelowych i poszczegdlnych aktywach rzeczowych, w ktére inwestuje on wigcej niz 10 %
swojego kapitatu, nie przekracza 40 % wartosci kapitatu tego EDFL

6. W drodze odstgpstwa od ust. 2 lit. d) EDFI moze podwyzszy¢ limit w wysokoSci 5 %, o ktérym mowa we
wspomnianej literze, do 25 %, w przypadku gdy obligacje zostaly wyemitowane przez instytucje kredytows, ktora
posiada statutowa siedzib¢ w panistwie czlonkowskim i podlega na mocy prawa szczegdlnemu nadzorowi publicznemu
sluzgcemu ochronie posiadaczy obligacji. W szczeg6lnosci kwoty pochodzace z emisji tych obligacji musza by¢
inwestowane zgodnie z prawem w aktywa, ktdre podczas calego okresu waznosci obligacji sa w stanie pokry¢
roszczenia zwigzane z obligacjami oraz ktére w przypadku niewyplacalnosci emitenta zostalyby wykorzystane na
zasadzie pierwszefistwa w celu zwrotu kapitatu i platnosci narostych odsetek.

7. Spokki, ktére sa ujete w tej samej grupie do celéw skonsolidowanych sprawozdan finansowych w rozumieniu
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE (') albo zgodnie z uznanymi miedzynarodowymi zasadami
rachunkowosci, uznaje si¢ za jedno kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe lub jeden podmiot do celéw obliczania
limitéw, o ktérych mowa w ust. 1-6.

Artykut 14

Korekta pozycji inwestycyjnych

W sytuacji gdy EDFI naruszy wymogi w zakresie dywersyfikacji okre$lone w art. 13 ust. 2—6, a naruszenie to pozostaje
poza kontrola zarzadzajacego EDFI, zarzadzajacy EDFI podejmuje w odpowiednim czasie $rodki niezbedne do
skorygowania pozycji, nalezycie uwzgledniajac interesy inwestoréw EDFL.

Artykut 15

Koncentracja

1.  EDF moze naby¢ nie wiecej niz 25 % jednostek uczestnictwa lub udzialéw w jednym EDFI, EuVECA lub EuSEF.

2. Limity koncentracji okre§lone w art. 56 ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE maja zastosowanie do inwestycji w aktywa,
o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b) niniejszego rozporzadzenia.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finansowych,
skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdaf niektorych rodzajéw jednostek, zmieniajagca dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.U.L 1822 29.6.2013,
s. 19).
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Artykut 16
Zaciaganie pozyczek i kredytéw Srodkow pienieznych
1. EDFI moze zaciggal pozyczki i kredyty srodkéw pienieznych, pod warunkiem ze taka pozyczka lub kredyt spelnia
wszystkie nastepujace warunki:
a) stanowi nie wigcej niz 30 % wartosci kapitalu EDFI;

b) stuzy inwestowaniu w dopuszczalne aktywa inwestycyjne, z wyjatkiem pozyczek, o ktérych mowa w art. 10 lit. ¢),
pod warunkiem ze posiadane przez EDFI $rodki pienig¢zne lub ich ekwiwalenty nie sg wystarczajace do dokonywania
danych inwestycji;

c) zostaje zaciggnieta lub zaciggniety w tej samej walucie co aktywa, ktére majg zostaé nabyte z pozyczonych Srodkéw
pienigznych;
d) posiada termin zapadalnosci nie dtuzszy niz okres dzialalnoci EDFI;

e) obciaza aktywa stanowiace nie wigcej niz 30 % wartosci kapitatu EDFL

2. Zarzadzajacy EDFI okre$la w prospekcie emisyjnym EDFI, czy zamierza zaciggaé pozyczki lub kredyty Srodkéw
pienigznych w ramach swej strategii inwestycyjne;j.

Artykut 17
Stosowanie przepisow dotyczacych struktury i dywersyfikacji portfela

1. Limit inwestycyjny okreslony w art. 13 ust. 1:
a) obowiazuje do daty okrelonej w regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI;

b) przestaje mie¢ zastosowanie po tym, jak EDFI rozpoczyna sprzedaz aktywéw w celu umorzenia jednostek
uczestnictwa lub udzialéw inwestoréw po zakonczeniu okresu dzialalnosci EDFJ;

c) zostaje tymczasowo zawieszony, w przypadku gdy EDFI pozyskuje dodatkowy kapital lub obniza istniejacy kapital, o
ile takie zawieszenie trwa nie dluzej niz 12 miesiecy.

Data, o ktérej mowa w akapicie pierwszym lit. a), uwzglednia szczegdlne cechy i whasciwosci aktywéw, w ktore ma
inwestowal EDF, i nie moze by¢ pdzniejsza niz pieé lat od daty wydania zezwolenia dla EDFI albo polowa okresu
dzialalno$ci EDFI okre$lona zgodnie z art. 18 ust. 3, w zaleznosci od tego, ktéra z tych dat przypada wczesniej. W
wyjatkowych okoliczno$ciach organ wlasciwy dla EDFI po przedstawieniu nalezycie uzasadnionego planu inwestycyjnego
moze zatwierdzi¢ przedtuzenie tego terminu o nie wigcej niz jeden dodatkowy rok.

2. W przypadku gdy aktywa dlugoterminowe, w ktére zainwestowal EDFI, zostaly wyemitowane przez kwalifi-
kowalne przedsi¢biorstwo portfelowe, ktére nie spelnia juz wymogdéw art. 11 ust. 1 lit. b), te aktywa dlugoterminowe
mogg nadal by¢ uwzgledniane do celéw obliczania limitu inwestycyjnego, o ktérym mowa w art. 13 ust. 1, przez okres
nie wiecej niz trzech lat od dnia, w ktérym kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe nie spelnia juz wymogdw
okreslonych w art. 11 ust. 1 lit. b).

ROZDZIAL 11

UMARZANIE, OBROT I EMISJA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA LUB UDZIALOW W EDFl ORAZ PODZIAL DOCHODOW
I KAPITALU

Artykut 18
Polityka umarzania oraz okres dzialalno$ci EDFI

1. Inwestorzy EDFl nie majg mozliwo$ci wystgpienia o umorzenie swoich jednostek uczestnictwa lub udzialéw przed
koficem okresu dzialalnosci EDFI. Inwestorzy maja mozliwo$¢ umarzania, poczawszy od dnia nastgpujacego po dacie
konica okresu dziatalnosci EDFI.

W regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI jasno wskazuje si¢ konkretng date jako koniec okresu dziatalnosci
EDFI, oraz mozna przewidzie¢ prawo do tymczasowego wydluzenia okresu dzialalnos$ci EDFI oraz warunki umozli-
wiajace skorzystanie z takiego prawa.

Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI oraz informacje ujawniane inwestorom okreslaja procedury dotyczace
umarzania jednostek uczestnictwa lub udzialéw i sprzedazy aktywdéw oraz jasno stwierdzajg, ze inwestorzy maja
mozliwo$¢ umorzenia, poczawszy od dnia nastepujacego po dacie konica okresu dzialalnosci EDFL
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2. W drodze odstgpstwa od ust. 1 regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI moga przewidywaé mozliwo$é
umorzenia przed koncem okresu dzialalnosci EDFI, pod warunkiem ze spelnione s wszystkie nastepujace warunki:

a) umorzenia nie moga mie¢ miejsca przed data okre§long w art. 17 ust. 1 lit. a);

b) w momencie wydania zezwolenia i w trakcie calego okresu dzialalnoéci EDFI zarzadzajacy EDFI moze udowodnié
wlasciwym organom, ze wprowadzono odpowiedni system zarzadzania plynnoscia i skuteczne procedury monito-
rowania ryzyka plynnosci EDF], ktére sg zgodne z dlugoterminows strategia inwestycyjna EDFI i proponowang

polityka umarzania;

¢) zarzadzajacy EDFI ustala okre$long polityke umarzania, ktéra jasno wskazuje okresy, w ktérych inwestorzy moga
wystapi¢ o umorzenie;

d) polityka umarzania EDFI gwarantuje, Ze catkowita kwota umorzen w danym okresie jest ograniczona do wartosci
procentowej aktywéw EDFL, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b). Ta warto$¢ procentowa jest dostosowana do
strategii zarzadzania ptynnoscia i do strategii inwestycyjnej ujawnionej przez zarzadzajacego EDFI;

e) polityka umarzania EDFI gwarantuje, ze inwestorzy s réwno traktowani oraz Ze umorzenia nastgpujg w sposéb
proporcjonalny, jezeli calkowita kwota wnioskéw o umorzenie w danym okresie czasu przekracza warto$é
procentows, o ktérej mowa w lit. d) niniejszego ustepu.

3. Okres dzialalno$ci EDFI musi by¢ spéjny z dlugoterminowym charakterem EDFI i wystarczajgco dlugi, by objaé

cykl zycia kazdego skladnika aktywoéw EDFI, mierzony zgodnie z profilem braku plynnosci i ekonomicznym cyklem
zycia skladnika aktywéw, oraz umozliwi¢ osiagnigcie zamierzonych celéw inwestycyjnych EDFL

4. Inwestorzy mogg zwréci¢ sie o likwidacje EDFI, jezeli ich wnioski o umorzenie, zlozone zgodnie z polityka
umarzania EDFI, nie zostaly pozytywnie rozpatrzone w ciggu jednego roku od daty ich ztozenia.

5. Inwestorzy musza zawsze mie¢ mozliwo$¢ uzyskania splaty w gotowee.

6. Splata w formie $wiadczenia rzeczowego z aktywéw EDFI jest mozliwa tylko w przypadku, gdy spelnione sg
wszystkie nastepujace warunki:

a) w regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI przewidziano takg mozliwo$¢, pod warunkiem ze wszyscy
inwestorzy sg rowno traktowani;

b) inwestor zwraca si¢ na piSmie o splate w formie udzialu w aktywach EDFJ;
) przepisy szczeg6lne nie ograniczajg przeniesienia tych aktywoéw.
7. EUNGIPW opracuje projekt regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych okolicznosci, w ktérych okres

dzialalno$ci EDFI uznaje si¢ za wystarczajaco diugi, by objaé cykl Zycia kazdego skladnika aktywéw EDFI zgodnie z
ust. 3.

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekt regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 9 wrze$nia 2015 r.
Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreslong w art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
Artykut 19
Rynek wtérny

1. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI nie moga uniemozliwia¢ dopuszczenia jednostek uczestnictwa lub
udzialéw w EDFI do obrotu na rynku regulowanym lub na wielostronnych platformach obrotu.

2. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI nie mogg uniemozliwia¢ inwestorom swobodnego przenoszenia ich
jednostek uczestnictwa lub udzialéw na rzecz stron trzecich innych niz zarzadzajacy EDFL

3. EDF publikuje w swych sprawozdaniach okresowych warto§¢ rynkowa notowanych jednostek uczestnictwa lub
udzialéw oraz warto$¢ netto aktywow w przeliczeniu na jednostke uczestnictwa lub udzial.
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4. W przypadku istotnej zmiany wartosci aktywoéw, zarzadzajacy EDFI informuje o tym inwestoréw w sprawoz-
daniach okresowych.

Artykut 20
Emisja nowych jednostek uczestnictwa lub udzialéw

1. EDFI moze oferowaé nowe emisje jednostek uczestnictwa lub udzialéw zgodnie ze swoim regulaminem lub
dokumentami zatozycielskimi.

2. EDFI nie moze przeprowadzaé emisji nowych jednostek uczestnictwa lub udzialéw w cenie ponizej odpowiadajacej
im warto$ci aktywow netto bez uprzedniego zaoferowania tych jednostek uczestnictwa lub udzialéw w tej cenie
aktualnym inwestorom EDFI.

Artykut 21
Zbycie aktyw6éw EDFI

1. EDFI przyjmuje szczegblowy harmonogram uporzadkowanego zbycia swoich aktywéw w celu umorzenia
jednostek uczestnictwa lub udzialéw inwestoréw po zakonczeniu okresu dzialalno$ci EDFI i informuje o tym organ
wiasciwy dla EDFI najp6zniej rok przed data konca okresu dzialalno$ci EDFL

2. Harmonogram, o ktérym mowa w ust. 1, zawiera:
a) oceng rynku potencjalnych nabywcdow;

b) oceng i poréwnanie potencjalnych cen sprzedazy;

¢) wyceng aktywéw przeznaczonych do zbycia;

d) ramy czasowe dla harmonogramu zbycia.

3. EUNGIPW opracuje projekt regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych kryteria, ktére majg by¢
stosowane w odniesieniu do oceny, o ktérej mowa w ust. 2 lit. a), oraz wyceny, o ktérej mowa w ust. 2 lit. c).

EUNGIiPW przedstawi Komisji projekt regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 9 wrze$nia 2015 r.
Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreslong w art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
Artykut 22
Podzial dochodé6w i kapitalu

1. EDFI moze regularnie dokonywaé podzialu — wsrdd inwestoréw — dochodéw wygenerowanych przez aktywa
wchodzace w sklad jego portfela. Dochody te obejmuja:

a) dochody generowane regularnie przez aktywa;
b) wzrost wartosci kapitatu, ktéry zostal osiagniety po zbyciu aktywow.

2. Podzialu dochodéw nie mozna dokonad, jezeli s3 one wymagane na potrzeby przyszlych zobowigzafi EDFL

3. EDFI moze obnizy¢ swoj kapital w sposéb proporcjonalny w przypadku zbycia skladnika aktywéw przed koncem
okresu dziatalno$ci EDFI, pod warunkiem ze zarzadzajacy EDFI uznal, iz takie zbycie lezy w interesie inwestoréw.

4. Regulamin lub instrumenty zalozycielskie EDFI okreSlaja polityke w zakresie podzialu dochodéw, ktérg EDFI
bedzie stosowaé w okresie swojej dziatalnosci.

ROZDZIAL IV
WYMOGI DOTYCZACE PRZE)RZYSTO§CI
Artykut 23
Przejrzystosé

1. Jednostki uczestnictwa lub udzialy w EDFI nie moga by¢ wprowadzane do obrotu w Unii bez uprzedniej publikacji
prospektu emisyjnego.

Jednostki uczestnictwa lub udzialy w EDFI nie mogg by¢ wprowadzane do obrotu wérdd inwestoréw detalicznych w
Unii bez uprzedniej publikacji dokumentu zawierajacego kluczowe informacje zgodnie z rozporzadzeniem (UE)
nr 1286/2014.
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2. Prospekt emisyjny zawiera wszystkie informacje umozliwiajace inwestorom dokonanie §wiadomej oceny propono-
wanych im inwestycji oraz, w szczegdlnosci, zwigzanego z nimi ryzyka.

3. Prospekt emisyjny zawiera co najmniej nastgpujgce informacje:

a) o$wiadczenie okreslajace, w jaki sposdb cele inwestycyjne EDFI i strategie stuzace osiagnieciu tych celow kwalifikuja
fundusz jako dtugoterminowy;

b) informacje, ktére s3 ujawniane przez przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania typu zamknigtego zgodnie z
dyrektywa 2003/71/WE oraz z rozporzadzeniem (WE) nr 809/2004;

c) informacje, ktére sg ujawniane inwestorom zgodnie z art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, jezeli nie s3 one juz objete
lit. b) niniejszego ustepu;

&

wyrazne wskazanie kategorii aktyw6w, w ktére EDFI jest uprawniony inwestowac;

o

) wyrazne wskazanie jurysdykcji, w ktérych EDFI jest uprawniony inwestowac;
f) wszelkie inne informacje uznane przez wlaiciwe organy za istotne do celow ust. 2.

4. Prospekt emisyjny i wszelkie inne dokumenty marketingowe musza wyraznie informowal inwestoréw o
nieplynnym charakterze EDFI.

W szczeg6lnodci prospekt emisyjny i wszelkie inne dokumenty marketingowe w wyrazny sposéb musza:
a) informowa¢é inwestoréw o dlugoterminowym charakterze inwestycji EDFI;

b) informowal inwestoréw o terminie ustalonym jako koniec okresu dzialalnosci EDFI, a takze o mozliwosci
wydluzenia okresu dzialalno$ci EDF, jesli taka istnieje, oraz o jej warunkach;

c) wskazywa¢, czy EDFI ma by¢ wprowadzany do obrotu wirdd inwestoréw detalicznych;

d) zawiera¢ wyjasnienia dotyczace praw inwestoréw do umorzenia swoich inwestycji zgodnie z art. 18 oraz
regulaminem EDFI lub jego dokumentami zatozycielskimi;

e) podawaé czestotliwo$¢ i harmonogram ewentualnego podzialu dochodéw wirdd inwestoré6w w okresie dzialalnosci
EDFI;

f) uprzedzaé inwestoréw, ze jedynie niewielka czg$¢ ich lacznego portfela inwestycyjnego powinna by¢ inwestowana w
EDFI;

g) wyjadnia¢ polityke zabezpieczen EDFI, w tym wyraznie wskazywac, Ze finansowe instrumenty pochodne moga by¢
wykorzystywane jedynie wtedy, gdy stuzy to zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z innymi inwestycjami EDFI, oraz
wskazywaé na mozliwy wplyw stosowania finansowych instrumentéw pochodnych na profil ryzyka EDFJ;

h) informowad inwestor6w o ryzyku zwigzanym z inwestowaniem w aktywa rzeczowe, w tym infrastrukture;
i) informowa¢ inwestoréw regularnie, co najmniej raz na rok, o jurysdykcjach, w ktérych EDFI inwestuje.

5. Oproécz informacji wymaganych na mocy art. 22 dyrektywy 2011/61/UE roczne sprawozdanie EDFI musi zawieraé
nastepujace elementy:

a) rachunek przeplywéw pienigznych;
b) informacje o wszelkich udziatach w instrumentach angazujacych $rodki budzetowe UE;

¢) informacje o wartosci poszczegdlnych kwalifikowalnych przedsigbiorstw portfelowych i o wartosci innych aktywow,
w ktére zainwestowal EDFI, w tym o wartosci wykorzystanych finansowych instrumentéw pochodnych;

d) informacje o jurysdykcjach, w ktérych znajduja si¢ aktywa EDFL

6. Na wniosek inwestora detalicznego, zarzadzajacy EDFI udostgpnia dodatkowe informacje dotyczace limitéw
ilosciowych, ktére maja zastosowanie w zarzadzaniu ryzykiem EDFI, wybranych w tym celu metod oraz aktualnego
rozwoju gtéwnych rodzajéw ryzyka i dochodéw pochodzacych z poszczegdlnych kategorii aktywow.

Artykut 24
Dodatkowe wymagania dotyczace prospektu emisyjnego
1. EDFI wysyla swdj prospekt emisyjny wraz ze wszystkimi dokonanymi w nim zmianami, jak réwniez swoje
sprawozdania roczne, do organéw wiasciwych dla EDFL. Na zadanie, EDFI dostarcza t¢ dokumentacje organowi

wla$ciwemu dla zarzadzajacego EDFL. Dokumentacja ta dostarczana jest przez EDFl w terminie wyznaczonym przez te
wlasciwe organy.
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2. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI stanowig integralng czg$¢ prospektu emisyjnego i s3 do niego
zalgczane.

Dokumenty okreslone w akapicie pierwszym nie musza by¢ zalgczane do prospektu emisyjnego, jezeli inwestor zostanie
poinformowany, ze na jego zadanie dokumenty te zostang mu przestane lub zostanie on powiadomiony o miejscu, w
ktérym, w kazdym pafistwie czlonkowskim, w ktérym jednostki uczestnictwa lub udzialy s3 wprowadzane do obrotu,
bedzie on mial mozliwos¢ uzyskania do nich wgladu.

3. Prospekt emisyjny okresla, w jaki spos6b sprawozdanie roczne udostepniane jest inwestorom. Znajduje si¢ w nim
informacja, Ze egzemplarz drukowany sprawozdania rocznego dostarczany jest inwestorom detalicznym nieodplatnie na
zadanie.

4. Prospekt emisyjny i ostatnie opublikowane roczne sprawozdanie s3 na zgdanie bezplatnie udost¢pniane
inwestorom.

Prospekt emisyjny moze by¢ udostepniany na trwalym noéniku informacji lub za po$rednictwem strony internetowe;.
Na wniosek, inwestorom detalicznym dostarczany jest nieodplatnie egzemplarz drukowany.

5. Zasadnicze elementy prospektu emisyjnego s3 aktualizowane.

Artykut 25
Ujawnianie kosztéw

1. Prospekt emisyjny musi wyraznie informowa¢ inwestoréw o wysokosci réznych rodzajéw kosztéw ponoszonych
przez inwestoréw bezposrednio lub posrednio. Rézne rodzaje kosztow sa zgrupowane wedlug nastepujacych kategorii:

a) koszty utworzenia EDFI;

b) koszty zwigzane z nabyciem aktywéw;
c) oplaty z tytulu zarzadzania i za wyniki;
d) koszty dystrybucji;

e) inne koszty, w tym koszty administracyjne i koszty wynikajace z wymogdw regulacyjnych, koszty depozytariusza,
koszty ustug powierniczych, koszty profesjonalnej obstugi oraz koszty badania sprawozdan finansowych.

2. W prospekcie emisyjnym ujawnia si¢ ogélny wspolezynnik okreslajacy stosunek kosztéw do kapitatu EDFL

3. EUNGIPW opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu okreslenia wspdlnych definicji,
metod obliczeniowych i form prezentacji kosztéw, o ktérych mowa w ust. 1, oraz ogélnego wspéiczynnika, o ktérym
mowa w ust. 2.

Opracowujac te projekty regulacyjnych standardéw technicznych, EUNGiPW bierze pod uwage regulacyjne standardy
techniczne, o ktorych mowa w art. 8 ust. 5 lit. a) i ¢) rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014.

EUNGIiPW przedstawi projekt regulacyjnych standardéw technicznych Komisji do dnia 9 wrze$nia 2015 r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreslong w art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

ROZDZIAL V
WPROWADZANIE DO OBROTU JEDNOSTEK UCZESTNICTWA LUB UDZIALOW W EDH

Artykut 26
Rozwigzania dostepne dla inwestoréw

1. Zarzadzajacy EDFI, ktérego jednostki uczestnictwa lub udzialy maja by¢ wprowadzane do obrotu wsrdd
inwestorow detalicznych, zapewnia, w kazdym panstwie czlonkowskim, w ktérym zamierza wprowadzaé¢ do obrotu
takie jednostki uczestnictwa lub udzialy, rozwigzania stuzace dokonywaniu subskrypcji, uiszczaniu platnosci na rzecz
posiadaczy jednostek uczestnictwa lub udzialéw, dokonywaniu odkupu lub umarzaniu jednostek uczestnictwa lub
udzialéw, a takze udostgpnianiu informacji, ktére EDFI i zarzadzajacy tym EDFI zobowigzani sg przedstawic.

2. EUNGIPW opracuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu okreslenia rodzajéw i wiasciwosci
rozwigzan okreslonych w ust. 1, ich infrastruktury technicznej oraz zakresu ich zadai w odniesieniu do inwestoréw
detalicznych.

EUNGiPW przedstawi Komisji projekt regulacyjnych standardéw technicznych do dnia 9 wrzesnia 2015 r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okrelong w art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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Artykut 27
Wewnetrzny proces oceny EDFI wprowadzanych do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych

1. Zarzadzajagcy EDFI, ktoérego jednostki uczestnictwa lub udzialy maja by¢ wprowadzane do obrotu wséréd
inwestoréw detalicznych, ustanawia i stosuje specjalny wewnetrzny proces oceny tego EDFI zanim zostanie on
wprowadzony do obrotu lub dystrybuowany wiréd inwestoréw detalicznych.

2. W ramach wewngtrznego procesu, o ktorym mowa w ust. 1, zarzadzajacy EDFI ocenia, czy EDFI jest odpowiedni
do wprowadzenia do obrotu wirdd inwestoréw detalicznych, uwzgledniajac przynajmniej:

a) okres dzialalnosci danego EDFI; oraz
b) planowang strategi¢ inwestycyjng danego EDFL

3. Zarzadzajagcy EDFI udostepnia dystrybutorowi wszelkie niezbedne informacje na temat EDFI wprowadzanego do
obrotu wéréd inwestoréw detalicznych, w tym wszelkie informacje dotyczace okresu dzialalnoci i strategii inwesty-
cyjnej, a takze wewnetrznego procesu oceny i jurysdykeji, w ktorych EDFI uprawniony jest inwestowac.

Artykut 28
Szczegblne wymogi dotyczace dystrybucji EDFI wiréd inwestoréw detalicznych

1. Bezposrednio oferujgc lub plasujgc EDFI wérdd inwestoréw detalicznych, zarzadzajacy EDFI uzyskuje informacje
dotyczace:

a) wiedzy i dowiadczenia inwestora detalicznego w dziedzinie inwestycji istotnej dla danego EDFI;
b) sytuacji finansowej inwestora detalicznego, w tym zdolnosci tego inwestora do pokrywania strat;
¢) celow inwestycyjnych inwestora detalicznego, w tym horyzontu czasowego tego inwestora.

W oparciu o informacje uzyskane na podstawie akapitu pierwszego zarzadzajacy EDFI moze zarekomendowaé dany
EDFI wylgcznie, jezeli jest on odpowiedni dla danego inwestora detalicznego.

2. Jezeli okres dzialalnosci EDFI oferowanego lub plasowanego wirdd inwestoréow detalicznych jest dluzszy niz 10 lat,
zarzadzajacy EDFI lub dystrybutor wyraznie i na piSmie ostrzega, ze dany EDFI, jako produkt inwestycyjny, moze nie
by¢ odpowiedni dla inwestoréw detalicznych, ktdrzy nie s3 w stanie utrzymac takiego dlugoterminowego i nieplynnego
zobowigzania.

Artykut 29

Szczegblowe przepisy dotyczace depozytariusza EDFI wprowadzanego do obrotu wsréd inwestoréw
detalicznych

1. W drodze odstepstwa od art. 21 ust. 3 dyrektywy 2011/61/UE depozytariusz EDFI wprowadzanego do obrotu
wéréd inwestoréw detalicznych musi by¢ podmiotem spelniajgcym warunki okreslone w art. 23 ust. 2 dyrektywy
2009/65/WE.

2. W drodze odstgpstwa od art. 21 ust. 13 akapit drugi i art. 21 ust. 14 dyrektywy 2011/61/UE depozytariusz EDFI
wprowadzanego do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych nie moze uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnosci w przypadku
utraty instrumentéw finansowych oddanych do utrzymania stronie trzeciej.

3. Odpowiedzialno§¢ depozytariusza, o ktorej mowa w art. 21 ust. 12 dyrektywy 2011/61/UE, nie moze zostal
wylaczona lub ograniczona na podstawie umowy, jezeli dany EDFI jest wprowadzany do obrotu wsrdd inwestoréw
detalicznych.

4. Umowa niezgodna z ust. 3 jest niewazna.

5. Aktywa utrzymywane przez depozytariusza EDFI nie mogg by¢ ponownie wykorzystywane na wlasny rachunek
przez depozytariusza ani jakakolwiek osobe trzecig, ktorej przekazano funkcje utrzymywania aktywoéw. Ponowne
wykorzystanie obejmuje wszelkie transakcje utrzymywanymi aktywami, w tym przekazywanie, oddawanie w zastaw,
sprzedawanie i pozyczanie.

Aktywa utrzymywane przez depozytariusza EDFI wykorzystuje si¢ ponownie wylacznie pod warunkiem ze:
a) ponowne wykorzystanie aktywéw odbywa si¢ na rachunek EDFJ;
b) depozytariusz wykonuje instrukcje zarzadzajacego EDFI w imieniu EDFJ;
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¢) ponowne wykorzystanie jest z korzyscig dla EDFI i w interesie posiadaczy jednostek uczestnictwa lub udziatéw; oraz

d) transakcja objeta jest wysokiej jakosci, ptynnym zabezpieczeniem otrzymanym przez EDFI na mocy porozumienia w
sprawie przeniesienia tytulu wilasnosci.

Warto$¢ rynkowa zabezpieczenia, o ktéorym mowa w akapicie drugim lit. d) jest w kazdym czasie réwnowazna co
najmniej wartosci rynkowej ponownie wykorzystanych aktywéw powigkszonej o premig.

Artykut 30
Dodatkowe wymogi dotyczace wprowadzania EDFI do obrotu wiréd inwestoréw detalicznych

1. Jednostki uczestnictwa lub udzialy w EDFI mogg by¢ wprowadzane do obrotu wérdd inwestoréw detalicznych pod
warunkiem uzyskania przez nich stosownej porady inwestycyjnej od zarzadzajacego EDFI lub od dystrybutora.

2. Zarzadzajacy EDFI moze bezposrednio oferowac lub plasowaé jednostki uczestnictwa lub udzialy w EDFI wéréd
inwestorow detalicznych wylacznie, jezeli zarzadzajacy ten uzyskal zezwolenie na $wiadczenie uslug, o ktérych mowa w
art. 6 ust. 4 lit. a) i lit. b) ppkt (i) dyrektywy 2011/61/UE, oraz przeprowadzil ocen¢ odpowiedniosci, o ktérej mowa w
art. 28 ust. 1 niniejszego rozporzadzenia.

3. Jezeli portfel instrumentéw finansowych potencjalnego inwestora detalicznego nie przekracza 500 000 EUR,
zarzadzajacy EDFI lub dystrybutor, po przeprowadzeniu oceny odpowiedniosci, o ktérej mowa w art. 28 ust. 1, i
udzieliwszy stosownej porady inwestycyjnej, zapewnia — na podstawie informacji udzielonych przez danego
potencjalnego inwestora detalicznego — aby potencjalny inwestor detaliczny nie inwestowal lacznej kwoty przekra-
czajacej 10 % wartoéci swojego portfela instrumentéw finansowych w EDFI oraz by poczatkowa minimalna kwota
zainwestowana w jeden lub kilka EDFI wynosita 10 000 EUR.

Potencjalny inwestor detaliczny jest odpowiedzialny za udzielenie zarzadzajacemu EDFI lub dystrybutorowi doktadnych
informacji o swoim portfelu instrumentéw finansowych oraz kwotach zainwestowanych w EDFI, o ktérych mowa w
akapicie pierwszym.

Do celéw niniejszego ustepu portfel instrumentéw finansowych rozumie si¢ jako obejmujacy depozyty pienigzne i
instrumenty finansowe, z wylaczeniem jakichkolwiek instrumentéw finansowych stuzacych jako zabezpieczenie.

4. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI wprowadzanego do obrotu wsrdd inwestoréw detalicznych musza
przewidywaé, ze wszyscy inwestorzy korzystajg z réwnego traktowania, a poszczegélnym inwestorom lub grupom
inwestoréw nie przyznaje si¢ preferencyjnego traktowania lub szczegdlnych korzysci ekonomicznych.

5. Forma prawna EDFI wprowadzanego do obrotu wsrdd inwestoréw detalicznych nie moze powodowad wigkszej
odpowiedzialnosci ze strony inwestora detalicznego lub wymaga¢ podjecia jakichkolwiek dodatkowych zobowigzafi ze
strony takiego inwestora oprocz pierwotnie podjetego zobowigzania kapitalowego.

6. Inwestorzy detaliczni musza mie¢ mozliwo$¢, podczas okresu subskrypcji i przez okres co najmniej dwéch
tygodni po dacie dokonania subskrypcji jednostek uczestnictwa lub udzialéw w EDFI, uniewaznienia swojej subskrypcji i
uzyskania zwrotu pienigdzy bez Zadnej kary.

7. Zarzadzajacy EDFI wprowadzanym do obrotu wérdd inwestoréw detalicznych okresla odpowiednie procedury i
zasady rozpatrywania skarg inwestoréw detalicznych, ktére pozwalaja inwestorom detalicznym na skladanie skarg w
jezyku urzedowym lub w jednym z jezykéw urzedowych ich parnistwa czlonkowskiego.

Artykut 31

Wprowadzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub udziatéw w EDFI

1. Zarzadzajacy EDFI moze wprowadza¢ do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy w tym EDFI wérdd
inwestoroéw profesjonalnych i detalicznych w swoim panstwie cztonkowskim pochodzenia po dokonaniu powiadomienia
zgodnie z art. 31 dyrektywy 2011/61/UE.

2. Zarzadzajgcy EDFI moze wprowadzaé do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy w tym EDFI wsréd
inwestoréw profesjonalnych i detalicznych w panstwie czlonkowskim innym niz panstwo czlonkowskie pochodzenia
zarzgdzajgcego EDFI po dokonaniu powiadomienia zgodnie z art. 32 dyrektywy 2011/61/UE.

3.  Zarzadzajacy EDFl, w odniesieniu do kazdego EDFI, ktérym zarzadza, deklaruje wlaSciwym organom, czy
zamierza wprowadza¢ do obrotu dany EDFI wérdd inwestoréw detalicznych.
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4. Oprécz dokumentéw i informacji wymaganych na podstawie art. 31 i 32 dyrektywy 2011/61/UE zarzadzajacy
EDFI przekazuje wlasciwym organom nastepujace dokumenty:

a) prospekt emisyjny EDFI;

b) dotyczacy EDFI dokument zawierajacy kluczowe informacje w przypadku wprowadzania EDFI do obrotu wér6d
inwestoréw detalicznych; oraz

¢) informacje dotyczgce rozwigzan, o ktérych mowa w art. 26.

5. Kompetencje i uprawnienia wlasciwych organéw na podstawie art. 31 i 32 dyrektywy 2011/61/UE rozumiane sg
jako odnoszgce si¢ rowniez do wprowadzania EDFI do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych i obejmujace dodatkowe
wymogi okreslone w niniejszym rozporzadzeniu.

6.  Oprocz uprawnien okreslonych w art. 31 ust. 3 akapit pierwszy dyrektywy 2011/61/UE, wlasciwy organ panstwa
czlonkowskiego pochodzenia zarzadzajacego EDFI zapobiega réwniez wprowadzaniu do obrotu EDFI, jezeli
zarzgdzajgcy tym EDFI nie spelnia lub nie bedzie spetnial wymogéw niniejszego rozporzadzenia.

7. Oprocz uprawnien okreslonych w art. 32 ust. 3 akapit pierwszy dyrektywy 2011/61/UE wilasciwy organ panstwa
cztonkowskiego pochodzenia zarzadzajacego EDFI odmawia réwniez przestania kompletu dokumentéw notyfikacyjnych
wla$ciwym organom pafistwa czlonkowskiego, w ktérym EDFI ma by¢ wprowadzany do obrotu, jezeli zarzadzajacy tym
EDFI nie spelnia wymog6w niniejszego rozporzadzenia.

ROZDZIAL VI
NADZOR
Artykut 32
Nadzér sprawowany przez wlasciwe organy
1. Wlasciwe organy na biezaco nadzorujg przestrzeganie przepiséw niniejszego rozporzadzenia.
2. Organ wlasciwy dla EDFI jest odpowiedzialny za nadzorowanie przestrzegania przepiséw rozdzialéw II, III i IV.

3. Organ wlaiciwy dla EDFI jest odpowiedzialny za nadzorowanie wypelniania obowigzkéw okreslonych w
regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI, a takze obowiazkéw okre$lonych w prospekcie emisyjnym, ktore
muszg by¢ zgodne z niniejszym rozporzadzeniem.

4. Organ wlasciwy dla zarzadzajacego EDFI jest odpowiedzialny za nadzorowanie adekwatnosci mechanizméw i
organizacji zarzadzajacego EDFI, tak aby zarzadzajacy EDFI byt w stanie spelnia¢ obowigzki zwigzane z ustanowieniem i
funkcjonowaniem wszystkich EDFI, ktorymi zarzadza, i przestrzegaé przepiséw z tym zwigzanych.

Organ wiasciwy dla zarzadzajacego EDFI jest odpowiedzialny za nadzorowanie przestrzegania przez zarzadzajacego
EDFI przepiséw niniejszego rozporzadzenia.

5. Wlasciwe organy monitoruja przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania majace siedzibe lub wprowadzane do
obrotu na podleglym im terytorium w celu upewnienia sig, ze stosujg one oznaczenie ,EDFI” lub sugeruja posiadanie
statusu EDFI tylko w przypadku, gdy posiadaja zezwolenie udzielone na podstawie niniejszego rozporzadzenia i
przestrzegaja przepisOw niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 33

Uprawnienia wlasciwych organéw

1.  Wlasciwe organy musza posiada¢ wszelkie uprawnienia nadzorcze i dochodzeniowe, ktére s3 niezbedne do
wykonywania ich funkcji powierzonych im na mocy niniejszego rozporzadzenia.

2. Wihasciwe organy korzystaja z uprawnien powierzonych im na mocy dyrektywy 2011/61/UE, w tym dotyczacych
sankcji, rowniez w odniesieniu do niniejszego rozporzadzenia.

3. Organ wlasciwy dla EDFI zakazuje stosowania oznaczenia ,EDFI” lub ,europejski dlugoterminowy fundusz
inwestycyjny”, jezeli zarzadzajacy EDFI przestaje spelnia¢ wymogi niniejszego rozporzadzenia.
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Artykut 34
Uprawnienia i kompetencje EUNGiPW

1. EUNGIPW posiada uprawnienia niezbedne do wykonywania zadan powierzonych mu na mocy niniejszego
rozporzadzenia.

2. EUNGIPW korzysta z uprawnien powierzonych mu na mocy dyrektywy 2011/61/UE réwniez w odniesieniu do
niniejszego rozporzadzenia, zgodnie z przepisami rozporzadzenia (WE) nr 45/2001.

3. Do celéw rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, niniejsze rozporzadzenie uznaje si¢ za przyszly, prawnie wigzgcy
akt unijny powierzajacy zadania EUNGIiPW, o ktérym mowa w art. 1 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 35
Wspolpraca migdzy wlasciwymi organami

1. Organ wlasciwy dla EDFI i organ wlasciwy dla zarzadzajacego — o ile s3 to rézne organy — wspolpracujg ze sobg i
wymieniaja informacje do celéw wykonywania swoich obowigzkéw na mocy niniejszego rozporzadzenia.

2. Wihasciwe organy wspdlpracuja ze sobg zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE.

3. Wlasciwe organy i EUNGIPW wspdlpracuja ze soba w celu wykonywania swoich odnosnych obowigzkéw na mocy
niniejszego rozporzadzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010.

4. Wlasciwe organy i EUNGIiPW wymieniaja si¢ wszystkimi informacjami i dokumentami niezbednymi do
wykonywania swoich odno$nych obowigzkéw na mocy niniejszego rozporzadzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE)
nr 1095/2010, w szczegdlnosci do celéw wykrywania i usuwania naruszen niniejszego rozporzadzenia.

ROZDZIAL VII

PRZEPISY KONCOWE
Artykut 36
Procedury dotyczace rozpatrywania wnioskow przez Komisje

Komisja nada priorytetowy charakter procedurom skfadania przez EDFI wnioskéw o finansowanie z EBI i usprawni te
procedury. Komisja usprawni wydawanie opinii lub uwag dotyczacych wszelkich wnioskéw EDFI o przyznanie $rodkéw
finansowych z EBL

Artykut 37

Przeglad
1. Nie pézniej niz dnia 9 czerwca 2019 r. Komisja rozpoczyna przeglad stosowania niniejszego rozporzadzenia. W
przegladzie uwzgledniane sa w szczegdlnosci:
a) skutki art. 18;

b) wplyw stosowania minimalnego progu 70 % dopuszczalnych aktywow inwestycyjnych, okreSlonego w art. 13 ust. 1
na dywersyfikacje aktywow;

c) zakres, w jakim EDFI sa wprowadzane do obrotu w Unii, w tym, czy ZAFl, o ktérych mowa w art. 3 ust. 2
dyrektywy 2011/61/UE, moga by¢ zainteresowani wprowadzaniem do obrotu EDFI;

d) zakres, w jakim nalezy uaktualniaé liste dopuszczalnych aktywow i inwestycji, jak réwniez reguly dywersyfikacji,
skfad portfela i ograniczenia dotyczace zaciagania pozyczek i kredytéw gotéwkowych.

2. Po przegladzie, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykulu, i po konsultacjach z EUNGiPW, Komisja przedklada
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie oceniajace wklad niniejszego rozporzadzenia i EDFI w utworzenie
unii rynkéw kapitalowych i stopie,, w jakim przyczynily si¢ do osiagniecia celéw okreSlonych w art. 1 ust. 2.
Sprawozdanie przedklada si¢ w razie potrzeby wraz z wnioskiem ustawodawczym.
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Artykut 38
Wejscie w Zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 9 grudnia 2015 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 29 kwietnia 2015 r.
W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

M. SCHULZ Z. KALNINA-LUKASEVICA
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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