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ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) NR 345/2013
z dnia 17 kwietnia 2013 r.

w sprawie europejskich funduszy venture capital

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac  Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczegllnosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom
narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (1),

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego (?),

stanowigc zgodnie ze zwyklg procedurg ustawodawczg (%),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

1)

Venture capital zapewnia finansowanie na rzecz przed-
sigbiorstw, ktdre sg z reguly bardzo male, ktére znajduja
sic na poczatkowych etapach rozwoju dziatalnosci
gospodarczej i ktore wykazuja duzy potencjal wzrostu
i rozwoju. Ponadto fundusze venture capital zapewniaja
przedsigbiorstwom cenng wiedze fachowa i doswiadcze-
nie, kontakty biznesowe, warto$¢ marki oraz doradztwo
strategiczne. Zapewniajac finansowanie i doradztwo na
rzecz takich przedsiebiorstw, fundusze venture capital
stymuluja wzrost gospodarczy, przyczyniaja si¢ do
tworzenia nowych miejsc pracy i do mobilizacji kapitatu,
wspieraja tworzenie i rozwdj innowacyjnych przedsie-
biorstw, zwickszaja ich inwestycje w badania i rozwj,
a takze wspierajg przedsigbiorczo$¢, innowacyjnosé
i konkurencyjno$¢ zgodnie z celami strategii Europa
2020 ustanowionej w komunikacie Komisji z dnia
3 marca 2010 r. ,Europa 2020: Strategia na rzecz inte-

() DzU. C 175 z 19.6.2012, 5. 11.
(3 Dz.U. C 191 z 29.6.2012, s. 72.
(}) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 12 marca 2013 r.

(dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urz¢dowym) oraz
decyzja Rady z dnia 21 marca 2013 r.

ligentnego i zréwnowazonego rozwoju sprzyjajacego
wiaczeniu spolecznemu” (Europa 2020) oraz w kontek-
Scie dlugofalowych wyzwan, przed jakimi stoja pafstwa
cztonkowskie, takich jak wyzwania wskazane w sprawoz-
daniu europejskiego systemu analiz strategicznych i poli-
tycznych (ESPAS) z marca 2012 r. zatytulowanym ,Glo-
balne tendencje do 2030 r. — obywatele w polaczonym
i wielocentrycznym $wiecie”.

Konieczne jest ustanowienie wspélnych przepisow ramo-
wych w zakresie postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA” dla
okreslenia kwalifikowalnych funduszy venture capital,
dotyczacych w szczegdlnosci struktury portfela funduszy
dzialajacych pod tg nazwa, ich kwalifikowalnych celow
inwestycyjnych, narzedzi inwestycyjnych, z ktorych moga
korzystaé, oraz kategorii inwestoréw uprawnionych do
inwestowania w te fundusze w Unii, zgodnie z jednoli-
tymi przepisami. W przypadku braku takich wspdlnych
przepiséw istnieje ryzyko, ze panstwa czlonkowskie
podejma rozbiezne $rodki na szczeblu krajowym, co
mialoby bezposredni negatywny wplyw na prawidlowe
funkcjonowanie rynku wewnetrznego i stworzyloby
przeszkody w jego funkcjonowaniu, poniewaz fundusze
venture capital, ktore chcialyby prowadzi¢ dziatalnos¢ na
terenie Unii, podlegalyby réznym przepisom w réznych
panstwach czlonkowskich. Ponadto rozbiezne wymogi
jakoSciowe dotyczace struktury portfela, celéw inwesty-
cyjnych oraz kwalifikowalnych inwestor6w moglyby
doprowadzi¢ do powstania réznych pozioméw ochrony
inwestoréw i spowodowad niejasno$¢ w zakresie oferty
inwestycyjnej zwigzanej z kwalifikowalnymi funduszami
venture capital. Inwestorzy powinni mie¢ ponadto mozli-
wo$¢ poréwnania ofert inwestycyjnych réznych kwalifi-
kowalnych funduszy venture capital. Niezbedne jest
wyeliminowanie znaczgcych przeszkéd w  transgra-
nicznym pozyskiwaniu Srodkéw finansowych przez
kwalifikowalne fundusze venture capital, aby unikna¢
zaklocen konkurencji miedzy tymi funduszami, a takze
zapobiec wszelkim mozliwym przeszkodom w wymianie
handlowej i powstawaniu znaczgcych zakl6cen konku-
rencji w przyszlosci. W zwigzku z powyzszym odpo-
wiednig podstawe prawng dla niniejszego rozporzadzenia
stanowi art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Euro-
pejskiej (TFUE), interpretowany zgodnie z utrwalonym
orzecznictwem Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europej-
skiej.
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(3)  Konieczne jest przyjecie rozporzadzenia ustanawiajgcego (UCITS) (), ktérzy maja swoja siedzibe w Unii i zostali

jednolite przepisy majace zastosowanie do kwalifikowal-
nych funduszy venture capital i nakladajace odpowiednie
obowiazki na zarzadzajacych tymi funduszami we
wszystkich pafstwach czlonkowskich, ktérzy chcieliby
pozyskiwaé kapital w calej Unii, postugujac si¢ nazwa
,EUVECA”. Wymogi te powinny zapewni¢ zaufanie
inwestordw, ktdrzy chcg inwestowaé w fundusze venture
capital.

Okres$lenie wymogéw jakoSciowych w odniesieniu do
postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA” w formie rozporzg-
dzenia zapewni bezposrednie stosowanie tych wymogéw
do  zarzadzajacych  przedsigbiorstwami zbiorowego
inwestowania, ktérzy pozyskuja $rodki finansowe, postu-
gujac si¢ ta nazwa. Zapewni to rowniez jednolite warunki
stosowania tej nazwy, zapobiegajac pojawieniu si¢
rozbieznych wymogdéw krajowych w wyniku transpozycji
dyrektywy. Zarzadzajacy przedsigbiorstwami zbiorowego
inwestowania, ktérzy posluguja si¢ ta nazwg, powinni
przestrzegal jednakowych przepiséw w calej Unii, co
zwickszy rowniez zaufanie inwestoréw. Niniejsze
rozporzadzenie zmniejszy zlozono$¢ przepiséw regula-
cyjnych oraz ponoszone przez zarzadzajacych koszty
przestrzegania czgsto rozbieznych przepiséw krajowych
dotyczacych funduszy venture capital, szczegdlnie w przy-
padku tych zarzadzajacych, ktérzy chcieliby pozyskiwaé
kapital na poziomie transgranicznym. Przyczyni si¢ ono
réwniez do wyeliminowania zaklécen konkurencji.

Jak oznajmiono w komunikacie Komisji z dnia 7 grudnia
2011 r. zatytulowanym ,Plan dzialania na rzecz
ulatwienia dostepu do finansowania dla MSP”, Komisja
miala zakonczy¢ badanie przeszkod podatkowych utrud-
niajacych transgraniczne inwestycje venture capital
w 2012 r., tak aby w 2013 r. przedstawi¢ rozwiazania
majace na celu wyeliminowanie tych przeszkéd i jedno-
czesnie zapobiezenie unikaniu opodatkowania oraz uchy-
laniu si¢ od opodatkowania.

Nalezy umozliwi¢ zewnetrzne lub wewngtrzne zarza-
dzanie kwalifikowalnym funduszem venture capital.
W przypadku gdy kwalifikowalny fundusz venture capital
jest zarzgdzany wewnetrznie, fundusz jest jednoczesnie
zarzadzajacym 1 w zwiazku z tym powinien spelniaé
wszystkie odpowiednie wymogi dotyczace zarzadzaja-
cych ustanowione na mocy niniejszego rozporzadzenia
oraz powinien by zarejestrowany jako zarzadzajacy
zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem. Nie nalezy
jednak zezwala¢, aby wewnetrznie zarzadzany kwalifiko-
walny fundusz venture capital byt zewnetrznym zarza-
dzajacym innych przedsi¢biorstw zbiorowego inwesto-
wania lub przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania
w papiery warto$ciowe (UCITS).

Aby wyjasni¢ zwigzek miedzy niniejszym rozporzadze-
niem a innymi przepisami dotyczacymi przedsi¢biorstw
zbiorowego inwestowania i zarzadzajacych nimi, nalezy
zaznaczy(, ze niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie
jedynie do zarzadzajgcych przedsigbiorstwami zbioro-
wego inwestowania innymi niz UCITS objetymi
zakresem dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koor-
dynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i admi-
nistracyjnych odnoszacych si¢ do przedsi¢biorstw zbio-
rowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe

(10)

(11)

zarejestrowani przez wilasciwy organ swojego parfistwa
cztonkowskiego pochodzenia zgodnie z dyrektywa Parla-
mentu Europejskiego 1 Rady 2011/61/UE z dnia
8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajgcych alternatyw-
nymi funduszami inwestycyjnymi (3), pod warunkiem ze
zarzadzajacy ci zarzadzaja portfelami kwalifikowalnych
funduszy venture capital. Nalezy jednak zezwoli¢, aby
zewnetrzni  zarzadzajgcy kwalifikowalnymi funduszami
venture capital zarejestrowani zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem zarzadzali rowniez UCITS, pod warun-
kiem uzyskania zezwolenia zgodnie z dyrektywa
2009/65/WE.

Ponadto niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie
jedynie do zarzadzajacych tymi przedsi¢biorstwami
inwestowania zbiorowego, w ktérych lgczna wartosé
aktywoéw objetych zarzadzaniem nie przekracza progu,
o ktérym mowa w art. 3 ust. 2 lit. b) dyrektywy
2011/61/UE. Obliczanie tego progu do celéw niniejszego
rozporzadzenia odbywa si¢ w taki sam sposéb jak obli-
czanie progu, o ktérym mowa w art. 3 ust. 2 lit. b)

dyrektywy 2011/61/UE.

Jednakze zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami
venture capital zarejestrowani zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem, ktérzy sprawuja zarzad aktywami,
ktérych laczna warto$¢ przekroczy nastepnie prog,
o ktérym mowa w art. 3 ust. 2 lit. b) dyrektywy
2011/61[UE, i ktérzy w zwigzku z tym zaczng podlegad
wymogowi uzyskania zezwolenia wiasciwych organow
swojego pafistwa czlonkowskiego pochodzenia zgodnie
z art. 6 tej dyrektywy, powinni mie¢ mozliwos$¢ dalszego
postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA” w zwiazku z wprowa-
dzaniem do obrotu kwalifikowalnych funduszy venture
capital w Unii, pod warunkiem Zze spelniajg wymogi
okreslone w tej dyrektywie i ze nadal stale spelniaja
niektére wymogi dotyczgce postugiwania si¢ nazwa
,EUVECA” okreSlone w niniejszym rozporzadzeniu
w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy venture
capital. Ma to zastosowanie zaréwno do juz istniejacych
kwalifikowalnych funduszy venture capital, jak i do
kwalifikowalnych funduszy venture capital ustanowio-
nych po przekroczeniu progu.

Niniejsze rozporzadzenie nie powinno mie¢ zastoso-
wania w przypadku, gdy zarzadzajacy przedsigbior-
stwami zbiorowego inwestowania nie chca postugiwac
si¢ nazwa ,EuVECA”. W takich przypadkach istniejace
przepisy krajowe oraz ogdlne przepisy unijne powinny
w dalszym ciagu mie¢ zastosowanie.

W niniejszym rozporzadzeniu nalezy ustanowi¢ jednolite
przepisy  dotyczace  charakteru  kwalifikowalnych
funduszy venture capital, w szczegdlnosci w odniesieniu
do kwalifikowalnych  przedsi¢biorstw  portfelowych,
w ktére kwalifikowalne fundusze venture capital moga
inwestowa¢, oraz instrumentow inwestycyjnych, z ktérych
maja korzystac. Jest to konieczne, aby umozliwi¢ wyzna-
czenie wyraznej granicy miedzy kwalifikowalnym fundu-
szem venture capital a alternatywnymi funduszami inwe-
stycyjnymi, ktére stosuja inne, mniej specjalistyczne stra-
tegie inwestycyjne, na przyklad wykupy lub spekulacyjne
inwestycje nieruchomosciowe, ktérych wspieranie nie jest
celem niniejszego rozporzadzenia.

() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32.

() Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s. 1.



25.4.2013 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 115/3
(12)  Zgodnie z celem, jakim jest precyzyjne okreslenie przed- kapitalowe przez caly okres trwania tego funduszu. Takie

(13)

(14)

sigbiorstw zbiorowego inwestowania, ktore maja zostaé
objete zakresem niniejszego rozporzadzenia, a takze
w celu zapewnienia koncentracji wysitkéw na dostar-
czaniu kapitalu malym przedsi¢biorstwom na poczat-
kowym etapie ich dzialalnosci, za kwalifikowalne
fundusze venture capital nalezy uznawaé te fundusze,
ktére zamierzaja inwestowal w takie przedsibiorstwa
co najmniej 70 % lacznej wartosci otrzymanych wplat
na poczet kapitalu oraz niewniesionego kapitatu zadekla-
rowanego. Kwalifikowalnym funduszom venture capital
nie nalezy zezwala na inwestowanie wiecej niz 30 %
facznej wartosci swoich otrzymanych wplat na poczet
kapitalu oraz niewniesionego kapitalu zadeklarowanego
w aktywa inne niz kwalifikowalne inwestycje. Oznacza
to, ze prég 30 % powinien stale stanowi¢ maksymalng
wysoko$§¢ niekwalifikowalnych inwestycji, a prég 70 %
powinien by¢ zarezerwowany dla kwalifikowalnych inwe-
stycji przez okres istnienia kwalifikowalnego funduszu
venture capital. Progi te powinny by¢ obliczane na
podstawie kwot, ktére mogg zostal zainwestowane po
odliczeniu  wszystkich uzasadnionych kosztéw oraz
posiadanych $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow.
Niniejsze rozporzadzenie powinno okreslaé szczegbtowe
zasady niezbedne do obliczania progéw.

Celem niniejszego rozporzadzenia jest zwigkszanie
wzrostu i innowacyjno$ci w malych i $rednich przedsie-
biorstwach (MSP) w Unii. Inwestycje w kwalifikowalne
przedsigbiorstwa portfelowe ustanowione w panstwach
trzecich moga pozwoli¢ kwalifikowalnym funduszom
venture capital na pozyskanie dodatkowego kapitatu,
a tym samym przynies¢ korzysci MSP w Unii. Niniejsze
rozporzadzenie nie powinno jednak w zadnym wypadku
sprzyja¢ inwestycjom w przedsigbiorstwa portfelowe
ustanowione w pafstwach trzecich w przypadku, gdy
brak jest odpowiednich uméw o wspdlpracy miedzy
wla$ciwymi organami pafistwa czlonkowskiego pocho-
dzenia zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem
venture capital oraz z poszczegdlnymi panstwami czlon-
kowskimi, w ktérych jednostki lub udzialy kwalifikowal-
nego funduszu venture capital maja by¢ wprowadzane do
obrotu, lub gdy brak jest skutecznej wymiany informacji
w kwestiach podatkowych.

Aby mozna bylo postugiwac si¢ nazwa ,EuVECA” usta-
nowiong na mocy niniejszego rozporzadzenia, kwalifiko-
walny fundusz venture capital powinien najpierw zostaé
ustanowiony w Unii. W ciagu dwoéch lat od dnia
rozpoczecia stosowania  niniejszego  rozporzadzenia
Komisja powinna dokona¢ przegladu ograniczen
w zakresie postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA” w odnie-
sieniu do funduszy ustanowionych w Unii, z uwzglednie-
niem doswiadczen wynikajacych ze stosowania zalecenia
Komisji dotyczacego S$rodkéw majacych  zachecaé
panstwa trzecie do stosowania minimalnych standardéw
dobrego zarzadzania w kwestiach podatkowych.

Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital powinni moéc przycigga¢ dodatkowe wklady

(16)

dodatkowe wklady kapitalowe w okresie trwania kwalifi-
kowalnego funduszu venture capital powinny by¢
uwzgledniane przy rozwazaniu kolejnej inwestycji
w aktywa inne niz aktywa kwalifikowalne. Na dodatkowe
wklady kapitalowe nalezy zezwalaé zgodnie z kryteriami
i na warunkach okreslonych w regulaminie lub doku-
mentach  zalozycielskich ~ kwalifikowalnego funduszu
venture capital.

Kwalifikowalne inwestycje powinny mie¢ postaé instru-
mentéw kapitalowych lub quasi-kapitalowych. Instru-
menty quasi-kapitalowe obejmujg typ instrumentu finan-
sowego stanowigcy polaczenie instrumentu kapitalowego
i dluznego, w ktérym to przypadku zwrot jest powia-
zany z zyskami lub stratami kwalifikowalnego przedsie-
biorstwa portfelowego, a wykup nie jest w pelni zabez-
pieczony na wypadek niewykonania zobowigzan. Takie
instrumenty obejmuja réznego rodzaju instrumenty
finansowe, takie jak pozyczki podporzadkowane, ciche
udzialy, pozyczki partycypacyjne, prawa do udzialu
w zyskach, obligacje zamienne i obligacje opcyjne.
Kredyty zabezpieczone lub niezabezpieczone, takie jak
finansowanie pomostowe, przyznawane przez kwalifiko-
walny fundusz venture capital kwalifikowalnemu przed-
sigbiorstwu  portfelowemu, w ktérym kwalifikowalny
fundusz venture capital posiada juz kwalifikowalne inwe-
stycje, powinny by¢ dozwolone — jako ewentualne
uzupelnienie — ale nie zastgpstwo — instrumentéw kapi-
talowych i quasi-kapitalowych — pod warunkiem ze do
takich kredytow wykorzystywanych jest nie wigcej niz
30 % lacznej wartoSci wplat na poczet kapitalu oraz
niewniesionego kapitalu zadeklarowanego kwalifikowal-
nych funduszy venture capital. Ponadto w celu uwzgled-
nienia praktyk biznesowych stosowanych na rynku
venture capital nalezy umozliwi¢ kwalifikowalnym
funduszom venture capital kupowanie istniejacych
udzialéow kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelo-
wego od istniejgcych udziatowcdw tego przedsiebiorstwa.
Poza tym, aby zapewnic jak najszersze ewentualne mozli-
wosci  pozyskiwania $rodkéw finansowych, nalezy
zezwoli¢ na inwestycje w inne kwalifikowalne fundusze
venture capital. Aby zapobiec rozmyciu inwestycji
w kwalifikowalne przedsigbiorstwa portfelowe, nalezy
zezwoli¢  kwalifikowalnym funduszom venture capital
na inwestowanie w inne kwalifikowalne fundusze venture
capital, pod warunkiem ze te kwalifikowalne fundusze
venture capital same nie zainwestowaly wiecej niz 10 %
facznej wartosci swoich otrzymanych wplat na poczet
kapitalu oraz niewniesionego kapitalu zadeklarowanego
w inne kwalifikowalne fundusze venture capital.

Podstawowga dzialalno$cig funduszy venture capital jest
zapewnianie finansowania MSP poprzez inwestycje
podstawowe. Fundusze venture capital nie powinny
uczestniczy¢ w systemowo waznej dziatalnosci bankowej
wykraczajacej poza zwyczajowe ostroznosciowe ramy
regulacyjne (tzw. ,réwnolegly system bankowy”) ani
stosowal typowych strategii typu private equity, takich
jak wykup wspomagany dzwignig finansowa.
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Zgodnie ze strategia ,Europa 2020” niniejsze rozporza-
dzenie ma wspieral inwestycje venture capital w innowa-
cyjne MSP zakorzenione w realnej gospodarce. Instytucje
kredytowe, firmy inwestycyjne, przedsigbiorstwa ubezpie-
czeniowe, finansowe sp6tki holdingowe i spétki holdin-
gowe o profilu mieszanym powinny zatem zostaé wyla-
czone z definicji kwalifikowalnych przedsigbiorstw port-
felowych na mocy niniejszego rozporzadzenia.

Aby wprowadzi¢ istotne zabezpieczenie, ktére pozwala
odr6zni¢ kwalifikowalne fundusze venture capital objete
zakresem niniejszego rozporzadzenia od szerszej kate-
gorii alternatywnych funduszy inwestycyjnych prowadza-
cych obrét emitowanymi papierami warto$ciowymi na
rynkach wtérnych, konieczne jest ustanowienie prze-
piséw stanowigcych, ze kwalifikowalne fundusze venture
capital bedg inwestowaé przede wszystkim w instrumenty
emitowane bezposrednio.

Aby zapewni¢ zarzadzajacym kwalifikowalnymi fundu-
szami venture capital pewien stopien elastycznosci
w zarzadzaniu inwestycjami i plynnoscig ich kwalifiko-
walnych funduszy venture capital, nalezy zezwoli¢ na
obrét, taki jak obrét akcjami lub udzialami w niekwalifi-
kowalnych przedsigbiorstwach portfelowych lub naby-
wanie inwestycji niekwalifikowalnych, do wartosci
maksymalnego progu wynoszacego 30 %  facznej
wartosci otrzymanych wplat na poczet kapitalu oraz
niewniesionego kapitatu.

Aby zapewni¢ wiarygodnos$¢ i rozpoznawalno$¢ nazwy
LEUVECA” wirdd inwestoréw w calej Unii, jedynie zarzg-
dzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital,
ktérzy spelniaja jednolite kryteria jakoSciowe okreslone
w niniejszym rozporzadzeniu, powinni by¢ uprawnieni
do postugiwania si¢ nazwg ,EuVECA” przy wprowa-
dzaniu do obrotu kwalifikowalnych funduszy venture
capital w calej Unii.

W celu zapewnienia, aby kwalifikowalne fundusze
venture capital posiadaly odrebny i mozliwy do zidenty-
fikowania profil, ktéry jest dostosowany do ich celu,
nalezy ustanowi¢ jednolite przepisy dotyczace struktury
portfela oraz technik inwestycyjnych dozwolonych
w przypadku takich funduszy.

W celu zapewnienia, aby kwalifikowalne fundusze
venture capital nie przyczynialy si¢ do rozwoju zagrozen
systemowych oraz aby fundusze te koncentrowaly swoje

(24)

dzialania inwestycyjne na wspieraniu kwalifikowalnych
przedsigbiorstw portfelowych, nie powinno si¢ zezwalaé
na stosowanie dzwigni finansowej na poziomie fundu-
szu. Zarzadzajacym kwalifikowalnym funduszem venture
capital nalezy zezwoli¢ na zacigganie pozyczek, emito-
wanie papieréw dluznych lub udzielanie gwarancji, na
poziomie kwalifikowalnego funduszu venture capital,
pod warunkiem ze takie pozyczki, papiery dluzne lub
gwarancje znajduja pokrycie w niewniesionych wkladach
zadeklarowanych i tym samym nie powodujg wzrostu
wartosci ekspozycji funduszu powyzej poziomu kapitatu
zadeklarowanego. Zaliczki gotéwkowe od inwestorow
kwalifikowalnych funduszy venture capital, ktére maja
pelne pokrycie we wkladach kapitalowych od tych inwes-
toréw, nie powoduja wzrostu ekspozycji kwalifikowal-
nego funduszu venture capital, a zatem powinny by¢
dozwolone. Ponadto, aby fundusz mégt pokrywad
nadzwyczajne potrzeby w zakresie plynnosci, ktére
moga pojawi¢ si¢ w okresie od wezwania inwestorow
do wniesienia kapitatu zadeklarowanego do faktycznego
wplynigcia kapitalu na rachunki funduszu, powinno by¢
dozwolone zaciagganie pozyczek krétkoterminowych, pod
warunkiem ze kwota takich pozyczek nie przekroczy
wysoko$ci niewniesionego kapitalu  zadeklarowanego
funduszu.

W celu zapewnienia, aby kwalifikowalne fundusze
venture capital byly wprowadzane do obrotu jedynie
wéréd  inwestordw, ktérzy posiadaja  doswiadczenie,
wiedze i kompetencje umozliwiajace samodzielne podej-
mowanie decyzji inwestycyjnych i wlasciwg ocen¢ ryzyka
zwigzanego z tymi funduszami, oraz aby utrzymaé
zaufanie inwestorow do kwalifikowalnych funduszy
venture capital, nalezy ustanowi¢ pewne szczeg6lne
zabezpieczenia. W zwigzku z tym kwalifikowalne
fundusze venture capital nalezy wprowadzaé do obrotu
jedynie wsréd inwestordw, ktorzy sa klientami branzo-
wymi lub ktérzy moga by¢ za takich uznani na mocy
dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instru-
mentéw finansowych (!). W celu zapewnienia dosta-
tecznie szerokiej bazy inwestoréw dla inwestycji w kwali-
fikowalne fundusze venture capital wskazane jest jednak
réwniez, aby dostep do kwalifikowalnych funduszy
venture capital mieli réwniez niektérzy z pozostalych
inwestoréw, w tym zamozni klienci indywidualni.
W odniesieniu do tych pozostalych inwestorow nalezy
jednak ustanowi¢ szczegdlne zabezpieczenia w celu
zapewnienia, aby kwalifikowalne fundusze venture capital
byly wprowadzane do obrotu jedynie wéréd inwestoréw,
ktorych profil jest odpowiedni do dokonywania takich
inwestycji. Zabezpieczenia takie wykluczaja wprowa-
dzanie do obrotu z wykorzystaniem okresowych planéw
oszczedno$ciowych. Ponadto nalezy umozliwi¢ kadrze
kierowniczej, dyrektorom lub pracownikom uczestni-
czacym w zarzadzaniu zarzadzajacego kwalifikowalnym
funduszem venture capital dokonywanie inwestycji
w kwalifikowalny fundusz venture capital, ktérym zarzg-
dzaja, gdyz osoby takie maja wystarczajgco duzg wiedze,
aby bra udzial w inwestycjach venture capital.

() Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.
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(25) W celu zapewnienia, aby nazwa ,EuVECA” postugiwali ,EUVECA” udzielali wystarczajacych informacji na temat

(26)

(27)

(28)

(29)

si¢ jedynie zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami
venture capital, ktérzy spelniajg jednolite kryteria jako-
Sciowe dotyczace zachowania na rynku, nalezy ustanowi¢
zasady prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej oraz okre-
§li¢ relacje miedzy takimi zarzadzajacymi a ich inwesto-
rami. Z tego samego wzgledu nalezy ustanowi¢ jednolite
warunki dotyczgce rozwigzywania konfliktéw interesow
przez takich zarzadzajacych. Takie zasady i warunki
powinny réwniez zawieral wymdg, aby zarzadzajacy
stosowali niezbedne ustalenia organizacyjne i administra-
cyjne w celu zapewnienia wlasciwego rozwigzywania
konfliktéw interesow.

W przypadku gdy zarzadzajacy kwalifikowalnym fundu-
szem venture capital zamierza przekazac funkcje osobom
trzecim, przekazanie to nie powinno mie¢ wplywu na
odpowiedzialno$¢ zarzadzajacego wobec funduszu capital
venture 1 jego inwestorow. Ponadto zarzadzajacy nie
powinien przekazywa¢ funkcji w zakresie uniemozliwia-
jacym w gruncie rzeczy dalsze uznawanie go za zarzg-
dzajacego kwalifikowalnym funduszem venture capital
i powodujacym, Ze stanie si¢ on podmiotem-skrzynka
pocztowa. Zarzadzajacy powinien w kazdym przypadku
pozostawaé odpowiedzialny za wlasciwe wykonywanie
przekazanych funkcji i zgodno$¢ z niniejszym rozporza-
dzeniem. Przekazanie funkcji nie powinno zagrazaé
skutecznemu nadzorowi nad zarzadzajacym, a w szcze-
g6lnodci nie powinno uniemozliwia¢ zarzadzajacemu
dzialania, a funduszowi bycia zarzadzanym, w sposob
najkorzystniejszy dla jego inwestorow.

Aby zapewni¢ integralno$¢ nazwy ,EuVECA”, nalezy
ustanowi¢  kryteria jakoSciowe dotyczace organizacji
zarzadzajacego  kwalifikowalnym funduszem venture
capital. W zwigzku z tym nalezy okresli¢ jednolite,
proporcjonalne wymogi dotyczace potrzeby utrzymy-
wania odpowiednich zasobéw technicznych i ludzkich.

Aby zapewni¢ wiasciwe zarzadzanie kwalifikowalnych
funduszy venture capital oraz zdolno$¢ zarzadzajacych
nimi do pokrycia potencjalnego ryzyka wynikajacego
z ich dzialalnosci, nalezy okresli¢ jednolite, proporcjo-
nalne wymogi, zgodnie z ktérymi zarzadzajacy kwalifi-
kowalnymi funduszami venture capital musza utrzy-
mywaé wystarczajace Srodki wilasne. Wysoko$¢ tych
srodkéw wlasnych powinna by¢ wystarczajgca dla
zapewnienia ciagloSci i wlaSciwego zarzadzania kwalifi-
kowalnymi funduszami venture capital.

W celu ochrony inwestoréw konieczne jest zapewnienie
wlasciwego oszacowania aktywow  kwalifikowalnego
funduszu venture capital. W zwigzku z tym regulamin
lub dokumenty zalozycielskie kwalifikowalnych funduszy
venture capital powinny zawieraé przepisy dotyczace
wyceny aktywéw. Powinno to zapewnic¢ rzetelno$c¢ i prze-
jrzystos¢ wyceny.

W celu zapewnienia, aby zarzadzajacy kwalifikowalnymi
funduszami venture capital postugujacy si¢ nazwa

(31)

(33)

(34)

(35)

swojej dziatalno$ci, nalezy okresli¢ jednolite zasady doty-
czgce sprawozdan rocznych.

Do celéw zapewnienia integralnosci nazwy ,EuVECA”
w oczach inwestoréw konieczne jest, aby postugiwali
si¢ nig jedynie zarzadzajacy kwalifikowalnymi fundu-
szami venture capital, ktérzy prowadza w pelni prze-
jrzysta polityke inwestycyjng oraz realizujg przejrzyste
cele inwestycyjne. Dlatego tez nalezy okresli¢ jednolite
zasady w zakresie wymogéw dotyczacych ujawniania
informacji obowigzujace takich zarzadzajacych w odnie-
sieniu do ich inwestoréw. W szczegdlnosci nalezy okre-
§li¢ obowigzki w zakresie ujawniania przed zawarciem
umowy informacji dotyczacych strategii i celow inwesty-
cyjnych  kwalifikowalnych funduszy venture capital,
stosowanych instrumentéw inwestycyjnych, kosztow
i zwigzanych z nimi oplat, a takze profilu ryzyka/zysku
inwestycji proponowanej przez kwalifikowalny fundusz.
W celu osiagnigcia wysokiego stopnia przejrzystosci takie
wymogi dotyczace ujawniania informacji powinny
réwniez obejmowac informacje na temat sposobu obli-
czania wynagrodzenia zarzadzajacych.

Aby zapewni¢ skuteczny nadzér w zakresie jednolitych
wymogoéw zawartych w niniejszym rozporzadzeniu,
wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia
powinien nadzorowal spelnianie przez zarzadzajacych
kwalifikowalnymi funduszami venture capital jednolitych
wymogéw okre§lonych w niniejszym rozporzadzeniu.
W tym celu zarzadzajacy, ktorzy zamierzaja wprowadzaé
do obrotu kwalifikowalne fundusze pod nazwg ,EuVE-
CA”, powinni poinformowaé o tym zamiarze wlasciwy
organ swojego panstwa czlonkowskiego pochodzenia.
Wilasciwy organ powinien dokona¢ rejestracji zarzadzaja-
cego, jezeli przedstawiono wszystkie niezbedne infor-
macje oraz jezeli wprowadzono stosowne ustalenia
zapewniajace spelnianie wymogdéw okreslonych w niniej-
szym rozporzadzeniu. Rejestracja ta powinna by¢ wazna
na terytorium calej Unii.

Aby ulatwi¢ skuteczne transgraniczne wprowadzanie do
obrotu kwalifikowalnych funduszy venture capital,
rejestracja  zarzagdzajacego powinna odbywaé si¢ jak
najszybciej.

Cho¢ w niniejszym rozporzadzeniu wprowadzono zabez-
pieczenia majace na celu upewnienie si¢, ze fundusze
wykorzystywane sg we wlasciwy sposéb, organy nadzoru
powinny czuwaé nad zapewnieniem przestrzegania tych
zabezpieczen.

Aby zapewni¢ skuteczny nadzor w zakresie spelniania
jednolitych  kryteriéow  okreSlonych ~w  niniejszym
rozporzadzeniu, nalezy ustanowi¢ przepisy dotyczace
okolicznosci, w ktérych konieczna jest aktualizacja infor-
magji dostarczonych wlasciwemu organowi w panstwie
cztonkowskim pochodzenia.
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(36)

(37)

(40)

(41)

Do celéw skutecznego nadzoru w zakresie wymogow
okreSlonych w niniejszym  rozporzadzeniu nalezy
réwniez ustanowi¢ proces powiadamiania transgranicz-
nego miedzy wlasciwymi organami nadzoru, ktéry
bylby uruchamiany w wyniku rejestracji zarzadzajacego
kwalifikowalnym funduszem venture capital w jego
panstwie czlonkowskim pochodzenia.

Aby utrzymal przejrzyste warunki wprowadzania do
obrotu kwalifikowalnych funduszy venture capital
w calej Unii, nalezy powierzy¢ Europejskiemu Urzedowi
Nadzoru (Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gield
i Papieréw Warto$ciowych) (,EUNGiPW”), ustanowio-
nemu na mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1095/2010 (!), zadanie prowadzenia
centralnej bazy danych zawierajacej wykaz zarzadzajg-
cych kwalifikowalnymi funduszami venture capital oraz
kwalifikowalnych funduszy venture capital, ktérymi oni
zarzadzaja, zarejestrowanych zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem.

W przypadku gdy wlasciwy organ przyjmujacego
panstwa czlonkowskiego ma wyrazne i mozliwe do
udowodnienia podstawy do uznania, Ze zarzadzajgcy
kwalifikowalnym funduszem venture capital dziala na
jego terytorium z naruszeniem niniejszego rozporzadze-
nia, powinien powiadomi¢ o tym niezwlocznie wlasciwy
organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia, ktory
powinien podja¢ odpowiednie $rodki.

Jezeli zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem venture
capital nadal dziala w sposéb wyraznie sprzeczny
z niniejszym rozporzadzeniem, pomimo S$rodkéw
podjetych przez wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego
pochodzenia lub z powodu niepodjecia przez wiasciwy
organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia Srodkow
w rozsadnych granicach czasowych, wiasciwy organ
przyjmujacego pafstwa czlonkowskiego powinien mieé
mozliwo$é, po poinformowaniu wlasciwego organu
panstwa czlonkowskiego pochodzenia, podjecia wszyst-
kich odpowiednich §rodkéw w celu ochrony inwestordw,
w tym uniemozliwienia danemu zarzadzajgcemu
dalszego wprowadzania do obrotu swoich funduszy
venture capital na terytorium przyjmujacego panstwa
cztonkowskiego.

Aby zapewni¢ skuteczny nadzor w zakresie jednolitych
kryteriow okreSlonych w niniejszym rozporzadzeniu,
zawiera ono wykaz uprawnien nadzorczych, ktérymi
muszg dysponowaé wilasciwe organy.

Aby zapewni¢ wlaSciwe egzekwowanie przepisow,
niniejsze rozporzadzenie powinno zawiera¢ sankcje
administracyjne i inne $rodki stosowane w przypadku

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84.

(42)

(43)

(44)

(45)

naruszenia kluczowych przepisow niniejszego rozporza-
dzenia, a mianowicie dotyczacych struktury portfela,
zabezpieczen zwigzanych z tozsamoscia kwalifikowal-
nych inwestoréw oraz postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA”
jedynie przez zarzadzajacych kwalifikowalnymi fundu-
szami venture capital, ktorzy sa zarejestrowani zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem. Naruszenie tych kluczo-
wych przepiséw powinno pociggal za soba, w stosow-
nych przypadkach, zakaz postugiwania si¢ powyzsza
nazwg oraz usunigcie danego zarzadzajacego z rejestru.

Informacje nadzorcze powinny by¢ przedmiotem
wymiany miedzy wlasciwymi organami w panstwie
czlonkowskim pochodzenia i w przyjmujacym panstwie
cztonkowskim a EUNGiPW.

Skuteczna wspélpraca regulacyjna miedzy podmiotami,
ktére sprawuja nadzér w zakresie spelniania jednolitych
kryteriow okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu,
wymaga, aby wszystkie odpowiednie organy krajowe
i EUNGIiPW byly zobowigzane do zachowania wysokiego
poziomu tajemnicy stuzbowej.

W celu sprecyzowania wymogow okreslonych w niniej-
szym rozporzadzeniu nalezy przekaza¢ Komisji upraw-
nienia do przyjecia aktow zgodnie z art. 290 TFUE
w odniesieniu  do rodzajéw konfliktéw intereséw,
ktérych  zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami
venture capital musza unikaé, oraz czynnosci, jakie
nalezy podja¢ w tym zakresie. Szczegblnie wazne jest,
aby w czasie prac przygotowawczych Komisja prowa-
dzita stosowne konsultacje, w tym na poziomie eksper-
tow. Przygotowujac i opracowujac akty delegowane,
Komisja powinna zapewni¢ jednoczesne, terminowe
i odpowiednie przekazywanie stosownych dokumentéw
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

Standardy techniczne ustug finansowych powinny
zapewnia¢ spéjna harmonizacje oraz wysoki poziom
nadzoru w calej Unii. Poniewaz EUNGIPW jest organem
dysponujacym  wysoce  specjalistyczng  wiedza,
skutecznym i wilasciwym krokiem byloby powierzenie
mu zadania opracowania projektéw wykonawczych stan-
dardéow technicznych w przypadku, gdy nie obejmuja
one wariantéw polityki, celem ich przedtozenia Komisji.

Komisja powinna by¢ uprawniona do przyjecia wyko-
nawczych standardéw technicznych w drodze aktow
wykonawczych na mocy art. 291 TFUE i zgodnie
z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010. Nalezy
powierzy¢ EUNGIiPW zadanie opracowania wykonaw-
czych standardéw technicznych w  odniesieniu  do
formatu powiadomienia, o ktérym mowa w niniejszym
rozporzadzeniu.
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(47)  Przed uplywem czterech lat od dnia rozpoczecia stoso- (52)  Europejski Fundusz Inwestycyjny (EFI) inwestuje miedzy
wania niniejszego rozporzadzenia Komisja powinna prze- innymi w fundusze venture capital w catej Unii. Srodki
prowadzi¢ przeglad niniejszego rozporzadzenia, aby przewidziane w niniejszym rozporzadzeniu, majace
dokonaé oceny rozwoju rynku venture capital. Przeglad umozliwia¢ latwg identyfikacje funduszy venture capital
powinien obejmowaé ogdlna analize funkcjonowania na podstawie okreslonych cech wspdlnych, powinny
przepiséw niniejszego rozporzadzenia oraz do$wiad- ulatwia EFl identyfikacje funduszy venture capital na
czenia zdobyte podczas ich stosowania. Na podstawie mocy niniejszego rozporzadzenia jako potencjalnych
tego przegladu Komisja powinna sporzadzi¢ sprawoz- celow inwestycyjnych. Nalezy zatem zacheca¢ EFI do
danie dla Parlamentu Europejskiego i Rady, dolaczajac inwestowania w kwalifikowalne fundusze venture capital.
do niego, w stosownych przypadkach, wnioski ustawo-
daweze. (53) Niniejsze rozporzadzenie nie narusza praw podstawo-
wych ani zasad uznanych w szczegélnosci w Karcie
(48)  Ponadto przed uplywem czterech lat od dnia rozpoczecia praw podstawowych Unii Europejskiej, w tym prawa
stosowania niniejszego rozporzadzenia Komisja powinna do poszanowania Zycia prywatnego i rodzinnego
rozpoczaé przeglad wzajemnego oddzialywania migdzy (art. 7) oraz swobody prowadzenia dzialalnoici gospo-
niniejszym rozporzadzeniem a innymi przepisami doty- darczej (art. 16).
czacymi przedsigbiorstw  zbiorowego inwestowania
i zarzadzajgcych nimi, w szczegdlnosci przepisami dyrek: (54) Dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
tywy 2011,/ 61/UE Przeglad ten powinien .d.()chzyc z dnia 24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony o0séb
w  szezegblnosci  zakresu  stosowania  niniejszego fizycznych w zakresie przetwarzania danych osobowych
rozporzadzenia i obejmowaé oceng tego, czy konieczne i swobodnego przeplywu tych danych (1) reguluje kwestie
jest rozszerzenie zakresu, aby umoiliwic’ pos.}ugiwanie sie dotyczgce przetwarzania danych osobowych w paristwach
nazwg ,EuVECA” zgrzqdzaquym yvu;kszym1 alternatyw— cztonkowskich w kontekscie niniejszego rozporzadzenia
nymi funduszami inwestycyjnymi. Na podstawie tego i pod nadzorem wiasciwych organéw panstw czlonkow-
przegladu Komisja powinna przedlozy¢ sprawozdanie skich, w szczegdlnoéci niezaleznych organéw publicz-
P{arlamentowi Europejskiemu i Radzie, do}qczajqc. dq nych wyznaczonych przez pafstwa  czlonkowskie.
niego, ~w  stosownych  przypadkach,  wnioski Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europej-
ustawodawcze. skiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie
oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych
(49) W kontekscie tego przegladu Komisja powinna oceni¢ osobowych przez instytucje i organy wspdlnotowe i o
wszelkie przeszkody, ktére moga utrudnial wykorzys- swobodnym przeplywie takich danych (3 reguluje
tanie funduszy przez inwestoréw, w tym wplyw, jaki kwestie dotyczace przetwarzania danych osobowych
na inwestoréw instytucjonalnych moga wywiera¢ inne przez EUNGiPW w ramach niniejszego rozporzadzenia
majgce do nich zastosowanie przepisy o charakterze i pod nadzorem Europejskiego Inspektora Ochrony
ostrozno$ciowym. Ponadto Komisja powinna gromadzi¢ Danych.
dane stuzace ocenie wkladu nazwy ,EuVECA” w inne
programy  Unii, t?kle jak program ,Horyzont 20207, (55) Niniejsze rozporzadzenie powinno pozostawaé bez
ktére rowniez majg na celu wspieranie innowacyjnosci uszezerbku dla stosowania zasad pomocy pafistwa
w Unii. w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy venture
capital.
(500 W Swietle komunikatu Komisji z dnia 6 pazdziernika
2010 r. zatytu}c?wz.mego ,,?ro]ekt przewqdm strategll (56) Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, a mianowicie
Europa 2020: Unla innowacji” oraz komunikatu Kpmlsp zapewnienie stosowania jednolitych wymogéw do wpro-
z dnia 7 grudma 2011 r. Zatytuloyvanego ,,Pl.an dz1a%a,mja wadzania do obrotu kwalifikowalnych funduszy venture
na rzecz. utatwienia dOStfflp"l, do f1nar1s0v&fé}n1a dla MS})’ capital oraz ustanowienie prostego systemu rejestracji
wazne jest, aby  zapewni¢ skute.c.znosc programow zarzadzajgcych kwalifikowalnymi funduszami venture
publicznych prowadzonych w Unii w celu wsparcia capital, a tym samym ulatwienie wprowadzania do
rynku venture capital oraz koordynacje i wzajemng sp6j- obrotu kwalifikowalnych funduszy venture capital
nos¢ roznych obszaréw polityki Unii majacych na celu w calej Unii, przy jednoczesnym pelnym uwzglednieniu
sprzyjanie innowacyjnosci, w - tym polityk w zakresie potrzeby zréwnowazenia bezpieczefistwa i wiarygodnosci
konkurencyjnosci i badafi naukowych. Jednym z kluczo- zwigzanych z postugiwaniem si¢ nazwa ,EuVECA” oraz
wych punktow unijnej polityki na rzecz innowacyjnosci skutecznego funkcjonowania rynku venture capital
i rozwoju jest technologia ekologiczna, ze wzgledu na cel i kosztéw ponoszonych przez réine zainteresowane
Unii, jakim jest bycie w $wiatowej czotéwce w dziedzinie strony, nie mogg zostaé osiagniete w sposob wystarcza-
inteligentnego i zréwnowazonego rozwoju oraz efektyw- jacy przez pafistwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu
nosci energetycznej i efektywnego gospodarowania zaso- na ich rozmiary i skutki mozliwe jest lepsze ich osiag-
bam1, w tym w zakresie flnanslowanxa. MSP. Przy przeglz';}j nigcie na poziomie Unii, Unia moze podjaé¢ dzialania
dzie niniejszego rozporzadzenia Komisja powinna oceni¢ zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 Trak-
jego wplyw na postep w realizacji tego celu. tatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonal-
nodci okreslong w tym artykule niniejsze rozporzadzenie
(51) EUNGIPW powinien dokonaé oceny swoich potrzeb nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiaggniecia

zwigzanych z personelem i zasobami, wynikajacych
z przyjecia uprawnienl i obowigzkéw zgodnie z niniej-
szym rozporzadzeniem, oraz przedlozy¢ sprawozdanie
Parlamentowi Europejskiemu, Radzie i Komisji.

tych celow,

() Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31.

() Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1.
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PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

ROZDZIAL 1
PRZEDMIOT, ZAKRES I DEFINICJE
Artykut 1

W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢ jednolite wymogi
i warunki dla zarzadzajacych przedsigbiorstwami zbiorowego
inwestowania, ktorzy chcg postugiwal si¢ nazwa ,EuVECA”
przy wprowadzaniu do obrotu kwalifikowalnych funduszy
venture capital w Unii, przyczyniajac si¢ tym samym do spraw-
nego funkcjonowania rynku wewnetrznego.

W rozporzadzeniu ustanawia si¢ rowniez jednolite zasady doty-
czgce wprowadzania do obrotu kwalifikowalnych funduszy
venture capital wsréd kwalifikowalnych inwestoréw w calej
Unii, struktury portfela kwalifikowalnych funduszy venture capi-
tal, kwalifikowalnych instrumentéw i technik inwestycyjnych,
ktérymi majg si¢ postugiwaé kwalifikowalne fundusze venture
capital, jak réwniez organizacji, sposobu postepowania i prze-
jrzystosci dzialalno$ci zarzadzajacych, ktérzy wprowadzaja do
obrotu kwalifikowalne fundusze venture capital w calej Unii.

Artykut 2

1. Niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie do zarzadzaja-
cych przedsi¢biorstwami zbiorowego inwestowania okre$lonymi
w art. 3 lit. a), ktérzy spelniaja nastepujace warunki:

a) zarzadzajg aktywami o lacznej wartoSci nieprzekraczajacej
progu, o ktérym mowa w art. 3 ust. 2 lit. b) dyrektywy
2011/61/UE;

b) majg siedzibe w Unii;

) podlegaja rejestracji przez wiasciwe organy swoich pafistw
cztonkowskich pochodzenia zgodnie z art. 3 ust. 3 lit. a)
dyrektywy 2011/61/UE; oraz

d) zarzadzaja portfelami kwalifikowalnych funduszy venture
capital.

2. W przypadku gdy laczna wartos¢ aktywoéw objetych
zarzadzaniem zarzadzajgcych kwalifikowalnymi funduszami
venture capital, ktérzy s3 zarejestrowani zgodnie z art. 14,
przekroczy nastepnie prog, o ktérym mowa w art. 3 ust. 2
lit. b) dyrektywy 2011/61/UE, oraz w przypadku gdy w zwigzku
z tym ci zarzadzajacy zaczng podlegaé wymogowi uzyskania
zezwolenia zgodnie z art. 6 tej dyrektywy, moga oni nadal
postugiwac si¢ nazwa ,EuVECA” przy wprowadzaniu do obrotu
kwalifikowalnych funduszy venture capital w Unii, pod warun-

kiem ze stale w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy
venture capital, ktérymi zarzadzaja:

a) spelniaja wymogi okreslone w dyrektywie 2011/61/UE; oraz

b) nadal spelniaja przepisy art. 3 i 5 oraz art. 13 ust. 1 lit. ¢) i i)
niniejszego rozporzadzenia.

3. W przypadku gdy zarzadzajacy kwalifikowalnymi fundu-
szami venture capital sa zarzadzajacymi zewnetrznymi i sg zare-
jestrowani zgodnie z art. 14, moga oni dodatkowo zarzadzaé
przedsigbiorstwami zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) objetymi wymogiem uzyskania
zezwolenia na mocy dyrektywy 2009/65/WE.

Artykut 3

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastgpujgce
definigje:

a) ,przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania” oznacza AFI
okreslone w art. 4 ust. 1 lit. a) dyrektywy 2011/61/UE;

b) ,kwalifikowalny fundusz venture capital” oznacza przedsi¢-
biorstwo zbiorowego inwestowania, ktore:

(i) zamierza inwestowac co najmniej 70 % facznej wartosci
swoich otrzymanych wplat na poczet kapitalu oraz
niewniesionego kapitalu zadeklarowanego w aktywa,
ktore stanowia kwalifikowalne inwestycje, obliczane
na podstawie kwot, ktére moga zostal zainwestowane
po odliczeniu wszystkich uzasadnionych kosztéw oraz
posiadanych $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw,
w ramach czasowych okreslonych w jego regulaminie
lub dokumentach zalozycielskich;

(i) nie wykorzystuje wiecej niz 30 % lacznej wartosci
swoich otrzymanych wplat na poczet kapitalu oraz
niewniesionego kapitalu zadeklarowanego do nabycia
aktywow innych niz kwalifikowalne inwestycje, obli-
czane na podstawie kwot, ktére mogg zostaé zainwes-
towane po odliczeniu wszystkich uzasadnionych
kosztéw oraz posiadanych Srodkéw pienigznych i ich
ekwiwalentéw;

(ili) zostalo ustanowione na terytorium panstwa czlonkow-
skiego;

¢) ,zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem venture capital”
oznacza osobe¢ prawng, ktorej regularna dziatalnos¢ gospo-
darcza polega na zarzadzaniu co najmniej jednym kwalifi-
kowalnym funduszem venture capital;
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w art. 26 Modelowej konwencji OECD w sprawie
podatku od dochodu i majatku, oraz zapewnia

d) ,kwalifikowalne przedsigbiorstwo
przedsigbiorstwo, ktore:

portfelowe”  oznacza

(i) w chwili dokonania inwestycji przez kwalifikowalny

fundusz venture capital:

— nie jest dopuszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym lub na wielostronnej platformie obrotu
(MTF), okreslonych w art. 4 ust. 1 pkt 14 i 15
dyrektywy 2004/39/WE,

— zatrudnia mniej niz 250 oséb, oraz

— ma obrét roczny o wartoSci nieprzekraczajacej
50 mln EUR lub roczng sume bilansowa nieprzekra-
czajacg 43 min EUR;

(i) samo nie jest przedsi¢biorstwem zbiorowego inwesto-

wania;

(ili) nie jest jednym z nastepujacych:

— instytucja kredytowa okre$long w art. 4 pkt 1
dyrektywy 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podej-
mowania i prowadzenia dzialalnosci przez insty-
tucje kredytowe (1),

— przedsicbiorstwem  inwestycyjnym  okreslonym
w art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2004/39/WE,

— przedsi¢biorstwem ubezpieczeniowym okreslonym
w art. 13 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada
2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dzialalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Sol-
vency 1I) (3),

— finansowa spdlka holdingowa okreslona w art. 4
pkt 19 dyrektywy 2006/48/WE, lub

— spotka holdingowa o profilu mieszanym okreslong
w art. 4 pkt 20 dyrektywy 2006/48/WE;

(iv) zostalo ustanowione na terytorium panstwa cztonkow-

skiego lub panstwa trzeciego, pod warunkiem ze
panstwo trzecie:

— nie jest sklasyfikowane przez Grupe Specjalng ds.
Przeciwdzialania Praniu Pienigdzy jako panstwo
lub terytorium odmawiajace wspdlpracy,

— podpisalo umowe z panstwem czlonkowskim
pochodzenia  zarzadzajacego  kwalifikowalnym
funduszem venture capital i z kazdym z pozostalych
panstw czlonkowskich, w ktérym zamierza sig
wprowadza¢ do obrotu jednostki uczestnictwa lub
udzialy kwalifikowalnego funduszu venture capital,
w celu zapewnienia, aby pafistwo trzecie w pelni
stosowalo  sie  do standardow  okreSlonych

() Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 1.
() Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1.

skuteczng wymiang informacji w kwestiach podat-
kowych, w tym wszelkich wielostronnych porozu-
mien w sprawie podatkéw;

e) kwalifikowalne inwestycje” oznaczaja ktérykolwiek z poniz-
szych instrumentéw:

@)

(ii

=

(i)

(iv)

instrumenty kapitalowe lub quasi-kapitalowe, ktére
zostaly wyemitowane przez:

— kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe i nabyte
bezposrednio przez kwalifikowalny fundusz venture
capital od kwalifikowalnego przedsi¢biorstwa port-
felowego,

— kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe
w zamian za udzialowy papier wartosciowy wyemi-
towany przez kwalifikowalne przedsi¢biorstwo
portfelowe, lub

— przedsigbiorstwo,  ktérego  jednostka  zalezna,
w ktérej posiada ono wigkszosciowy udzial, jest
kwalifikowalne  przedsigbiorstwo  portfelowe,

i ktére zostalo nabyte przez kwalifikowalny fundusz
venture capital w zamian za instrument kapitatowy
wyemitowany przez kwalifikowalne przedsigbior-
stwo portfelowe;

zabezpieczone lub niezabezpieczone pozyczki przyzna-
wane przez kwalifikowalny fundusz venture capital
kwalifikowalnemu  przedsigbiorstwu  portfelowemu,
w  ktérym kwalifikowalny fundusz venture capital
posiada juz kwalifikowalne inwestycje, pod warunkiem
ze do takich kredytéw wykorzystywanych jest nie
wiecej niz 30 % lacznej wartosci otrzymanych wplat
na poczet kapitalu oraz niewniesionego kapitatu zade-
klarowanego w kwalifikowalnym funduszu venture
capital;

udzialy kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelo-
wego nabyte od istniejacych udzialowcéw tego przed-
siebiorstwa;

jednostki lub udzialy jednego lub wigkszej liczby
innych kwalifikowalnych funduszy venture capital,
pod warunkiem ze te kwalifikowalne fundusze venture
capital same nie zainwestowaly wigcej niz 10 % lacznej
warto$ci otrzymanych wplat na poczet kapitalu oraz
niewniesionego kapitalu zadeklarowanego w kwalifiko-
walne fundusze venture capital;

f) ,uzasadnione koszty” oznaczaja wszystkie oplaty, koszty
i wydatki ponoszone bezpo$rednio lub posrednio przez
inwestoréow i uzgodnione migdzy zarzadzajacym kwalifiko-
walnym funduszem venture capital a jego inwestorami;
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2) .kapital wlasny” oznacza udzialy wlasnosciowe w przedsie-
biorstwie, majace postal akcji lub innych form udzialu
w kapitale kwalifikowalnego przedsi¢biorstwa portfelowego,
wyemitowane na rzecz jego inwestorow;

h) ,quasi-kapitalowy instrument inwestycyjny” oznacza kazdy
rodzaj instrumentu finansowego bedacy polaczeniem instru-
mentu kapitalowego i dluznego, w przypadku gdy zwrot
z inwestycji jest powigzany z zyskiem lub stratg kwalifiko-
walnego przedsigbiorstwa portfelowego i w przypadku gdy
splata instrumentu w przypadku niewywigzania si¢ z plat-
nodci nie jest w pelni zabezpieczona;

i) ,wprowadzanie do obrotu” oznacza bezposrednie lub
posrednie oferowanie lub plasowanie, z inicjatywy zarzadza-
jacego kwalifikowalnym funduszem venture capital lub
w jego imieniu, jednostek lub udzialéw funduszu venture
capital, ktérym taki zarzadzajacy zarzadza, na rzecz inwes-
toréw lub wsréd inwestoréw zamieszkalych lub majacych
siedzibe statutowa na terytorium Unii;

j) kapital zadeklarowany” oznacza kazde zobowiazanie, na
mocy ktérego inwestor jest zobowigzany, w ramach czaso-
wych okreslonych w regulaminie lub dokumentach zalozy-
cielskich kwalifikowalnego funduszu venture capital, do
nabycia udzialu w funduszu venture capital lub dokonania
wplat na poczet kapitalu na rzecz tego funduszu;

k) ,panstwo czlonkowskie pochodzenia” oznacza panstwo
czfonkowskie, w ktérym zarzadzajacy kwalifikowalnym
funduszem venture capital ma swoja siedzib¢ i podlega
rejestracji przez wiasciwe organy zgodnie z art. 3 ust. 3
lit. a) dyrektywy 2011/61/UE;

) ,przyjmujace panstwo czlonkowskie” oznacza pafistwo
cztonkowskie inne niz panstwo czlonkowskie pochodzenia,
w  ktorym  zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem
venture capital wprowadza do obrotu kwalifikowalne
fundusze venture capital zgodnie z niniejszym rozporzadze-
niem;

m) ,wlasciwy organ” oznacza organ krajowy wyznaczony przez
panstwo czlonkowskie pochodzenia w drodze przepisow
ustawowych lub wykonawczych do celéw rejestracji zarza-
dzajacych przedsigbiorstwami zbiorowego inwestowania
objetych zakresem niniejszego rozporzadzenia.

W odniesieniu do akapitu pierwszego lit. ¢), w przypadku gdy
forma prawna kwalifikowalnego funduszu venture capital
pozwala na zarzadzanie wewnetrzne oraz w przypadku gdy
organ zarzadzajacy funduszem nie powola zarzadzajacego
zewnetrznego, sam kwalifikowalny fundusz venture capital reje-
strowany jest jako zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem
venture capital zgodnie z art. 14. Kwalifikowalny fundusz
venture capital, ktory zarejestrowany jest jako wewnetrzny
zarzadzajacy kwalifikowalnego funduszu venture capital, nie
moze by¢ zarejestrowany jako zewnetrzny zarzadzajacy kwali-
fikowalnym funduszem venture capital innych przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania.

ROZDZIAL 11
WARUNKI STOSOWANIA NAZWY , EuVECA”
Artykut 4

Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital spel-
niajacy wymogi okre$lone w niniejszym rozdziale s uprawnieni
do postugiwania si¢ nazwa ,EuVECA” w odniesieniu do wpro-
wadzania do obrotu kwalifikowalnych funduszy venture capital
w Unii.

Artykut 5

1. Przy nabywaniu aktywéw innych niz kwalifikowalne
inwestycje zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital zapewniajg, aby do nabycia takich aktywéw wykorzy-
stywaé nie wiecej niz 30 % lacznej wartosci otrzymanych wplat
na poczet kapitalu oraz niewniesionego kapitalu zadeklarowa-
nego. Prog 30 % oblicza si¢ na podstawie kwot, ktére moga
zostaé zainwestowane po odliczeniu wszystkich uzasadnionych
kosztéw. Przy obliczaniu tego progu nie bierze si¢ pod uwage
posiadanych $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw,
poniewaz S$rodki pienigzne i ich ekwiwalenty nie s3 uznawane
za inwestycje.

2. Zarzadzajagcy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital nie moga stosowal na poziomie kwalifikowalnego
funduszu venture capital jakichkolwiek metod powodujacych
wzrost wartosci ekspozycji w funduszu powyzej wartosci jego
kapitalu  zadeklarowanego, poprzez zacigganie pozyczek
srodkéw pienieznych lub papieréw wartosciowych, inwestycje
w instrumenty pochodne ani w zaden inny sposéb.

3. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital moga zaciagal pozyczki, emitowaé papiery dluzne lub
udzielaé gwarancji na poziomie kwalifikowalnego funduszu
venture capital jedynie pod warunkiem, ze takie pozyczki,
papiery dluzne lub gwarancje znajduja pokrycie w niewniesio-
nych wkladach zadeklarowanych.

Artyku} 6

1. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital wprowadzaja do obrotu jednostki i udzialy kwalifikowal-
nych funduszy venture capital wylgcznie wsréd inwestorow,
ktorych uznaje si¢ za klientéw branzowych zgodnie z sekcja
I zalgcznika 11 do dyrektywy 2004/39/WE lub ktérych, na
zyczenie, mozna traktowa¢ jako klientow branzowych zgodnie
z sekcjg 11 zalacznika 1 do dyrektywy 2004/39/WE, lub wsréd
pozostalych inwestoréw, ktérzy:

a) zobowigzali sie do  zainwestowania co

100 000 EUR; oraz

najmniej

b) oéwiadczyli na piSmie, w dokumencie odrebnym w stosunku
do zawieranej umowy, ktérej przedmiotem ma by¢ zobowia-
zanie do dokonania inwestycji kapitalowej, ze s3 $wiadomi
ryzyka zwigzanego z przewidywanym zobowiazaniem lub
inwestycja.
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2. Ust. 1 nie ma zastosowania do inwestycji dokonywanych
przez kadre kierownicza, dyrektoréw lub pracownikéw uczest-
niczacych w  zarzadzaniu zarzadzajacego kwalifikowalnym
funduszem venture capital, inwestujacych w kwalifikowalne
fundusze venture capital, ktérymi zarzadzajg.

Artykut 7

Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital,
w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy venture capital,
ktérymi zarzadzaja, musza:

a) postepowal uczciwie, rzetelnie i z nalezyta fachowoscia,
dbaloscig i starannoscig przy realizacji swoich dziatan;

b) stosowaé odpowiednie polityki i procedury w zakresie zapo-
biegania nieuczciwym praktykom, w przypadku ktérych
mozna w sposdb racjonalny oczekiwaé, ze bedg mialy
wplyw na interesy inwestoréw oraz kwalifikowalnych przed-
sighiorstw portfelowych;

¢) prowadzi¢ dzialalno$¢ gospodarcza w taki sposob, aby
dziala¢ w najlepszym interesie kwalifikowalnych funduszy
venture capital, ktérymi zarzadzajg, ich inwestor6w oraz
integralnosci rynku;

d) zapewnia¢ wysoki poziom starannosci przy doborze
i biezacym monitorowaniu inwestycji w kwalifikowalne
przedsigbiorstwa portfelowe;

e) posiada¢ odpowiednie do$wiadczenie i wiedz¢ w zakresie
kwalifikowalnych przedsigbiorstw portfelowych, w ktére
inwestuja;

f) sprawiedliwie traktowaé swoich inwestorow;

g) zapewnial, aby zaden inwestor nie byl traktowany w sposéb
preferencyjny, chyba ze takie preferencyjne traktowanie jest
przewidziane w regulaminie lub dokumentach zalozyciel-
skich kwalifikowalnego funduszu venture capital.

Artykut 8

1. Przekazanie przez zarzadzajacego kwalifikowalnym fundu-
szem venture capital funkcji osobom trzecim nie ma wplywu na
odpowiedzialno$¢  zarzadzajagcego wobec kwalifikowalnego
funduszu venture capital lub jego inwestoréw. Zarzadzajacy
nie moze przekazywac funkcji w takim zakresie, ze w praktyce
nie moze by¢ juz uznawany za zarzadzajacego kwalifikowalnym
funduszem venture capital i sprawiajacym, ze staje si¢ on
podmiotem - skrzynka pocztowa.

2. Jakiekolwick przekazanie funkcji na podstawie ust. 1 nie
moze podwazal skuteczno$ci nadzoru nad zarzadzajacym
kwalifikowalnym funduszem venture capital, a w szczegdlnosci

nie moze uniemozliwia¢ temu zarzadzajgcemu dzialania, lub
kwalifikowalnemu funduszowi venture capital bycia zarzadza-
nym, w sposob najkorzystniejszy dla jego inwestoréw.

Artykut 9

1. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital wykrywaja konflikty interesow i unikaja ich oraz, w przy-
padku gdy konfliktéw takich nie mozna unikngé, zarzadzajg
nimi i monitoruja je, a takze — zgodnie z ust. 4 — niezwlocznie
je ujawniaja, aby nie dopuscié do sytuacji, w ktérej takie
konflikty intereséw miatyby niekorzystny wplyw na interesy
kwalifikowalnych funduszy venture capital oraz ich inwestoréw,
oraz aby zapewni¢ sprawiedliwe traktowanie kwalifikowalnych
funduszy venture capital, ktérymi zarzadzaja.

2. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami  venture
capital wykrywaja w szczegdlnosci te konflikty intereséw,
ktére mogg si¢ pojawi¢ pomiedzy:

a) zarzadzajacymi kwalifikowalnymi funduszami venture capi-
tal, osobami faktycznie prowadzacymi dzialalno$¢ tych
zarzadzajacych, ich pracownikami lub wszelkimi innymi
osobami, ktére bezposrednio lub posrednio kontrolujg lub
podlegaja kontroli tych zarzadzajacych, a kwalifikowalnym
funduszem venture capital zarzadzanym przez tych zarza-
dzajacych, lub jego inwestorami;

b) kwalifikowalnym funduszem venture capital lub jego inwes-
torami a innym kwalifikowalnym funduszem venture capital
zarzadzanym przez tego samego zarzadzajacego, lub jego
inwestorami;

¢) kwalifikowalnym funduszem venture capital lub jego inwes-
torami a przedsigbiorstwem zbiorowego inwestowania lub
UCITS zarzadzanym przez tego samego zarzadzajacego,
lub jego inwestorami.

3. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital utrzymuja i stosuja skuteczne ustalenia organizacyjne
i administracyjne w celu zapewnienia zgodno$ci z wymogami
okreslonymi w ust. 11 2.

4. Konlflikty intereséw, o ktérych mowa w ust. 1, ujawnia si¢
w przypadku, gdy ustalenia organizacyjne wprowadzone przez
zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem venture capital
w celu wykrywania konfliktéw intereséw, zapobiegania im,
zarzadzania nimi i monitorowania ich nie sa wystarczajace,
aby z uzasadniong pewnoscig zapewni¢ wyeliminowanie ryzyka
naruszenia interesow inwestorow. Zarzadzajacy kwalifiko-
walnym funduszem venture capital w wyrazny sposéb infor-
muje inwestoréw o ogélnym charakterze lub Zrdédlach
konfliktow intereséw przed zawarciem transakcji w ich imieniu.
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5. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw delego- pomiedzy  zarzadzajacymi  kwalifikowalnymi  funduszami

wanych zgodnie z art. 25, w celu okreslenia:

a) rodzajéw konfliktéw intereséw, o ktérych mowa w ust. 2
niniejszego artykutu;

=

czynnodci, jakie musza podjaé zarzadzajacy kwalifikowal-
nymi funduszami venture capital w zakresie struktur oraz
procedur organizacyjnych i administracyjnych w celu wykry-
wania konfliktéw intereséw, zapobiegania im, zarzadzania
nimi oraz ich monitorowania i ujawniania.

Artykut 10

1. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital musza stale dysponowaé wystarczajacymi Srodkami
wlasnymi i wykorzystuja odpowiednie i stosowne zasoby tech-
niczne i ludzkie, ktére sa niezbedne do wlasciwego zarzadzania
kwalifikowalnymi funduszami venture capital, ktérymi zarzg-
dzaja.

2. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital s3 stale zobowigzani do zapewniania, aby byli w stanie
wykazaé wystarczajacg ilo$¢ swoich $rodkéw wlasnych do
utrzymania cigglodci operacyjnej, oraz ujawnienia swego
uzasadnienia wystarczajacej ilosci tych $rodkéw zgodnie z
art. 13.

Artykut 11

1. Zasady wyceny aktywow sg okre$lone w regulaminie lub
dokumentach  zalozycielskich ~ kwalifikowalnego  funduszu
venture capital i zapewniaja rzetelny i przejrzysty proces

wyceny.

2. Stosowane procedury wyceny zapewniaja wlasciwg
wycene aktywow i obliczanie wartoici aktywéw co najmniej
raz do roku.

Artykut 12

1.  Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture
capital udostepniaja wlasciwemu organowi parnstwa czlonkow-
skiego pochodzenia sprawozdanie roczne w odniesieniu do
kazdego kwalifikowalnego funduszu venture capital, ktérym
zarzadzaja, przed uplywem szesciu miesigcy po zakonczeniu
roku obrotowego. W sprawozdaniu opisuje si¢ strukture port-
fela kwalifikowalnego funduszu venture capital oraz dziatalnosé
prowadzong w poprzednim roku. W sprawozdaniu ujawnia si¢
réwniez zyski osiagnigte przez kwalifikowalny fundusz venture
capital na koniec okresu jego trwania oraz, w stosownych przy-
padkach, zyski wyplacone w okresie jego trwania. Zawiera ono
zbadane sprawozdanie finansowe dotyczace kwalifikowalnego
funduszu venture capital.

Sprawozdanie roczne sporzadza si¢ zgodnie z obowigzujacymi
standardami sprawozdawczosci oraz z warunkami ustalonymi

venture capital a inwestorami. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi
funduszami venture capital przekazuja sprawozdanie inwes-
torom na zyczenie. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami
venture capital i inwestorzy moga uzgodnié, ze beda ujawniaé
sobie nawzajem dodatkowe informacje.

2. Audyt kwalifikowalnego funduszu venture capital jest
przeprowadzany przynajmniej raz w roku. Audyt potwierdza,
ze Srodki pieniezne i aktywa sg przechowywane w imieniu
kwalifikowalnego funduszu venture capital oraz ze zarzadzajacy
kwalifikowalnym funduszem venture capital ustanowil i prowa-
dzil odpowiednig ewidencje oraz kontrole w zwiazku z korzys-
taniem z jakiegokolwiek pelnomocnictwa lub kontroli w odnie-
sieniu do $rodkéw pienieznych i aktywéw kwalifikowalnego
funduszu venture capital i jego inwestoréw.

3. W przypadku gdy zarzadzajacy kwalifikowalnym fundu-
szem venture capital ma obowiazek podaé¢ do wiadomosci
publicznej swoje roczne sprawozdanie finansowe zgodnie
z art. 4 dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji
wymogow dotyczacych przejrzystoici informacji o emitentach,
ktorych papiery warto$ciowe dopuszczane sg do obrotu na
rynku regulowanym (') w odniesieniu do kwalifikowalnego
funduszu venture capital, informacje, o ktérych mowa
w ust. 1 niniejszego artykutu, mozna przedstawi¢ osobno lub
jako dodatkows cze$¢ rocznego sprawozdania finansowego.

Artykut 13

1. Przed podjeciem decyzji w sprawie inwestycji zarzgdzajacy
kwalifikowalnymi funduszami venture capital przekazuja swoim
inwestorom, w sposob jasny i zrozumialy, nastepujgce infor-
macje w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy venture
capital, ktérymi zarzadzaja:

a) tozsamo$¢ tego zarzadzajacego oraz wszelkich innych ustu-
godawcow, ktorym ten zarzadzajacy zlecit zarzadzanie
kwalifikowalnymi funduszami venture capital, oraz opis ich
obowigzkdow;

=z

kwote Srodkéw wiasnych dostepnych dla tego zarzadzaja-
cego oraz szczegblowe o$wiadczenie wyjasniajace, dlaczego
ten zarzadzajacy uwaza t¢ kwote za wystarczajaca do utrzy-
mania odpowiednich zasobow ludzkich i technicznych
niezbednych do wilasciwego zarzadzania jego kwalifikowal-
nymi funduszami venture capital;

c) opis strategii i celow inwestycyjnych kwalifikowalnego
funduszu venture capital, w tym:

(i) rodzajow kwalifikowalnych przedsigbiorstw portfelo-
wych, w ktére zamierza inwestowac;

() Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.
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(i) wszelkich innych kwalifikowalnych funduszy venture
capital, w ktore zamierza inwestowa¢;

(ili) rodzajéw kwalifikowalnych przedsi¢biorstw portfelo-
wych, w ktére zamierza inwestowaé jakikolwiek inny
kwalifikowalny fundusz venture capital, o ktorym
mowa w ppkt (ii);

(iv) niekwalifikowalnych inwestycji, ktrych zamierza doko-
naé;

(v) technik, ktére zamierza stosowal; oraz

(vi) wszelkich majacych zastosowanie ograniczen inwestycyj-
nych;

d) opis profilu ryzyka kwalifikowalnego funduszu venture
capital oraz wszelkich rodzajow ryzyka zwigzanych z akty-
wami, w ktére fundusz moze inwestowaé, lub technikami
inwestycyjnymi, ktére mozna stosowaé;

e) opis procedury wyceny kwalifikowalnego funduszu venture
capital oraz metodologii wyceny aktywéw, w tym metod
stosowanych do wyceny kwalifikowalnych przedsigbiorstw
portfelowych;

f) opis sposobu obliczania wynagrodzenia zarzadzajacego
kwalifikowalnym funduszem venture capital;

g) opis wszystkich uzasadnionych kosztéw wraz z ich maksy-
malnymi kwotami;

h) jesli sa dostepne, wyniki finansowe osiagniete przez kwalifi-
kowalny fundusz venture capital w przesztosci;

i) ustugi w zakresie wsparcia przedsigbiorstw oraz inne dzia-
fania wspierajace $wiadczone przez zarzadzajacego kwalifi-
kowalnym funduszem venture capital lub zapewniane za
posrednictwem o0séb trzecich w celu ulatwienia rozwoju,
wzrostu lub innych aspektéw operacji prowadzonych przez
kwalifikowalne przedsiebiorstwa portfelowe, w ktore inwes-
tuje kwalifikowalny fundusz venture capital, lub, w przy-
padku gdy takie ustugi lub dzialania nie sa Swiadczone,
wyjasnienie takiego stanu rzeczy;

j) opis procedur, na podstawie ktérych kwalifikowalny fundusz
venture capital moze zmieni¢ swojg strategie inwestycyjng
lub polityke inwestycyjna.

2. Wszystkie informacje, o ktérych mowa w ust. 1, muszg
by¢ rzetelne, jasne i nie moga wprowadza¢ w blad. W stosow-
nych przypadkach sa one uaktualniane i poddawane regular-
nemu przegladowi.

3. W przypadku gdy zarzadzajacy kwalifikowalnym fundu-
szem venture capital zobowiazany jest do opublikowania

prospektu emisyjnego zgodnie z dyrektywa 2003/71/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r.
w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku
z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papieréw
warto§ciowych (') lub zgodnie z prawem krajowym w odnie-
sieniu do kwalifikowalnego funduszu venture capital, informa-
cje, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykulu, mozna
przedstawi¢ osobno lub jako czg$é prospektu emisyjnego.

ROZDZIAL 1II
NADZOR I WSPOLPRACA ADMINISTRACYJNA
Artykut 14

1.  Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capi-
tal, ktérzy zamierzaja postugiwaé si¢ nazwa ,EuVECA” do celow
wprowadzania do obrotu swoich kwalifikowalnych funduszy
venture capital, informuja o swoim zamiarze wlasciwy organ
swojego pafistwa czlonkowskiego pochodzenia oraz przedsta-
wiaja nastepujace informacje:

a) tozsamo$¢ oséb faktycznie prowadzacych dziatalno$é pole-
gajaca na zarzadzaniu kwalifikowalnymi funduszami venture
capital;

=

dane okreslajace kwalifikowalne fundusze venture capital,
ktérych jednostki lub udzialy majg by¢ wprowadzane do
obrotu, oraz ich strategie inwestycyjne;

¢) informacje dotyczace ustalen dokonanych do celéw zapew-
nienia zgodnosci z wymogami okre§lonymi w rozdziale II;

d) wykaz panstw czlonkowskich, w ktérych zarzadzajacy kwali-
fikowalnym funduszem venture capital zamierza wprowa-
dza¢ do obrotu kazdy kwalifikowalny fundusz venture capi-
tal;

¢) wykaz panstw czlonkowskich, w ktérych zarzadzajacy kwali-
fikowalnym funduszem venture capital ustanowit lub
zamierza ustanowi¢ kwalifikowalne fundusze venture capital.

2. Wladciwy organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia
rejestruje zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem venture
capital, wylgcznie jezeli zostaly spelnione nastepujace kryteria:

a) osoby faktycznie prowadzace dzialalnos¢ polegajaca na
zarzadzaniu kwalifikowalnymi funduszami venture capital
ciesza si¢ wystarczajaco dobra opinig i posiadaja wystarcza-
jace doswiadczenie, réwniez w odniesieniu do strategii inwe-
stycyjnych stosowanych przez zarzadzajacego kwalifiko-
walnym funduszem venture capital;

() Dz.U. L 345 z 31.12.2003, s. 64.
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b) informacje wymagane na mocy ust. 1 s kompletne;

¢) ustalenia zgloszone zgodnie z ust. 1 lit. ¢) sa odpowiednie
z punktu widzenia zgodno$ci z wymogami okreSlonymi
w rozdziale II;

d) z wykazu zgloszonego na podstawie ust. 1 lit. €) niniejszego
artykulu  wynika, ze wszystkie kwalifikowalne fundusze
venture capital ustanowione sa zgodnie z art. 3 lit. b)

ppkt ().

3. Rejestracja na podstawie niniejszego artykulu jest wazna
na calym terytorium Unii i umozliwia zarzadzajacym kwalifiko-
walnymi funduszami venture capital wprowadzanie do obrotu
kwalifikowalnych funduszy venture capital w calej Unii pod
nazwa ,EuVECA”.

Artykut 15

Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital
informujg wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego pocho-
dzenia o tym, ze zamierzaja wprowadzaé do obrotu:

a) nowy kwalifikowalny fundusz venture capital; lub

b) istniejacy kwalifikowalny fundusz venture capital w panstwie
czlonkowskim, ktére nie figuruje w wykazie, o ktérym
mowa w art. 14 ust. 1 lit. d).

Artykut 16

1. Natychmiast po rejestracji zarzadzajacego kwalifiko-
walnym funduszem venture capital, dodaniu nowego kwalifiko-
walnego funduszu venture capital, dodaniu nowej siedziby dla
ustanowienia kwalifikowalnego funduszu venture capital lub
dodaniu nowego pafistwa cztonkowskiego, w ktérym zarzadza-
jacy kwalifikowalnym funduszem venture capital zamierza
wprowadza¢ do obrotu kwalifikowalne fundusze venture capi-
tal, wlaSciwy organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia
powiadamia odpowiednio panstwo czlonkowskie wskazane
zgodnie z art. 14 ust. 1 lit. d) oraz EUNGiPW.

2. Przyjmujace panstwa czlonkowskie wskazane zgodnie
z art. 14 ust. 1 lit. d) nie nakladajg na zarzadzajacego kwalifi-
kowalnym funduszem venture capital zarejestrowanego zgodnie
z art. 14 zadnych wymogéw ani procedur administracyjnych
w zwiazku z wprowadzaniem do obrotu jego kwalifikowalnych
funduszy venture capital, ani nie wymagaja od niego zadnego
zatwierdzenia dotyczacego wprowadzania do obrotu przed jego
rozpoczeciem.

3. Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
EUNGIPW opracowuje projekt wykonawczych standardéw tech-
nicznych w celu okre§lenia formatu powiadomienia na
podstawie niniejszego artykulu.

4. EUNGIPW przedstawia ten projekt wykonawczych stan-
dardéw technicznych Komisji do dnia 16 lutego 2014 r.

5. Uprawnienia do przyjecia wykonawczych standardow
technicznych, o ktérych mowa w ust. 3 niniejszego artykutu,

powierza si¢ Komisji zgodnie z procedura okreslong w art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 17

EUNGiPW prowadzi centralna baz¢ danych, powszechnie
dostepng za poSrednictwem internetu i zawierajgca wykaz
wszystkich ~ zarzadzajacych  kwalifikowalnymi  funduszami
venture capital, zarejestrowanych zgodnie z art. 14, oraz kwali-
fikowalnych funduszy venture capital, ktore wprowadzaja oni
do obrotu, a takze paristw, w ktérych fundusze te sa wprowa-
dzane do obrotu.

Artykut 18

1. Wladciwy organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia
nadzoruje spelnianie wymogéw okre$lonych w niniejszym
rozporzadzeniu.

2. W przypadku gdy istnieja wyrazne i mozliwe do udowod-
nienia podstawy do uznania przez wlasciwy organ przyjmujs-
cego panstwa czlonkowskiego, ze zarzadzajacy kwalifiko-
walnym funduszem venture capital narusza na jego terytorium
przepisy niniejszego rozporzadzenia, niezwlocznie odpowiednio
informuje o tym wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego
pochodzenia. Wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego pocho-
dzenia podejmuje odpowiednie $rodki.

3. Jezeli zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem venture
capital nadal dziala w sposdb wyraznie sprzeczny z niniejszym
rozporzadzeniem pomimo $rodkéw podjetych przez wilasciwy
organ panstwa cztonkowskiego pochodzenia lub w przypadku,
gdy wlasciwy organ pafistwa czlonkowskiego pochodzenia nie
podejmuje $rodkéw w  rozsadnych granicach czasowych,
wlasciwy organ przyjmujacego panstwa cztonkowskiego moze,
po poinformowaniu wlasciwego organu panstwa czlonkow-
skiego pochodzenia, podja¢ wszystkie odpowiednie $rodki
w celu ochrony inwestoréw, w tym zakazanie zarzadzajacemu
kwalifikowalnym funduszem venture capital wprowadzania do
obrotu jego kwalifikowalnych funduszy venture capital na tery-
torium przyjmujacego panstwa czlonkowskiego.

Artykut 19

Zgodnie z prawem krajowym wlasciwe organy musza posiadaé
wszystkie uprawnienia nadzorcze i dochodzeniowe, ktére sa im
niezbedne do wykonywania obowigzkéw. Sg one uprawnione
w szczegdlnosci do:

a) zadania dostgpu do wszelkiego rodzaju dokumentéw
w jakiejkolwiek formie oraz otrzymywania lub pobierania
ich kopii;

b) zadania od zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem
venture capital niezwlocznego udzielenia informacji;

¢) zadania informacji od kazdej osoby zwigzanej z dzialaniami
zarzadzajgcego kwalifikowalnym funduszem venture capital
lub kwalifikowalnego funduszu venture capital;
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d) prowadzenia niezapowiedzianych lub zapowiedzianych
kontroli na miejscu;

e) podjecia odpowiednich Srodkéw w celu zapewnienia, aby
zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem venture capital
nadal spelnial wymogi niniejszego rozporzadzenia;

f) wydania nakazu w celu zapewnienia, aby zarzadzajacy kwali-
fikowalnym funduszem venture capital spelnial wymogi
niniejszego rozporzadzenia oraz powstrzymywal si¢ od
powtérzenia jakiegokolwiek dziatania, ktére moze stanowié
naruszenie niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 20

1. Panstwa czlonkowskie ustanawiajg przepisy dotyczgce
sankcji administracyjnych i innych $rodkéw majacych zastoso-
wanie w przypadku naruszefi przepisdw niniejszego rozporza-
dzenia oraz podejmuja wszystkie niezbedne $rodki niezbedne
do zapewnienia ich stosowania. Przewidziane sankcje administ-
racyjne i inne $rodki muszg by¢ skuteczne, proporcjonalne
i odstraszajace.

2. Do dnia 16 maja 2015 r. panstwa czlonkowskie powia-
damiaja Komisj¢ i EUNGIPW o przepisach, o ktérych mowa
w ust. 1. Panstwa czlonkowskie niezwlocznie powiadamiaja
Komisje i EUNGiPW o wszelkich pézniejszych zmianach tych
przepisow.

Artykut 21

1. Wlasciwy organ pafistwa czlonkowskiego pochodzenia
podejmuje, z zachowaniem zasady proporcjonalnosci, odpo-
wiednie Srodki, o ktérych mowa w ust. 2, w przypadku gdy
zarzadzajacy kwalifikowalnym funduszem venture capital:

a) nie spelnia wymogéw majacych zastosowanie do struktury
portfela, naruszajac tym samym art. 5;

b) wprowadza do obrotu, naruszajac tym samym art. 6, jedno-
stki i udzialy w kwalifikowalnym funduszu venture capital
wéroéd niekwalifikowalnych inwestoréw;

¢) postuguje si¢ nazwa ,EuVECA”, ale nie zostal zarejestrowany
zgodnie z art. 14;

&

postuguje si¢ nazwa ,EuVECA” w celu wprowadzania do
obrotu funduszy, ktére nie zostaly ustanowione zgodnie
z art. 3 lit. b) ppkt (iii);

e) uzyskal rejestracje na podstawie falszywych o$wiadczen lub
w jakikolwiek inny nieprawidlowy sposob, naruszajgc tym
samym art. 14;

f) nie postepuje w sposob uczciwy i rzetelny, z nalezyta facho-
woscig, dbaloscia lub starannoscig przy prowadzeniu swej
dzialalnosci, naruszajgc tym samym art. 7 lit. a);

g) nie stosuje odpowiednich polityk i procedur w zakresie
zapobiegania nieuczciwym praktykom, naruszajagc tym
samym art. 7 lit. b);

h) wielokrotnie nie spelnia wymogéw art. 12 dotyczacych spra-
wozdania rocznego;

i) wielokrotnie nie wypelnia obowiazku informowania inwes-
toréw zgodnie z art. 13.

2. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 1, wlasciwy
organ pafistwa czlonkowskiego pochodzenia w razie potrzeby:

a) podejmuje Srodki w celu zapewnienia, aby zarzadzajacy
kwalifikowalnym funduszem venture capital spelnial wymogi
art. 51 6, art. 7 lit. a) i b) oraz art. 12, 13 i 14;

b) wydaje zakaz postugiwania si¢ nazwg ,EuVECA” oraz usuwa
zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem venture capital
Z rejestru.

3. Wilasciwy organ panstwa czlonkowskiego pochodzenia
niezwlocznie informuje wlasciwe organy przyjmujacych panstw
cztonkowskich zgodnie z art. 14 ust. 1 lit. d) oraz EUNGiPW
o usunigciu  zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem
venture capital z rejestru, o ktérym mowa w ust. 2 lit. b)
niniejszego artykulu.

4. Prawo do wprowadzania do obrotu jednego lub wigkszej
liczby kwalifikowalnych funduszy venture capital pod nazwa
,EUVECA” w Unii wygasa ze skutkiem natychmiastowym
w dniu wydania przez wlasciwy organ decyzji, o ktérej mowa
w ust. 2 lit. b).

Artykut 22

1.  Wlasciwe organy i EUNGIPW wspélpracujg na potrzeby
wykonywania swoich odno$nych obowigzkéw na mocy niniej-
szego rozporzadzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr
1095/2010.

2. Wihasciwe organy i EUNGIPW prowadza wymiang wszyst-
kich informacji i dokumentéw niezbednych do wykonywania
swoich odno$nych obowiazkéw na mocy niniejszego rozporza-
dzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010, w szcze-
gélnoéci do wykrywania i usuwania naruszen niniejszego
rozporzadzenia.
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Artykut 23

1. Wszystkie osoby, ktore pracuja lub pracowaly dla wiasci-
wych organéw lub EUNGiPW, a takze audytorzy i eksperci
wykonujacy prace na zlecenie wlasciwych organéw lub na
zlecenie EUNGIPW sa zobowigzani do zachowania tajemnicy
stuzbowej. Zadne poufne informacje, jakie osoby te otrzymuja
w trakcie wykonywania swoich obowiazkéw, nie moga by¢
ujawniane jakimkolwiek osobom lub organom w innej formie
niz skroconej lub zbiorczej, ktéra uniemozliwia zidentyfiko-
wanie poszczeg6lnych zarzadzajacych kwalifikowalnymi fundu-
szami venture capital i kwalifikowalnych funduszy venture capi-
tal, bez uszczerbku dla przypadkéw objetych przepisami prawa
karnego oraz postgpowaniem na mocy niniejszego rozporza-
dzenia.

2. Wiaciwym  organom  pafistw  czlonkowskich  lub
EUNGIPW nie mozna uniemozliwia¢ wymieniania informacji
zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem lub innymi przepisami
prawa Unii majacymi zastosowanie do zarzgdzajgcych kwalifi-
kowalnymi funduszami venture capital oraz kwalifikowalnych
funduszy venture capital.

3. Wlasciwe organy lub EUNGIPW, ktére otrzymaly poufne
informacje zgodnie z ust. 2, moga wykorzystywa¢ te informacje
jedynie podczas wykonywania swoich obowigzkéw oraz do
celéw postepowan administracyjnych i sadowych.

Artykut 24

W przypadku braku zgody miedzy wlasciwymi organami
panstw czlonkowskich w odniesieniu do oceny, dzialania lub
zaniechania jednego z wlasciwych organdéw w obszarach,
w ktérych na mocy niniejszego rozporzadzenia wymagana
jest wspolpraca lub koordynacja miedzy wilasciwymi organami
z wigcej niz jednego panstwa czlonkowskiego, wilasciwe organy
moga przekazaé sprawe EUNGIiPW, ktéry moze dziatal zgodnie
z uprawnieniami powierzonymi mu na mocy art. 19 rozporzg-
dzenia (UE) nr 1095/2010, jezeli brak zgody nie ma zwigzku
z art. 3 lit. b) ppke (iii) lub lit. d) ppkt (iv) niniejszego rozporza-
dzenia.

ROZDZIAL IV
PRZEPISY PRZE]éCIOWE I KONCOWE
Artykut 25

1. Powierzenie Komisji uprawnien do przyjecia aktéw dele-
gowanych podlega warunkom okre$lonym w niniejszym arty-
kule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych
mowa w art. 9 ust. 5, powierza si¢ Komisji na okres czterech lat
od dnia 15 maja 2013 r. Komisja sporzadza sprawozdanie
dotyczace przekazania uprawnien nie pdzniej niz dziewigl
miesiecy przed koncem okresu czterech lat. Przekazanie upraw-
nie zostaje automatycznie przedluzone na takie same okresy,
chyba ze Parlament Europejski lub Rada sprzeciwia si¢ takiemu
przedluzeniu nie pdzniej niz trzy miesigce przed koncem
kazdego okresu.

3. Przekazanie uprawnien, o ktorym mowa w art. 9 ust. 5,
moze zostal w dowolnym momencie odwotane przez Parla-
ment Europejski lub przez Radg. Decyzja o odwolaniu konczy
przekazanie okreslonych w niej uprawnien. Decyzja o odwolaniu
staje si¢ skuteczna nastgpnego dnia po jej opublikowaniu
w Dzienniku Urzgdowym Unii  Europejskiej lub w okreslonym
w tej decyzji pdzniejszym terminie. Nie wplywa ona na
wazno$¢ jakichkolwiek juz obowigzujacych aktéw delegowa-
nych.

4. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja
przekazuje go réwnocze$nie Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie.

5. Akt delegowany przyjety na podstawie art. 9 ust. 5
wchodzi w zycie tylko w przypadku, gdy Parlament Europejski
albo Rada nie wyrazily sprzeciwu w terminie trzech miesi¢cy od
przekazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu i Radzie lub
jesli, przed uplywem tego terminu, zaréwno Parlament Europej-
ski, jak i Rada poinformowaly Komisj¢, ze nie wniosg sprze-
ciwu. Termin ten przedluza si¢ o trzy miesiace z inicjatywy
Parlamentu Europejskiego lub Rady.

Artykut 26

1. Komisja dokonuje przegladu niniejszego rozporzadzenia
zgodnie z ust. 2. Przeglad obejmuje ogdlng analize funkcjono-
wania przepisow niniejszego rozporzadzenia oraz do$wiad-
czenia zdobyte podczas ich stosowania, w tym:

a) zakres stosowania nazwy ,EuVECA” przez zarzadzajacych
kwalifikowalnymi funduszami venture capital w réznych
panstwach czlonkowskich, na poziomie krajowym lub trans-
granicznym;

=

geograficzny i sektorowy rozklad inwestycji dokonywanych
przez kwalifikowalne fundusze venture capital;

¢) stosowno$¢ wymogdw dotyczacych informacji na mocy
art. 13, w szczegdlnosci sprawdzenie, czy s3 one wystarcza-
jace, aby umozliwi¢ inwestorom podjecie $wiadomej decyzji
o inwestycji;

&

wykorzystywanie réznych kwalifikowalnych inwestycji przez
zarzadzajacych kwalifikowalnymi funduszami venture capi-
tal, a w szczegdlnosci kwestie, czy w niniejszym rozporza-
dzeniu zachodzi potrzeba dostosowania kwalifikowalnych
inwestycji;

e) mozliwo$¢ rozszerzenia zakresu wprowadzania do obrotu
kwalifikowalnych funduszy venture capital na inwestoréw
detalicznych;
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f) skutecznos¢, proporcjonalno$é i stosowanie sankcji administ-
racyjnych i innych $rodkéw przewidzianych przez pafistwa
czonkowskie zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem;

g) wplyw niniejszego rozporzadzenia na rynek venture capital;

h) mozliwo$¢ zezwolenia funduszom venture capital majacym
siedzibe w pafistwie trzecim na postugiwanie si¢ nazwa
,EUVECA”, z uwzglednieniem do$wiadczenia w stosowaniu
zalecenia Komisji dotyczacego $rodkéw majgcych na celu
zachecenie panfstw trzecich do stosowania minimalnych
standardéw dobrych rzadéw w kwestiach podatkowych;

i) stosowno$¢  uzupelnienia
o system depozytariuszy;

niniejszego  rozporzadzenia

j) ocena wszelkich przeszkdd, jakie moga zaklocaé inwesto-
wanie w fundusze postugujace si¢ nazwag ,EuVECA”,
w tym wplyw na inwestoréw instytucjonalnych innych prze-
piséw prawa Unii o charakterze ostrozno$ciowym.

2. Przeglad, o ktérym mowa w ust. 1, odbywa si¢:

a) do dnia 22 lipca 2017 r. w odniesieniu do lit. a)-g), i) i j);
oraz

b) do dnia 22 lipca 2015 r. w odniesieniu do lit. h).

3. Po przegladzie, o ktérym mowa w ust. 1, i po konsultacji
z EUNGIiPW Komisja przedstawia Parlamentowi Europejskiemu

i Radzie sprawozdanie, dolaczajac do niego — w stosownych
przypadkach — wniosek ustawodawczy.

Artykut 27

1. Do dnia 22 lipca 2017 r. Komisja rozpocznie przeglad
wzajemnego oddzialywania miedzy niniejszym rozporzadze-
niem a innymi przepisami dotyczgcymi przedsiebiorstw zbioro-
wego inwestowania i zarzadzajacych nimi, a w szczegdlnosci
przepisami dyrektywy 2011/61/UE. Przeglad ten dotyczy
zakresu stosowania niniejszego rozporzadzenia. W ramach
tego przegladu gromadzone s3 dane stluzace do oceny, czy
konieczne jest rozszerzenie zakresu, aby umozliwi¢ zarzadza-
jacym funduszami venture capital o lacznej wartosci aktywow
przekraczajacej prog okreSlony w art. 2 ust. 1, stanie si¢ zarzg-
dzajacymi  kwalifikowalnymi  funduszami venture capital
zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem.

2. Po przegladzie, o ktérym mowa w ust. 1, i po konsultacji
z EUNGiPW Komisja przedstawia Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie sprawozdanie, dolaczajac do niego — w stosownych
przypadkach — wniosek ustawodawczy.

Artykut 28
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia

po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 22 lipca 2013 r.,
z wyjatkiem art. 9 ust. 5, ktéry stosuje si¢ od dnia 15 maja
2013 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich

panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 17 kwietnia 2013 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego
M. SCHULZ
Przewodniczgcy

W imieniu Rady
L. CREIGHTON
Przewodniczgcy
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