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(Akty ustawodawcze)

ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2023/606
z dnia 15 marca 2023 r.

w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) 2015/760 w odniesieniu do wymogéw dotyczacych polityki

inwestycyjnej i warunkéw prowadzenia dzialalno$ci w zakresie europejskich dlugoterminowych

funduszy inwestycyjnych oraz zakresu dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych, wymogow

dotyczacych skladu portfela i dywersyfikacji oraz zasad zaciggania pozyczek i kredytéw Srodkow
pienieznych i innych zasad dotyczacych funduszy

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPE]JSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

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-Spolecznego (),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawczg (%),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) Od czasu przyjecia rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 () tylko kilka europejskich diu-
goterminowych funduszy inwestycyjnych (EDFI) uzyskalo zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci. Laczng wielkosé
aktywow netto tych funduszy oszacowano na okoto 2 400 000 000 EUR w 2021 r.

(2)  Dostgpne dane rynkowe wskazuja, ze rozwéj segmentu EDFI nie osiagnal oczekiwanej skali, pomimo polozenia
nacisku przez Uni¢ na propagowanie finansowania dtugoterminowego w Unii.

(3)  Niektére cechy rynku EDFI, w tym niska liczba funduszy, niewielki wolumen aktywéw netto, nieliczne jurysdykeje,
w ktorych EDFI maja siedzibe, oraz sklad portfela, ktéry jest ukierunkowany na okreslone dopuszczalne kategorie
inwestycji, $wiadcza o skoncentrowanym charakterze tego rynku, zaréwno pod wzgledem geograficznym, jak i pod
wzgledem rodzaju inwestycji. Ponadto obserwuje si¢ brak Swiadomosci i wiedzy finansowej, a takze, co najwazniej-
sze, niski poziom zaufania i wiarygodnosci w odniesieniu do sektora finansowego, co nalezy przezwycigzy¢, aby
EDFI staly si¢ bardziej dostepne i popularniejsze wirdd inwestoréw detalicznych. Konieczne jest zatem dokonanie
przegladu funkcjonowania ram prawnych regulujacych prowadzenie dzialalno$ci EDFI, aby zapewni¢ kierowanie
wigkszej liczby inwestycji do przedsigbiorstw potrzebujgcych kapitatu oraz do dtugoterminowych projektéw inwes-

tycyjnych.

() DzU.C 2907 29.7.2022, s. 64.

() Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 15 lutego 2023 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzedowym) oraz decyzja
Rady z dnia 7 marca 2023 .

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 z dnia 29 kwietnia 2015 r. w sprawie europejskich dtugotermino-
wych funduszy inwestycyjnych (Dz.U. L 123 z 19.5.2015, s. 98).
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(4)  Obecnie celem rozporzadzenia (UE) 2015/760 jest uruchomienie kapitalu na europejskie inwestycje dlugotermi-
nowe w unijnej gospodarce realnej. W rezultacie moze si¢ okazaé, ze wigkszo$¢ aktywow i inwestycji EDFI albo
gléwne dochody lub zysk generowane przez takie aktywa i inwestycje sg zlokalizowane w Unii. Jednak dtugotermi-
nowe inwestycje w projekty, przedsigbiorstwa i projekty infrastrukturalne w panstwach trzecich réwniez moga
wnie$¢ kapitat do EDFI i przynies¢ korzysci unijnej gospodarce. Korzysci takie moga powstawac na rézne sposoby,
w tym moga one wynikaé z inwestycji, ktére promujg rozwdj regiondw przygranicznych, zwigkszaja wspolprace
handlows, finansowg i technologiczna oraz ulatwiajg inwestycje w projekty z zakresu ochrony srodowiska i zréwno-
wazonej energil. W istocie nieuniknione jest, ze niektére dlugoterminowe aktywa i inwestycje, ktére przynoszg
korzysci gospodarce realnej Unii, bedg zlokalizowane w panstwach trzecich, np. podmorskie kable $wiatlowodowe
faczgce Europe z innymi kontynentami, budowa terminali skroplonego gazu ziemnego i powigzanej infrastruktury
lub transgraniczne inwestycje w obiekty i instalacje energii odnawialnej, zwigkszajace odpornos¢ sieci elektrycznej
i bezpieczenstwo energetyczne Unii. Poniewaz inwestycje w kwalifikowalne przedsigbiorstwa portfelowe i dopusz-
czalne aktywa z pafistw trzecich mogg przynie$¢ korzysci inwestorom i zarzadzajacym EDF, jak réwniez gospodar-
kom, infrastrukturze, klimatowi i zréwnowazonosci Srodowiskowej oraz obywatelom tych pafstw trzecich, rozpo-
rzadzenie (UE) 2015/760 nie powinno uniemozliwiaé tego, aby wickszos§¢ aktywéw i inwestycji EDFI lub gléwne
dochody lub zysk generowany przez takie aktywa i inwestycje byly zlokalizowane w panstwie trzecim.

(5) W zwiazku z tym, a takze majac na uwadze, ze EDFI moga ulatwi¢ dlugoterminowe inwestycje, miedzy innymi
w energetyke, transport i infrastrukture spoleczng, oraz ulatwi¢ tworzenie miejsc pracy, oraz mogg przyczynic si¢
do realizacji Europejskiego Zielonego Ladu, nalezy zmieni¢ rozporzadzenie (UE) 2015/760 w taki sposdb, aby jego
celem bylo ulatwienie pozyskiwania i uruchamiania kapitatu na inwestycje dtugoterminowe w gospodarke realng,
w tym na inwestycje promujace Europejski Zielony tad i inne obszary priorytetowe, oraz zapewnienie, aby prze-
plywy kapitatowe byly ukierunkowane na projekty, ktére wprowadzaja unijna gospodarke na $ciezke inteligentnego,
trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spolecznemu.

(6)  Konieczne jest zwickszenie elastycznosci podmiotoéw zarzadzajacych aktywami w zakresie inwestowania w szerokie
kategorie aktywow rzeczowych. Nalezy zatem uznad, ze aktywa rzeczowe stanowig kategori¢ dopuszczalnych akty-
wow, pod warunkiem ze te aktywa rzeczowe posiadajg warto$¢ ze wzgledu na swoj charakter lub istote. Takie
aktywa rzeczowe obejmujg nieruchomodci, takie jak infrastruktura komunikacyjna, Srodowiskowa, energetyczna
lub transportowa, infrastruktura spoteczna, w tym domy opieki lub szpitale, a takze infrastruktura edukacji, ochrony
zdrowia 1 wsparcia spolecznego, lub obiekty przemystowe, instalacje i inne aktywa, w tym wiasnos¢ intelektualna,
statki, sprzet, maszyny, statki powietrzne lub tabor kolejowy.

(7)  Inwestycje w nieruchomosci komercyjne, obiekty lub instalacje stuzace edukacji, doradztwu, badaniom naukowym,
rozwojowi, w tym w infrastrukture i inne aktywa, ktére przynosza korzysci gospodarcze lub spoteczne, w obiekty
sportowe lub w nieruchomosci mieszkaniowe, w tym budownictwo mieszkan dla senioréw lub mieszkalnictwo
socjalne, nalezy rowniez uzna¢ za dopuszczalne inwestycje w aktywa rzeczowe ze wzgledu na zdolno$¢ tych akty-
wow do przyczyniania si¢ do realizacji celu inteligentnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlacze-
niu spotecznemu. Aby umozliwic¢ realizacje strategii inwestycyjnych w obszarach, w ktorych bezposrednie inwesty-
cje w aktywa rzeczowe sg niemozliwe lub nieekonomiczne, dopuszczalne inwestycje w aktywa rzeczowe powinny
obejmowac réwniez inwestycje w prawa do wody, prawa do lasu, prawa budowlane i prawa do zasobéw mineral-

nych.

(8)  Dopuszczalne aktywa inwestycyjne nalezy rozumiec jako nieobejmujace dziet sztuki, manuskryptéw, zapaséw wina,
bizuterii lub innych aktywéw, ktdre same w sobie nie stanowig inwestycji dlugoterminowych w gospodarce realne;j.

(9)  Konieczne jest zwigkszenie atrakcyjnosci EDFI dla podmiotéw zarzadzajacych aktywami oraz rozszerzenie zakresu
strategii inwestycyjnych dostgpnych dla zarzadzajacych EDFI, aby unikngé nadmiernego ograniczania zakresu
dopuszczalnosci aktywow i dzialalnosci inwestycyjnej EDFL. Dopuszczalno$¢ aktywdw rzeczowych nie powinna
zalezeC od ich charakteru i celéw lub od spraw dotyczacych srodowiska, kwestii spolecznych lub dotyczacych zarza-
dzania ani od powiazanego ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem i podobnych warun-
kow, ktore sa juz objete rozporzadzeniami Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 () oraz
(UE) 2020/852 (°). Niemniej EDFI w dalszym ciggu podlegaja obowiagzkom wynikajacym z rozporzadzenia
(UE) 2019/2088 w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem. W szczegdlnosci
w przypadku gdy EDFI promujg aspekty srodowiskowe lub spoleczne albo maja na celu zréwnowazone inwestycje,
musza one spelnia¢ wymogi dotyczgce ujawniania informacji okreslone odpowiednio w art. 8 lub 9 rozporzadzenia
(UE) 2019/2088, z ktorych kazdy zawiera szczegbtowe wymogi dotyczace przejrzystoSci w odniesieniu do informa-
¢ji ujawnianych przed zawarciem umowy.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwig-
zanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 317 2 9.12.2019, 5. 1).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ulatwiaja-
cych zréwnowazone inwestycje, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz.U. L 198 z 22.6.2020, s. 13).
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(10) Aby pobudzi¢ przeplywy kapitalu prywatnego w kierunku inwestycji bardziej zréwnowazonych Srodowiskowo,
nalezy wyjasni¢, ze EDFI mogg réwniez inwestowaé w zielone obligacje. Jednocze$nie nalezy réwniez zapewnic,
aby EDFI byly ukierunkowane na inwestycje dlugoterminowe oraz aby przestrzegane byly wymogi rozporzadzenia
(UE) 2015/760 dotyczace dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych. W zwiazku z tym zielone obligacje, ktére spel-
niaja te wymogi w zakresie dopuszczalnosci i ktére sg emitowane zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europej-
skiego i Rady w sprawie europejskich zielonych obligacji, powinny zostaé wyraznie wlaczone do wykazu dopusz-
czalnych aktywow inwestycyjnych.

(11)  Aby poprawi¢ dostep inwestoréw do bardziej aktualnych i pelniejszych informacji na temat rynku EDFI, konieczne
jest zwiekszenie szczegotowosci i aktualnosci centralnego rejestru publicznego przewidzianego w rozporzadzeniu
(UE) 2015/760. Rejestr ten powinien zatem zawiera¢ dodatkowe informacje w stosunku do informagji, ktére juz
zawiera, w tym, jezeli takie informacje s3 dostepne, identyfikator podmiotu prawnego (LEI) i krajowy kod identyfiku-
jacy EDFI, nazwe, adres i LEI zarzadzajacego EDFI, migdzynarodowy kod identyfikujacy papiery wartosciowe (zwany
dalej ,kodem ISIN”) EDFI oraz kazdej oddzielnej klasy jednostek uczestnictwa lub udzialéw, organ wiasciwy dla EDFI
i pafistwo czlonkowskie pochodzenia tego EDFI, panstwa czlonkowskie, w ktérych EDFI jest wprowadzany do
obrotu, informacjg, czy EDFI moze by¢ wprowadzany do obrotu wérdd inwestoréw detalicznych czy wylacznie
wéréd inwestor6w profesjonalnych, date wydania zezwolenia dla EDFI oraz date rozpoczecia wprowadzania EDFI
do obrotu.

(12) Inwestycje EDFI moga by¢ prowadzone z udzialem podmiotéw posredniczacych, w tym spélek celowych oraz spé-
tek sekurytyzacyjnych, instytucji zbiorczych zarzadzajacych aktywami lub spélek holdingowych. Obecnie w rozpo-
rzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby inwestycje w instrumenty kapitalowe lub quasi-kapitatowe kwalifikowal-
nych przedsi¢biorstw portfelowych mialy miejsce wylacznie w przypadku, gdy przedsigbiorstwa te sa jednostkami
zaleznymi, w ktdrych posiadaja one udziat wigkszo$ciowy, co znacznie ogranicza zakres bazy dopuszczalnych akty-
woéw. Co do zasady, EDFI powinny zatem mdc prowadzi¢ wspdlne inwestycje mniejszo$ciowe w mozliwosci inwes-
tycyjne. Mozliwo$¢ ta powinna da¢ EDFI wigksza elastyczno$¢ w realizacji ich strategii inwestycyjnych, przyciagnaé
wiekszg liczbe sponsoréw projektéw inwestycyjnych oraz zwigkszy¢ zakres ewentualnych dopuszczalnych aktywéw
docelowych, co ma zasadnicze znaczenie dla realizacji porednich strategii inwestycyjnych.

(13) Ze wzgledu na obawy, ze strategie funduszy mogg prowadzi¢ do inwestycji, ktére nie wchodzityby w zakres dopusz-
czalnych aktywow inwestycyjnych, rozporzadzenie (UE) 2015/760 zawiera obecnie ograniczenia dotyczgce inwesty-
¢ji w inne fundusze przez caly okres dzialalnosci EDFL. Strategie funduszy sg jednak powszechnym i bardzo skutecz-
nym sposobem uzyskania szybkiej ekspozycji na aktywa nieplynne, w szczegblnosci w odniesieniu do
nieruchomosci i w kontekscie w pelni oplaconych struktur kapitatlowych. Konieczne jest zatem umozliwienie EDFI
inwestowania w inne fundusze, aby umozliwi¢ im zapewnienie szybszego udostepniania kapitatu. Ulatwienie EDFI
inwestowania w inne fundusze pozwolitoby réwniez na ponowne inwestowanie nadwyzek $rodkéw pienieznych
w fundusze, poniewaz rézne inwestycje o réznych terminach zapadalno$ci moglyby zmniejszy¢ opdznienia w wyko-
rzystaniu Srodkow pieni¢znych EDFI. Konieczne jest zatem rozszerzenie dopuszczalnosci strategii funduszy fundu-
szy dla zarzadzajacych EDFI poza inwestycje w europejskie fundusze venture capital (EuVECA) lub europejskie fun-
dusze na rzecz przedsigbiorczosci spotecznej (EuSEF). Kategorie przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, w ktére
mogg inwestowal EDFI, nalezy zatem rozszerzy¢ na przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery warto$ciowe (UCITS) oraz na unijne alternatywne fundusze inwestycyjne (AFI z UE) zarzadzane przez zarza-
dzajacych AFI z UE (ZAFI z UE). W celu zapewnienia skutecznej ochrony inwestoréw konieczne jest jednak réwniez
zapewnienie, aby w przypadku gdy EDFI inwestuje w inny EDFI, w EuVECA, w EuSEF, w UCITS i AFI z UE zarza-
dzane przez ZAFI z UE, te przedsi¢biorstwa zbiorowego inwestowania réwniez inwestowaly w dopuszczalne inwes-
tycje i same nie inwestowaly wigcej niz 10 % swojego kapitalu w zadne inne przedsigbiorstwo zbiorowego inwesto-
wania. Aby zapobiec obchodzeniu tych przepiséw i zapewni¢, aby EDFI przestrzegaly — w odniesieniu do tacznego
portfela — rozporzadzenia (UE) 2015/760, nalezy taczy¢ pozycje aktywéw i pozyczek i kredytéw $rodkéw pieniez-
nych EDH z takimi pozycjami przedsi¢biorstw zbiorowego inwestowania, w ktore EDFI zainwestowaly, w celu usta-
lenia, czy EDFI przestrzegaja wymogow dotyczacych skladu portfela i dywersyfikacji oraz limitéw w zakresie zacig-
gania pozyczek i kredytow.

(14) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby dopuszczalne aktywa inwestycyjne, w przypadku gdy
aktywa te sg pojedynczymi skladnikami aktywow rzeczowych, mialy warto$¢ co najmniej 10 000 000 EUR. Portfele
aktywow rzeczowych skladaja si¢ jednak czesto z szeregu pojedynczych skladnikéw aktywow rzeczowych, ktorych
warto$¢ jest znacznie nizsza niz 10 000 000 EUR. Wymdg dotyczacy minimalnej wartosci pojedynczych sktadni-
kéw aktywow rzeczowych nalezy zatem usunaé. Oczekuje sig, ze usunigcie tego zbednego wymogu przyczyni si¢
do dywersyfikacji portfeli inwestycyjnych i pobudzi bardziej efektywne inwestycje EDFI w aktywa rzeczowe, a jedno-
cze$nie umozliwi uwzglednienie réznych pozioméw rozwoju dlugoterminowych instrumentéw inwestycyjnych
w panstwach cztonkowskich.
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(15) Konieczne jest rozszerzenie zakresu dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych i promowanie inwestycji EDFI

w aktywa sekurytyzowane. Nalezy zatem wyjasnié, ze w przypadku, gdy aktywa bazowe skladajg si¢ z ekspozycji
dlugoterminowych, dopuszczalne aktywa inwestycyjne powinny obejmowac réwniez proste, przejrzyste i standar-
dowe sekurytyzacje, o ktérych mowa w art. 18 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/2402 (%). Te ekspozycje dlugoterminowe obejmuja sekurytyzacje kredytéw na nieruchomosci mieszkalne
zabezpieczonych jedng lub kilkoma hipotekami na nieruchomosciach mieszkalnych (papiery warto$ciowe zabezpie-
czone splatami mieszkaniowych kredytow hipotecznych), kredytow komercyjnych zabezpieczonych jedng lub kil-
koma hipotekami na nieruchomosciach komercyjnych, kredytéw dla przedsigbiorstw, w tym kredytéw udzielonych
malym i Srednim przedsi¢biorstwom, oraz naleznosci z tytuléw dostaw i ustug lub innych ekspozycji bazowych,
ktére jednostka inicjujgca uznaje za odrebny rodzaj aktywdw, pod warunkiem ze przychody z sekurytyzacji tych
naleznosci z tytutu dostaw i ustug lub innych ekspozycji bazowych sa wykorzystywane do finansowania lub refinan-
sowania inwestycji dlugoterminowych.

(16) Obecnie rozporzadzenie (UE) 2015/760 uniemozliwia EDFI inwestowanie w instytucje kredytowe, firmy inwesty-

cyjne, zaklady ubezpieczen i inne przedsigbiorstwa finansowe. Innowacyjne przedsigbiorstwa finansowe, ktére nie-
dawno uzyskaly zezwolenie na dzialalno$¢, takie jak spétki z branzy technologii finansowych, moglyby jednak
odgrywa¢ wazng role w propagowaniu innowacji cyfrowych, ogdlnej efektywnosci unijnych rynkéw finansowych
i tworzenia miejsc pracy oraz przyczynianiu si¢ do zwigkszania odpornosci i stabilnosci unijnej infrastruktury finan-
sowej oraz unii rynkow kapitatowych. Takie przedsigbiorstwa finansowe projektuja, opracowuja lub oferuja innowa-
cyjne produkty lub technologie, ktére maja na celu automatyzacj¢ lub poprawe istniejacych modeli biznesowych,
proceséw, zastosowan i produktéw lub dzieki ktérym powstaja nowe modele biznesowe, procesy, zastosowania
i produkty, i tym samym przedsi¢biorstwa te oddziatuja korzystnie na unijne rynki finansowe, instytucje finansowe
i $wiadczenie ustug finansowych na rzecz instytucji finansowych, przedsigbiorstw lub konsumentéw. Takie przedsie-
biorstwa finansowe zwigkszajg rowniez efektywnos$¢ i skutecznosé okreslonych proceséw regulacyjnych lub nadzor-
czych lub modernizujg funkcje regulacyjne lub funkcje nadzoru zgodnosci z przepisami w instytucjach finansowych
lub niefinansowych. Nalezy zatem zmieni¢ rozporzadzenie (UE) 2015/760, aby umozliwi¢ EDFI inwestowanie
w innowacyjne przedsigbiorstwa finansowe, ktére niedawno uzyskaly zezwolenie na dzialalno$¢. Poniewaz obszar
ten jest dynamiczny i szybko si¢ zmienia, EDFI powinny mie¢ mozliwo$¢ inwestowania w przedsigbiorstwa finan-
sowe, inne niz finansowe spétki holdingowe lub holdingi mieszane, ktére sa podmiotami regulowanymi i ktére
uzyskaly zezwolenie lub zostaly zarejestrowane p6Zniej niz pig¢ lat przed datg inwestycji poczatkowej.

(17) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga sie, aby kwalifikowalne przedsigbiorstwa portfelowe, w przy-

padku gdy przedsi¢biorstwa te s dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub na wielostronnej platformie
obrotu, posiadaly kapitalizacje rynkowa nie wigksza niz 500 000 000 EUR. Jednak wiele spotek gietdowych o niskiej
kapitalizacji rynkowej ma ograniczona plynno$¢, co uniemozliwia zarzadzajacym EDFI zgromadzenie w rozsagdnym
czasie wystarczajacej pozycji w takich spétkach gieldowych i w rezultacie zaweza zakres dostgpnych celéw inwesty-
cyjnych. Aby zapewni¢ EDFI lepszy profil ptynnosci, nalezy zatem zwigkszy¢ kapitalizacje rynkowa notowanych na
gieldzie kwalifikowalnych przedsigbiorstw portfelowych, w ktére EDFI moga inwestowaé, z maksymalnie
500 000 000 EUR do maksymalnie 1 500 000 000 EUR. Aby unikna¢ potencjalnych zmian w dopuszczalnosci
takich inwestycji ze wzgledu na wahania kurséw walut lub inne czynniki, okreslenie progu kapitalizacji rynkowej
powinno by¢ dokonywane wylacznie w chwili podejmowania inwestycji poczatkowe;j.

(18) Aby zapewni¢ inwestorom, zarzadzajagcym EDFI i wlasciwym organom przejrzysto$¢ i integralno$¢ inwestycji

w aktywa zlokalizowane w panstwach trzecich, wymogi dotyczace inwestycji w kwalifikowalne przedsigbiorstwa
portfelowe z pafistw trzecich nalezy dostosowaé do standardéw ustanowionych w dyrektywie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2015/849 (’). Nalezy je rowniez dostosowaé do standardéw okreslonych w ramach wspdlnych
dzialafi podejmowanych przez panstwa czlonkowskie w odniesieniu do jurysdykeji niechetnych wspétpracy do
celéw podatkowych, ktére to dziatania odzwierciedlone s3 w Konkluzjach Rady w sprawie zmienionego unijnego
wykazu jurysdykcji niechetnych wspélpracy do celéw podatkowych.

(19) Zarzadzajacy EDFI, ktorzy posiadaja udzialy w przedsigbiorstwie portfelowym, mogliby przedklada¢ wlasne interesy

)

nad interesy inwestoréw w EDFIL. Aby unikna¢ takich konfliktéw intereséw oraz aby zapewni¢ nalezyty fad korpora-
cyjny, w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby EDFI inwestowal wylacznie w aktywa, ktére nie s zwig-
zane z zarzadzajacym EDF], chyba ze EDFI inwestuje w jednostki uczestnictwa lub udzialy innych przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania, ktére s zarzadzane przez zarzadzajacego tym EDFL Jest jednak utrwalong praktyka ryn-
kowsg, ze jeden lub kilka instrumentéw inwestycyjnych podmiotu zarzadzajacego aktywami dokonuje wspdlnych

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie ustanowienia ogélnych ram
dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegélnych ram dla prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji, a takze zmieniajace
dyrektywy 2009/65/WE, 2009/138/WE i 2011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 347
228.12.2017,s. 35).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie zapobiegania wykorzystywaniu sys-
temu finansowego do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu, zmieniajaca rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 648/2012 i uchylajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE
(Dz.U.L 141z 5.6.2015, 5. 73).
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inwestycji wraz z innym funduszem, ktéry ma podobny cel i strategi¢ do tego EDFI. Tego typu wspdlne inwestycje
dokonywane przez ZAFI z UE i inne podmioty powiazane nalezace do tej samej grupy pozwalaja przyciagnac wigk-
sze zasoby kapitalu na inwestycje w projekty wiclkoskalowe. W tym celu podmioty zarzadzajace aktywami zazwy-
czaj inwestujg rownolegle z EDFI w podmiot docelowy i strukturyzuja swoje inwestycje za pomoca instrumentéw
wspdlnego inwestowania. W ramach upowaznienia do zarzadzania aktywami, zarzadzajacy portfelem i personel
wyzszego szczebla podmiotéw zarzadzajacych aktywami sg zazwyczaj zobowiazani do wspélnych inwestycji w ten
sam fundusz, ktérym zarzadzaja, lub oczekuje si¢ od nich takich inwestycji. Nalezy zatem sprecyzowad, ze przepisy
dotyczgce konfliktéw intereséw nie powinny uniemozliwiaé zarzadzajagcemu EDFI lub przedsigbiorstwu, ktére
nalezy do tej samej grupy, wspdlnego inwestowania w ten EDFI oraz wspdlnego inwestowania z tym EDFI w te
same aktywa. Aby zapewni¢ funkcjonowanie skutecznych gwarancji ochrony inwestoréw, w przypadku takich
wspolnych inwestycji zarzadzajacy EDFI powinni wprowadzi¢ rozwigzania organizacyjne i administracyjne, zgodnie
z wymogami ustanowionymi w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE (*), majace na celu wykry-
wanie konfliktéw intereséw, zapobieganie im, zarzadzanie nimi i ich monitorowanie oraz zapewnienie odpowied-
niego ujawniania takich konfliktéw intereséw.

(20) W celu zapobiegania konfliktom intereséw, unikania transakgji, ktore odbywaja si¢ niezgodnie z warunkami handlo-
wymi, oraz aby zapewnic nalezyty fad korporacyjny, w rozporzadzeniu (UE) 2015760 nie zezwala si¢ personelowi
zarzadzajgcego EDFI i personelowi przedsigbiorstw, ktére naleza do tej samej grupy co zarzadzajacy EDFI, na inwes-
towanie w ten EDFI lub na wspdlne inwestowanie z EDFI w te same aktywa. Jest jednak utrwalong praktyka ryn-
kows, ze czlonkowie personelu zarzadzajacego EDFI i innych podmiotéw powigzanych nalezacych do tej samej
grupy, ktére prowadza wsp6lne inwestycje wraz z zarzadzajacym EDFI, w tym zarzadzajacy portfelem i personel
wyzszego szczebla odpowiedzialny za kluczowe decyzje finansowe i operacyjne zarzadzajacego EDFI, sg czesto
zobowigzani do wspdlnego inwestowania w ten sam fundusz lub te same aktywa lub oczekuje si¢ od nich tego ze
wzgledu na charakter upowaznienia do zarzadzania aktywami, aby promowaé dostosowanie zachet finansowych
dla tego personelu i inwestoréw. Nalezy zatem sprecyzowal, ze przepisy dotyczace konfliktéw intereséw nie
powinny uniemozliwia¢ personelowi zarzadzajacego EDFI lub personelowi przedsigbiorstw, ktore nalezg do tej
grupy, wspélnego inwestowania we wlasnym imieniu w ten EDFI oraz wspdlnego inwestowania z EDFl w te same
aktywa. Aby zapewni¢ funkcjonowanie skutecznych gwarangji ochrony inwestoréw, w przypadku takich wspdlnych
inwestycji prowadzonych przez czlonkéw personelu, zarzadzajacy EDFI powinni wprowadzi rozwigzania organiza-
cyjne i administracyjne majgce na celu wykrywanie konfliktéw intereséw, zapobieganie im, zarzadzanie nimi i ich
monitorowanie oraz zapewnienie odpowiedniego ujawniania takich konfliktéw intereséw.

(21)  Przepisy dotyczgce EDF, w tym przepisy dotyczace stosowania dzwigni finansowej, dywersyfikacji aktywow i skladu
portfeli, przepisy dotyczace limitéw koncentracji oraz limitéw dopuszczalnych aktywow i inwestycji, sg niemal iden-
tyczne zaréwno dla inwestoré6w profesjonalnych, jak i detalicznych. Jednak inwestorzy profesjonalni i inwestorzy
detaliczni majg rézne horyzonty czasowe, poziomy tolerancji ryzyka i potrzeby inwestycyjne, a takze rézne zdol-
nosci analizowania mozliwosci inwestycyjnych. W istocie inwestorzy profesjonalni maja wyzszy poziom tolerancji
ryzyka niz inwestorzy detaliczni, sa w stanie przeprowadza¢ dokladne analizy mozliwosci inwestycyjnych oraz
badania due diligence aktywéw i ich wycene oraz moga miel, ze wzgledu na swéj charakter i dziatalno$¢, odmienne
od inwestoréw detalicznych cele dotyczace zwrotéw finansowych. Pomimo tego i ze wzgledu na te niemal iden-
tyczne przepisy oraz wynikajace z nich duze obcigzenie administracyjne i powigzane koszty dla EDFI przeznaczo-
nych dla inwestoréw profesjonalnych, podmioty zarzadzajace aktywami dotychczas niechetnie oferowaly produkty
dostosowane do potrzeb inwestoréw profesjonalnych. Nalezy zatem ustanowi¢ szczeg6towe przepisy dotyczace
EDFI, ktére s3 wprowadzane do obrotu wylacznie wirdd inwestoréw profesjonalnych, w szczegdlnosci w odniesie-
niu do dywersyfikacji i skladu danego portfela, limitéw koncentracji oraz zaciggania pozyczek i kredytéow srodkéw
pienieznych.

(22) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby EDFI inwestowaly co najmniej 70 % swojego kapitalu
w dopuszczalne aktywa inwestycyjne. Ten wysoki limit inwestycyjny dotyczacy dopuszczalnych aktywéw inwesty-
cyjnych w portfelach EDFI zostal pierwotnie ustanowiony w zwigzku z ukierunkowaniem EDFI na inwestycje dtugo-
terminowe oraz wkladem, jaki takie inwestycje mialy wedtug oczekiwaf wnie$¢ w finansowanie zréwnowazonego
wzrostu unijnej gospodarki. Z uwagi na nieplynny i idiosynkratyczny charakter niektérych dopuszczalnych akty-
woéw inwestycyjnych w portfelach EDFI zarzadzanie plynnoscig EDF], realizacja wnioskéw o umorzenie, dokonywa-
nie ustalent dotyczacych zaciaggania pozyczek i kredytéw i wykonywanie innych element6éw strategii inwestycyjnych
EDFI dotyczacych przenoszenia, wyceny i obcigzania takich dopuszczalnych aktywow inwestycyjnych moga jednak
okaza¢ si¢ dla zarzadzajacych EDFH trudne i kosztowne. Obnizenie limitu dotyczacego dopuszczalnych aktywdéw
inwestycyjnych umozliwiloby zatem zarzadzajagcym EDFI lepsze zarzadzanie ptynnoscig EDFL Do celé6w oceny prze-
strzegania przez EDFI limitu inwestycyjnego dotyczacego dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych nalezy laczy¢
jedynie dopuszczalne aktywa inwestycyjne tych EDF], inne niz przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania, oraz
dopuszczalne aktywa inwestycyjne przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, w ktére te EDFI zainwestowaly.

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi fundu-
szami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzeri (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1).
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(26)

Istniejace wymogi dotyczace dywersyfikacji okreslone w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 zostaly wprowadzone
w celu zapewnienia odporno$ci EDFI na niekorzystne okolicznosci rynkowe. Przepisy te okazaly si¢ jednak zbyt
ucigzliwe, poniewaz w praktyce oznaczaja, ze EDFI muszg dokonywac srednio 10 odrgbnych inwestycji. W odniesie-
niu do inwestycji w projekty lub infrastrukture wielkoskalowa wymdg dokonania 10 inwestycji na jeden EDFI moze
by¢ trudny do zrealizowania i kosztowny pod wzgledem kosztéw transakcyjnych i alokacji kapitatu. Aby ograniczy¢
koszty transakgji i koszty administracyjne ponoszone przez EDFI i ostatecznie przez ich inwestoréw, EDFI powinny
zatem mie¢ mozliwo$¢ realizowania bardziej skoncentrowanych strategii inwestycyjnych, a tym samym posiadania
ekspozycji na mniejszg ilo$¢ dopuszczalnych aktywdw. Konieczne jest zatem dostosowanie wymogéw dotyczacych
dywersyfikacji w odniesieniu do ekspozycji EDFI na pojedyncze kwalifikowalne przedsi¢biorstwa portfelowe, poje-
dyncze skladniki aktyw6w rzeczowych, przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania i niektére inne dopuszczalne
aktywa inwestycyjne, umowy i instrumenty finansowe. Ta dodatkowa elastyczno$¢ w skladzie portfela EDFI i zmniej-
szenie wymogow dotyczacych dywersyfikacji nie powinny mie¢ istotnego wplywu na zdolnos¢ EDFI do przeciwsta-
wiania si¢ wahaniom rynkowym, poniewaz EDFI zwykle inwestujg w aktywa, ktére czesto nie majg tatwo dostep-
nych notowan rynkowych, moga by¢ wysoce nieplynne i czgsto majg dlugie terminy zapadalnosci lub dluzszy
horyzont czasowy.

W przeciwienistwie do inwestoréw detalicznych, inwestorzy profesjonalni majg, w pewnych okolicznosciach, dhuz-
szy horyzont czasowy, wyrazne cele w zakresie zwrotu finansowego, wigkszg wiedze fachows, wyzszy poziom tole-
ranci ryzyka zwiazanego z niekorzystnymi warunkami rynkowymi oraz wigksza zdolnos¢ do pokrycia strat. Nalezy
zatem ustanowi¢ dla takich profesjonalnych inwestoréw zréznicowany zestaw $rodkéw ochrony inwestoréw oraz
znie$¢ wymogi dotyczace dywersyfikacji w odniesieniu do EDFI, ktére s wprowadzane do obrotu wylacznie wirdd
inwestoréw profesjonalnych.

W celu lepszego wykorzystania wiedzy fachowej zarzadzajacych EDFI oraz ze wzgledu na korzysci wynikajace
z dywersyfikacji, w niektorych przypadkach korzystne dla EDFI moze by¢ inwestowanie wszystkich lub prawie
wszystkich aktywéw w zdywersyfikowany portfel EDFI podstawowego. EDFI powinny zatem mie¢ mozliwos¢ facze-
nia swoich aktywéw i korzystania ze struktur funduszu podstawowego z funduszami powigzanymi w drodze inwes-
towania w EDFI podstawowe.

Dzwignia finansowa jest czgsto stosowana w celu umozliwienia biezacej dziatalnosci EDFI i realizacji okreslonej stra-
tegii inwestycyjnej. Umiarkowane kwoty dZzwigni finansowej moga w przypadku odpowiedniej kontroli zwigkszaé
zwrot z inwestycji, nie powodujac nadmiernego ryzyka ani nie nasilajac go. Ponadto dZwignia finansowa moze by¢
czesto wykorzystywana przez rézne przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w celu uzyskania dodatkowej efek-
tywnosci lub dochodéw z dzialalnosci operacyjnej. Poniewaz zaciaganie pozyczek i kredytéw Srodkéw pienigznych
jest obecnie ograniczone w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 do 30 % wartosci kapitatlu EDFI, zarzadzajacy EDFI
mogliby nie by¢ w stanie skutecznie realizowa¢ niektérych strategii inwestycyjnych, w tym w przypadku inwestycji
w aktywa rzeczowe, gdzie stosowanie wyzszego poziomu dzwigni finansowej jest normg branzowg lub jest w inny
spos6b wymagane do osiagniecia atrakcyjnych zwrotéw skorygowanych o ryzyko. Nalezy zatem zwigkszy¢ elastycz-
no$¢ zarzadzajacych EDFI w zakresie pozyskiwania dalszego kapitalu w okresie dzialalno$ci EDFL Jednoczesnie
nalezy usprawnic zarzadzanie dZwignia finansowg i promowac wigkszg sp6jnos¢ z dyrektywq 2011/61/UE w odnie-
sieniu do polityki zaciagania pozyczek i kredytéw poprzez zastapienie kapitalu wartoscia aktywow netto jako odpo-
wiednim punktem odniesienia dla okreslenia limitu zaciagania pozyczek i kredytéw $rodkéw pienieznych, czemu
powinny towarzyszy¢ ulepszenia polityki korekty. Z uwagi na mozliwe ryzyko, jakie moze nie$¢ ze sobg dZwignia
finansowa, nalezy zezwoli¢ EDFI, ktére moga by¢ wprowadzane do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych, na
zacigganie pozyczek i kredytow Srodkéw pienieznych w wysokosci nieprzekraczajacej 50 % wartosci aktywow
netto EDFL Limit 50 % jest odpowiedni, biorac pod uwage ogdlne limity zaciggania pozyczek i kredytéw srodkéw
pienigznych powszechne w przypadku funduszy inwestujacych w aktywa rzeczowe o podobnym profilu ptynnosci
i profilu umorzeniowym.

W przypadku EDF wprowadzanych do obrotu wérdd inwestoréw profesjonalnych nalezy jednak dopuscié wyzszy
limit dzwigni finansowej, poniewaz inwestorzy profesjonalni charakteryzujg si¢ wyzszym poziomem tolerangji
ryzyka niz inwestorzy detaliczni. Limit zaciagania pozyczek i kredytéw Srodkéw pienieznych dla EDF], ktore sa
wprowadzane do obrotu wylacznie wéréd inwestoréw profesjonalnych, nalezy zatem podwyzszy¢ do maksymalnie
100 % wartosci aktywow netto EDFL Ponadto rozporzadzenie (UE) 2015760 nie oferuje dotychczas zarzadzaja-
cemu EDFI mozliwosci skorygowania pozycji inwestycyjnej w odpowiednim czasie, w przypadkach gdy EDFI naru-
sza limit dZwigni finansowej, a naruszenie to pozostaje poza kontrolg zarzadzajacego EDFL. Z uwagi na zmienno$¢
wartoSci aktywéw netto jako wartosci odniesienia oraz interesy inwestoréw EDFI nalezy zatem sprecyzowaé, ze
przepisy dotyczace korekty zawarte w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 majg zastosowanie réwniez do limitéw
w zakresie zaciggania pozyczek i kredytow.

Aby zapewni¢ EDFI wigksze mozliwosci inwestycyjne, EDFI powinny mie¢ mozliwo$¢ zaciggania pozyczek i kredy-
téw w walucie, w ktorej zarzadzajacy EDFI zamierza naby¢ aktywa. Konieczne jest jednak zmniejszenie ryzyka nie-
dopasowania walutowego, a tym samym ograniczenie ryzyka walutowego dla portfela inwestycyjnego. EDFI
powinny zatem odpowiednio zabezpieczy¢ swoja ekspozycje walutows.
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(28) EDFI powinny mie¢ mozliwo$¢ obcigzania swoich aktywéw w celu realizacji swojej strategii zaciggania pozyczek
i kredytéw. Aby dodatkowo zwigkszy¢ elastyczno$¢ EDFI w zakresie ich realizacji strategii zaciggania pozyczek i kre-
dyt6w, ustalenia dotyczace zaciggania pozyczek i kredytéw nie powinny stanowi¢ zaciggania pozyczek i kredytéw,
jezeli te pozyczki i kredyty sa w pelni pokryte przez zobowigzania kapitatowe inwestoréw.

(29) Biorac pod uwage podwyzszenie maksymalnych limitéw zaciggania pozyczek i kredytéw $rodkéw pienigznych
przez EDFI oraz zniesienie niektdérych limitéw dotyczacych zaciggania pozyczek i kredytéw Srodkéw pienigznych
w walutach obcych, inwestorzy powinni dysponowa¢ pelniejszymi informacjami na temat strategii i limitéw pozy-
czek i kredytoéw stosowanych przez EDFL. Nalezy zatem wymaga¢ od zarzadzajacych EDFI, aby wyraznie ujawniali
w prospekcie emisyjnym danego EDFI limity w zakresie zaciggania pozyczek i kredytéw.

(30) Obecnie rozporzadzenie (UE) 2015/760 przewiduje, ze inwestorzy EDFI moga zwréci€ sie o likwidacje tego EDF,
jezeli ich wnioski o umorzenie, zfozone zgodnie z polityka umarzania EDFI, nie zostaly pozytywnie rozpatrzone
w ciggu jednego roku od daty ich zlozenia. Biorac pod uwage dlugoterminowg orientacj¢ EDFI oraz czgsto idiosyn-
kratyczny i nieptynny profil aktywow w portfelach EDF], uprawnienie jakiegokolwiek inwestora lub grupy inwesto-
ré6w do zwrdcenia si¢ o likwidacje EDFI moze by¢ nieproporcjonalne i szkodliwe zar6wno dla skutecznej realizacji
strategii inwestycyjnej EDFI, jak i dla intereséw innych inwestoréw lub grup inwestoréw. Wlasciwe jest zatem usu-
nigcie mozliwosci zwracania si¢ przez inwestoréw o likwidacje EDFI w przypadku, gdy EDFI nie jest w stanie pozy-
tywnie rozpatrzy¢ wnioskdw o umorzenie.

(31) Obecnie rozporzadzenie (UE) 2015/760 jest niejasne pod wzgledem kryteriéw oceny wartosci procentowej umo-
rzeft w danym okresie oraz w zakresie minimalnych informacji, ktére nalezy przekazaé wlasciwym organom na
temat mozliwo$ci umorzen. Bioragc pod uwage centralng role Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych) (EUNGiPW) w stosowaniu rozporzadzenia (UE) 2015/760 oraz jego wie-
dz¢ fachowa na temat papieréw warto$ciowych i rynkéw papieréw warto$ciowych, nalezy powierzy¢ EUNGIPW
zadanie sporzadzania projektéw regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych; okolicznosci, w ktérych
okres dzialalno$ci EDFI uznaje si¢ za zgodny z cyklami Zycia poszczegdlnych skladnikow aktywoéw EDFL kryteria
wyznaczania minimalnego okresu utrzymywania; minimalny zakres informacji, ktére nalezy przekazaé organowi
wla$ciwemu dla EDFL; wymogi, ktére EDFI musi spelni¢ w odniesieniu do swojej polityki umarzania i narzedzi
zarzadzania plynnoscia; a takze kryteria oceny warto$ci procentowej umorzeni. Nalezy zauwazy¢, ze w przypadku
gdy regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI przewidujg mozliwo$¢ umorzen w okresie dzialalnosci tego
EDFI, zastosowanie maja przepisy dotyczace zarzadzania ryzykiem utraty ptynnosci i narzedzi zarzadzania ptynnos-
cia okreslone w dyrektywie 2011/61/UE.

(32) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby regulamin lub dokumenty zatozycielskie EDFI nie unie-
mozliwialy dopuszczenia jednostek uczestnictwa lub udziatéw EDFI do obrotu na rynku regulowanym lub na wielo-
stronnych platformach obrotu. Pomimo tej mozliwosci zarzadzajacy EDF], a takze inwestorzy i uczestnicy rynku
w niewielkim stopniu korzystali z mechanizmu obrotu wtérnego do celéw obrotu jednostkami uczestnictwa lub
udzialami EDFL. Aby wspiera¢ obrot wtérny jednostkami uczestnictwa lub udzialami EDFL, nalezy zezwoli¢ zarza-
dzajagcym EDFI na wprowadzenie mozliwosci wezesnego wyjscia inwestoréw EDFI w okresie dzialalnosci EDFIL.
W celu zapewnienia skutecznego funkcjonowania takiego mechanizmu obrotu wtdérnego, wczesne wyjscie z inwes-
tycji powinno by¢ mozliwe tylko wtedy, gdy zarzadzajacy EDFI wprowadzit polityke zestawienia potencjalnych
inwestorow i wnioskow o wyjscie z inwestycji. Polityka ta powinna m.in. okresla¢ proces przenoszenia, role zarza-
dzajacego EDFI lub administratora funduszu, czestotliwo$¢ i czas trwania okna plynnosci, podczas ktérego mozna
wymienia¢ jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI, zasady okreslajace ceng wykonania i warunki proporcjonalnego
podzialu, wymogi dotyczace ujawniania informacji, a takze oplaty, koszty i naleznosci oraz inne warunki zwigzane
z takim mechanizmem okna plynnosci. Nalezy powierzy¢ EUNGiPW zadanie sporzgdzania projektéw regulacyjnych
standardéw technicznych okreslajacych okolicznosci, w ktérych mozna stosowaé zestawianie, w tym informacje,
ktére EDFI majg obowigzek ujawniaé inwestorom.

(33) Aby unikng¢ nieporozumiefi zwigzanych z niezrozumieniem przez inwestoréw detalicznych natury prawnej mecha-
nizmu obrotu wtdérnego i potencjalnej ptynnosci, jaka umozliwia ten mechanizm, dystrybutor lub — w przypadku
bezposredniego oferowania lub plasowania jednostek uczestnictwa lub udziatéw EDFI wérdd inwestoréw detalicz-
nych — zarzadzajacy EDFI powinni wyraZnie i na pi$mie ostrzega¢ inwestoréw detalicznych, ze dostepno$¢ mecha-
nizmu zestawiania nie gwarantuje zestawienia ani nie uprawnia inwestoréw detalicznych do wyjscia z EDFI lub do
umorzenia ich jednostek uczestnictwa lub udzialéw danego EDFL To pisemne ostrzezenie powinno by¢ czescig poje-
dynczego pisemnego ostrzezenia informujacego inwestorow detalicznych réwniez o tym, ze produkt EDFI moze nie
by¢ odpowiedni dla inwestoréw detalicznych, ktdrzy nie sa w stanie utrzymac takiego dlugoterminowego i nieplyn-
nego zaangazowania, w przypadku gdy okres dzialalno$ci EDFI oferowanego lub plasowanego wsrdd inwestoréw
detalicznych jest dtuzszy niz 10 lat. Gdy w informacjach reklamowych prezentuje si¢ inwestorom detalicznym
dostepnos¢ mechanizmu zestawiania, nie nalezy promowac go jako narzedzia gwarantujacego ptynnos¢ na zadanie.
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(34) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015760 wymaga si¢, aby EDFI przyjely szczegélowy harmonogram uporzadko-
wanego zbycia swoich aktyw6w w celu umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw inwestoréw po zakonczeniu
okresu dziatalno$ci EDFIL. Rozporzadzenie to wymaga réwniez, aby EDFI informowaly o tym szczegtowym harmo-
nogramie organ wlasciwy dla danego EDFI. Wymogi te nakladaja na zarzadzajacych EDFI znaczne obcigzenia admi-
nistracyjne i obcigzenia regulacyjne, nie prowadzac do odpowiedniego zwigkszenia ochrony inwestoréw. Aby
zmniejszy¢ te obcigzenia, nie zmniejszajac jednoczesnie ochrony inwestoréw, EDFI powinny informowaé organ
wiasciwy dla EDFI o uporzgdkowanym zbyciu swoich aktywéw w celu umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzia-
6w inwestoréw po zakonficzeniu okresu dziatalnosci EDFI i dostarczaé organowi wlasciwemu dla EDFI szczegdtowy
harmonogram tylko wtedy, gdy ten organ wlasciwy wyraZnie tego zazada.

(35) Prospekt emisyjny EDFI powigzanego moze zawieraé bardzo istotne informacje dla inwestorow, ktére umozliwiajg
im lepsza oceng potencjalnego ryzyka i korzysci zwigzanych z inwestycja. Nalezy zatem wymagacé, aby w przypadku
struktury funduszu podstawowego z funduszami powigzanymi prospekt emisyjny EDFI powigzanego zawieral
informacje dotyczace struktury funduszu podstawowego z funduszami powigzanymi, EDFI powigzanego i EDFI
podstawowego oraz dane dotyczace wynagrodzenia lub zwrotu kosztéw placonych przez EDFI powiazany.

(36) Odpowiednie ujawnianie informacji o oplatach i naleznosciach ma zasadnicze znaczenie dla oceny EDFI jako poten-
cjalnego celu inwestycyjnego przez inwestoréw. Takie ujawnianie informacji jest réwniez wazne, gdy EDFI jest wpro-
wadzany do obrotu wréd inwestoréw detalicznych w przypadku struktur funduszu podstawowego z funduszami
powigzanymi. Nalezy zatem nalozy¢ na zarzadzajacego EDFI obowiazek uwzglednienia w sprawozdaniu rocznym
EDFI powiazanego o$wiadczenia dotyczacego facznych naleznosci w ramach EDFI powiazanego i EDFI podstawo-
wego. Oczekuje sig, Ze taki wymog przyczyni si¢ do ochrony inwestoréw przed nieuzasadnionymi dodatkowymi
kosztami wynikajacymi z oplat za subskrypcje i umorzenie, ktére EDFI podstawowy moze ewentualnie pobiera¢ od
EDFI powigzanego.

(37) W rozporzadzeniu (UE) 2015/760 naklada si¢ na zarzadzajacego EDFI obowigzek ujawniania w prospekcie emisyj-
nym EDFI informacji o oplatach zwigzanych z inwestowaniem w ten EDFI. Jednak rozporzadzenie Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 12862014 () réwniez zawiera wymogi dotyczace ujawniania oplat. W celu zwigkszenia
przejrzystosci struktur oplat, wymog okre$lony w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 powinien zosta¢ dostosowany
do wymogu okre$lonego w rozporzadzeniu (UE) nr 1286/2014.

(38) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby zarzadzajacy EDFI zapewnili lokalne rozwigzania w kaz-
dym panstwie cztonkowskim, w ktérym zamierzaja wprowadzaé EDFI do obrotu. Cho¢ wymogi wykonywania pew-
nych zadan przez inwestoréw we wszystkich pafistwach cztonkowskich pozostaja w mocy, to wymog zapewnienia
lokalnych rozwigzan zostal pdzniej zniesiony dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1160 (%)
w odniesieniu do UCITS i alternatywnych funduszy inwestycyjnych wprowadzanych do obrotu wéréd inwestoréw
detalicznych, poniewaz takie lokalne rozwigzania powoduja dodatkowe koszty i utrudnienia w transgranicznym
wprowadzaniu EDFI do obrotu. Ponadto preferowana metoda kontaktu z inwestorami zmienita si¢ z fizycznych
spotkan w lokalnych placéwkach na bezposrednia interakcje miedzy zarzadzajacymi funduszami lub dystrybuto-
rami a inwestorami za poérednictwem S$rodkéw elektronicznych. Usunigcie tego wymogu z rozporzadzenia
(UE) 2015760 w odniesieniu do wszystkich inwestoréw EDFI byloby zatem zgodne z dyrektywa (UE) 2019/1160
oraz wspélczesnymi metodami wprowadzania do obrotu produktéw finansowych, a ponadto mogloby sprzyjaé
atrakcyjnosci EDFI dla podmiotéw zarzadzajacych aktywami, ktére nie musialyby juz ponosi¢ kosztéw zwigzanych
z obstugg lokalnych rozwigzan. Nalezy zatem usung¢ ten wymog.

(39) Poniewaz jednostki uczestnictwa i udzialy EDFI sg instrumentami finansowymi, w przypadku gdy EDFI s3 wprowa-
dzane do obrotu wraz ze $wiadczeniem ustug inwestycyjnych, zastosowanie maja przepisy dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE (') dotyczgce zarzadzania produktami. Jednostki uczestnictwa lub udziaty EDFI
moga by¢ jednak réwniez nabywane bez $wiadczenia ustug inwestycyjnych. Aby uwzglednic te przypadki, w rozpo-
rzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢ obecnie od zarzadzajacych EDFI opracowania wewnetrznego procesu oceny
EDFI wprowadzanych do obrotu wirdd inwestoréw detalicznych. Obecny zbidr przepiséw jest oparty na przepisach

(’) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie dokumentéw zawieraja-

cych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktéw inwesty-
cyjnych (PRITP) (Dz.U. L 3522 9.12.2014, s. 1).

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/1160 z dnia 20 czerwca 2019 r. zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE
i 2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji prowadzonej przez przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania
(Dz.U.L 188 2 12.7.2019, 5. 106).

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 349).
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(44)

(45)

()

dyrektywy 2014/65/UE dotyczacych zarzadzania produktami, ale zawiera szereg réznic, ktére nie sa uzasadnione
i moga ograniczy¢ ochrong inwestoréw. Nalezy zatem sprecyzowad, Ze zastosowanie maja przepisy dotyczace zarza-
dzania produktami okre$lone w dyrektywie 2014/65/UE. Odestania do dyrektywy 2014/65/UE nalezy rozumie¢
jako nakladajace obowigzek stosowania aktéw delegowanych uzupelniajacych te dyrektywe.

Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢ od dystrybutoréw lub zarzadzajacych EDFI przeprowadze-
nia oceny odpowiednioéci w odniesieniu do inwestoréw detalicznych. Wymdg ten jednak zostal juz przewidziany
w art. 25 dyrektywy 2014/65/UE. Powielenie wymogu powoduje dodatkows warstwe obcigzeft administracyjnych
prowadzacych do wyzszych kosztéw dla inwestoréw detalicznych i znaczaco zniecheca zarzadzajacych EDFI do ofe-
rowania nowych EDFI inwestorom detalicznym. Nalezy zatem usung¢ ten powielony wymodg z rozporzadzenia
(UE) 2015/760.

Aby zapewni¢ wysoki poziom ochrony inwestoréw detalicznych, oceng odpowiedniosci nalezy przeprowadzi¢ nie-
zaleznie od tego, czy inwestorzy detaliczni nabywaja jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI od dystrybutoréw lub
zarzadzajgcych EDFI czy tez na rynku wtérnym. Zgodnie z art. 25 ust. 2 dyrektywy 2014/65/UE ocena odpowied-
nio$ci powinna obejmowaé — w ramach informacji dotyczacych celéw inwestycyjnych inwestora detalicznego i jego
sytuacji finansowej, w tym zdolnosci ponoszenia strat — informacje na temat oczekiwanego czasu trwania i celu
inwestycji oraz poziomu tolerancji ryzyka danego inwestora detalicznego. Wyniki tej oceny nalezy przekazaé
danemu inwestorowi detalicznemu w formie o$wiadczenia o odpowiednioci zgodnie z art. 25 ust. 6 dyrek-
tywy 2014/65/UE.

Ponadto w przypadkach, gdy z oceny odpowiedniosci wynika, ze EDFI nie jest odpowiedni dla inwestora detalicz-
nego, a inwestor taki mimo wszystko chce przeprowadzi¢ transakcje, nalezy uzyskaé wyrazng zgode tego inwestora
detalicznego, zanim dystrybutor lub zarzadzajacy EDFI przystapi do transakgji.

W rozporzadzeniu (UE) 2015760 wymaga si¢ takze od dystrybutoréw lub zarzadzajacych EDFI przekazywania sto-
sownej porady inwestycyjnej podczas wprowadzania EDFI do obrotu wiréd inwestoréw detalicznych. Brak precyzji
w rozporzadzeniu (UE) 2015760 co do tego, co stanowi stosowna porade inwestycyjna, oraz brak odestania do
definicji doradztwa inwestycyjnego w dyrektywie 2014/65/UE doprowadzily do braku pewnosci prawa i dezorienta-
cji wérdd dystrybutoréw i zarzadzajacych EDFL Ponadto obowigzek przekazywania stosownej porady inwestycyjnej
wymaga, aby dystrybutorzy zewnetrzni, wprowadzajac EDFI do obrotu wéréd inwestoréw detalicznych, posiadali
zezwolenie na podstawie dyrektywy 2014/65/UE. Tworzy to niepotrzebne przeszkody we wprowadzaniu EDFI do
obrotu wérdd takich inwestoréw, a takze naklada na EDFI bardziej rygorystyczne wymogi niz w przypadku dystry-
bugji innych ztozonych produktéw finansowych, w tym wymogi dotyczace sekurytyzacji okreslone w rozporzadze-
niu (UE) 2017/2402 oraz wymogi dotyczace podporzadkowanych zobowigzan kwalifikowalnych okreslone
w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE (*). Nie jest zatem konieczne wymaganie od dystrybu-
toréw i zarzadzajacych EDFI, aby udzielali inwestorom detalicznym takich porad inwestycyjnych. Ponadto z uwagi
na znaczenie, jakie ma zapewnienie réwnych szans dla produktéw finansowych oferowanych inwestorom korico-
wym oraz zapewnienie, aby niniejsze rozporzadzenie zawieralo migdzy innymi skuteczne gwarancje ochrony inwes-
tor6w, EDFI nie powinny podlegaé niepotrzebnym obcigzeniom administracyjnym i regulacyjnym.

Aby zapewni¢ skuteczny nadzor nad stosowaniem wymogéw dotyczacych wprowadzania EDFI do obrotu wsréd
inwestorow detalicznych, dystrybutor lub — w przypadku bezposredniego oferowania lub plasowania jednostek
uczestnictwa lub udzialéw EDFI wér6d inwestoréw detalicznych — zarzadzajacy EDFI powinni podlegal przepisom
dyrektywy 2014/65/UE dotyczacym prowadzenia rejestrow.

W przypadku gdy wprowadzanie do obrotu lub plasowanie EDFI wérdd inwestoréw detalicznych odbywa si¢ za
posrednictwem  dystrybutora, taki dystrybutor powinien spelnia¢ majace zastosowanie wymogi dyrek-
tywy 2014/65/UE i rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (). Aby zagwarantowa¢
pewno$¢ prawa i uniknaé powielania, w przypadku gdy inwestorowi detalicznemu udzielono doradztwa inwestycyj-
nego zgodnie z dyrektywa 2014/6 5/UE, wymog przeprowadzenia oceny odpowiedniosci nalezy uznac za spelniony.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dzia-
tan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47|WE,
2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, 5. 190).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finan-
sowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 84).



L 80/10 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 20.3.2023

(46) Jest utrwalong praktyka rynkows, ze od zarzadzajacych portfelem lub personelu wyzszego szczebla zarzadzajacego
EDFI wymaga si¢ lub oczekuje inwestowania w EDFI zarzadzane przez tego zarzadzajacego EDFL Zaklada sie, ze
takie osoby posiadaja zaawansowana wiedz¢ z dziedziny finanséw i dotyczaca danego EDFI, co oznacza, ze zbgdne
byloby wymaganie od nich poddania si¢ ocenie odpowiedniosci inwestycji w EDFL. W zwiazku z tym nie nalezy
wymaga¢ od dystrybutoréw ani zarzadzajacych EDFI przeprowadzania oceny odpowiedniosci w przypadku takich
os6b.

(47) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢ od potencjalnych inwestoréw detalicznych, ktérych portfel
instrument6w finansowych nie przekracza 500 000 EUR, minimalnej inwestycji poczatkowej w co najmniej jeden
EDFI w wysokosci 10 000 EUR oraz wymaga sig, aby tacy inwestorzy nie inwestowali w EDFI facznej kwoty przekra-
czajacej 10 % ich portfela instrumentéw finansowych. Stosowane tacznie, warto$¢ minimalnej inwestycji poczatko-
wej w wysokosci 10 000 EUR oraz ograniczenie do 10 % lacznej warto$ci inwestycji, stanowia dla inwestoréw deta-
licznych znaczng przeszkode w inwestowaniu w EDFI, co jest sprzeczne z celem EDF], jakim jest utworzenie
produktu detalicznego alternatywnego funduszu inwestycyjnego. Nalezy zatem znie$¢ wymdg dotyczacy minimal-
nej inwestycji poczatkowej w wysokosci 10 000 EUR oraz wymdg ograniczenia do 10 % tacznej wartosci inwestycji.

(48) Obecnie w rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wymaga si¢, aby inwestorzy byli traktowani réwno, i zakazuje si¢ prefe-
rencyjnego traktowania poszczegdlnych inwestoréw lub grup inwestoréw lub przyznawania szczegdlnych korzysci
ekonomicznych tym inwestorom. EDFI mogg jednak posiadac kilka klas jednostek uczestnictwa lub udzialéw o nie-
znacznie lub znacznie réznigcych si¢ warunkach, jesli chodzi o oplaty, strukture prawng, zasady wprowadzania do
obrotu i inne wymogi. W celu uwzglednienia tych réznic nalezy stosowaé te wymogi wylacznie do inwestoréw indy-
widualnych lub grup inwestoréw, ktérzy inwestujg w te sama klase lub klasy EDFI.

(49)  Aby zarzadzajacy EDFI mieli wystarczajaca ilo$¢ czasu na dostosowanie si¢ do wymog6w niniejszego rozporzadze-
nia, w tym do wymogéw dotyczacych wprowadzania EDFI do obrotu wérdd inwestoréw, niniejsze rozporzadzenie
powinno zaczaé obowiazywac dziewig¢ miesigcy od dnia jego wejscia w zycie.

(50) Ze wzgledu na potencjalnie nieptynny charakter dopuszczalnych aktywéw i dlugoterminows orientacje EDFI, EDFI
moga do$wiadczaé trudnosci w dostosowywaniu si¢ do zmian w przepisach i wymogach regulacyjnych dotyczacych
funduszy, wprowadzanych w okresie dzialalno$ci EDFI, w taki spos6b, aby nie mialo to wplywu na zaufanie ze
strony ich inwestor6w. Nalezy zatem ustanowi przepisy przejSciowe odnoszace si¢ do tych EDFI, ktére uzyskaly
zezwolenie przed rozpoczeciem stosowania niniejszego rozporzadzenia. Takie EDFI powinny jednak réwniez mieé
mozliwo$¢ wyboru, czy beda podlega¢ niniejszemu rozporzadzeniu, pod warunkiem ze powiadomiony zostanie
o tym organ wlasciwy dla danego EDFI.

(51) Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, czyli zapewnienie skutecznych ram prawnych prowadzenia dziatalnosci
EDFI w calej Unii oraz wspieranie finansowania dtugoterminowego poprzez pozyskiwanie i uruchamianie kapitatu
na inwestycje dlugoterminowe w gospodarce realnej, zgodnie z unijnym celem inteligentnego, trwalego wzrostu
gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spolecznemu, nie moga zostaé osiggnigte w sposéb wystarczajacy przez
panstwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na rozmiary i skutki niniejszego rozporzadzenia mozliwe jest ich lep-
sze osiggniecie na poziomie Unii, moze ona podja¢ dziatania zgodnie z zasada pomocniczosci okreslong w art. 5
Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okreslong w tym artykule niniejsze rozporzadze-
nie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiagniecia tych celow.

(52) Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) 2015/760,

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Zmiany w rozporzadzeniu (UE) 2015/760

W rozporzadzeniu (UE) 2015/760 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) art. 1 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2.  Celem niniejszego rozporzadzenia jest ulatwienie pozyskiwania i uruchamiania kapitalu na inwestycje dtugo-
terminowe w gospodarce realnej, w tym na inwestycje promujace Europejski Zielony Lad i inne obszary priorytetowe,
zgodnie z unijnym celem inteligentnego, trwalego wzrostu gospodarczego sprzyjajacego wlaczeniu spolecznemu.”;
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2) wart. 2 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

a) pkt 6 otrzymuje brzmienie:

,0) »aktywa rzeczowe« oznaczajg aktywa, ktdre ze wzgledu na swg istote i wlasciwosci posiadaja warto$¢ rzeczy-
wista;”;

b) w pkt 7 dodaje si¢ litere w brzmieniu:
,ca) zaklad reasekuracji zdefiniowany w art. 13 pkt 4 dyrektywy 2009/138/WE;”;
¢) dodaje si¢ punkty w brzmieniu:

,14a)  »prosta, przejrzysta i standardowa sekurytyzacja« oznacza sekurytyzacje spelniajaca warunki okreslone
w art. 18 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 (*);

14b)  »grupa< oznacza grupe zdefiniowang w art. 2 pkt 11 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2013/34/UE (+*).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie usta-
nowienia ogdlnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegélnych ram dla prostych, przejrzystych i stan-
dardowych sekurytyzacji, a takze zmieniajace dyrektywy 2009/65/WE, 2009/138/WE i 2011/61/UE oraz
rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 347 z 28.12.2017,s. 35).

(**) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niekté-
rych rodzajow jednostek, zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchyla-
jaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.U. L 182  29.6.2013, 5. 19).”;

d) dodaje si¢ punkty w brzmieniu:

,20) »EDFI powiazany« oznacza EDFI lub jego subfundusz, ktéremu udzielono zgody na zainwestowanie co naj-
mniej 85 % swoich aktywow w jednostki uczestnictwa lub udziaty innego EDFI lub subfunduszu EDFI;

21) »EDFI podstawowy« oznacza EDFI lub jego subfundusz, w ktory inny EDFI inwestuje co najmniej 85 % swo-
ich aktywow w jednostki uczestnictwa lub udzialy.”;

art. 3 ust. 3 otrzymuje brzmienie:
,3.  Organy wlasciwe dla EDFI informuja EUNGIPW w odstepach kwartalnych o zezwoleniach udzielonych lub cof-

nietych zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem oraz o wszelkich zmianach w informacjach na temat EDFI zawartych
w centralnym rejestrze publicznym, o ktérym mowa w akapicie drugim.

EUNGIiPW prowadzi aktualny centralny rejestr publiczny zawierajacy, w odniesieniu do kazdego EDF], ktéremu udzie-
lono zezwolenia na podstawie niniejszego rozporzadzenia, nastgpujace informacje:

a) identyfikator podmiotu prawnego (LEI) i krajowy identyfikator danego EDFI, jezeli jest on dostgpny;

b) nazwe i adres zarzadzajacego EDFI oraz, jezeli jest on dostepny, LEI tego zarzadzajacego;

¢) kody ISIN EDFI i kazdej oddzielnej klasy jednostek uczestnictwa lub udziatéw, jezeli kody te sg dostepne;
d) LEI EDFI podstawowego, jezeli jest on dostepny;

e¢) LEI EDFI powiazanego, jezeli jest on dostepny;

f) dane organu wlasciwego dla EDFI oraz informacje o panstwie cztonkowskim pochodzenia EDFJ;

g) informacj¢ o panistwach cztonkowskich, w ktérych EDFI jest wprowadzany do obrotu;

h) informacje, czy EDFI moze by¢ wprowadzany do obrotu wérdéd inwestoréw detalicznych, czy tez moze by¢ wpro-
wadzany do obrotu wylacznie wsréd inwestoréw profesjonalnych;

i) date wydania zezwolenia dla EDFJ;



L 80/12 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 20.3.2023

j) date rozpoczecia wprowadzania EDFI do obrotu;

k) date ostatniej aktualizacji informacji na temat EDFI dokonanej przez EUNGiPW.

Centralny rejestr publiczny jest udostgpniany w formacie elektronicznym.”;
4) wart. 5 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) ust. 1 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
,Wniosek o zezwolenie dla EDFI zawiera wszystkie nastepujace elementy:
a) regulamin funduszu lub jego dokumenty zalozycielskie;
b) nazwe proponowanego zarzadzajacego EDF;

¢) nazwe depozytariusza oraz, jezeli wymaga tego organ wiasciwy dla EDFI, ktéry moze by¢ wprowadzany do
obrotu wirdd inwestoréw detalicznych, pisemng umowe z depozytariuszem;

d) w przypadku gdy EDFI moze by¢ wprowadzany do obrotu wsrdd inwestoréw detalicznych, opis informacji,
ktére majg zostaé udostgpnione inwestorom, w tym opis rozwigzan stuzacych rozpatrywaniu skarg skladanych
przez inwestoréw detalicznych;

e) w stosownych przypadkach, nastgpujace informacje dotyczace struktury funduszu podstawowego z fundu-
szami powigzanymi EDFI:

(i) o$wiadczenie, ze EDFI powiazany jest funduszem powigzanym EDFI podstawowego;

(i) regulamin funduszu lub dokumenty zalozycielskie EDFI podstawowego oraz umowe miedzy EDFI powig-
zanym a EDFI podstawowym lub regulacje wewnetrzne dotyczace prowadzenia dziatalnosci, o ktérych
mowa w art. 29 ust. 6;

(iliy w przypadku gdy EDFI podstawowy i EDFI powigzany majg roéznych depozytariuszy, umowe dotyczaca
wymiany informacji, o ktérej mowa w art. 29 ust. 7;

(iv) w przypadku gdy EDFI powiazany ma siedzib¢ w pafistwie cztonkowskim innym niz pasistwo cztonkow-
skie pochodzenia EDFI podstawowego — za$wiadczenie wiasciwego organu panstwa czlonkowskiego
pochodzenia EDFI podstawowego, Ze EDFI podstawowy jest EDFI wskazanym przez EDFI powigzany.”;

b) ust. 2 akapit drugi formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Bez uszczerbku dla ust. 1 ZAFI z UE, ktéry ubiega si¢ o zarzadzanie EDFl majgcym siedzibe w innym panstwie
czlonkowskim, przedstawia organowi wlasciwemu dla EDFI nastepujace dokumenty:”;

¢) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,3. W terminie dwoch miesigcy od daty zlozenia kompletnego wniosku wnioskodawca jest informowany, czy
udzielono zezwolenia dla EDFL”;

d) ust. 5 akapit drugi lit. b) otrzymuje brzmienie:
,b) w przypadku gdy EDFI moze by¢ wprowadzany do obrotu wsréd inwestoréw detalicznych, opis informacji,
ktére maja zosta¢ udostgpnione inwestorom detalicznym, w tym opis rozwigzan stuzacych rozpatrywaniu

skarg sktadanych przez inwestoréw detalicznych.”;

5) art. 10 otrzymuje brzmienie:
JArtykut 10

Dopuszczalne aktywa inwestycyjne

1. Aktywa, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. a), sa dopuszczalne jako przedmiot inwestycji EDFI jedynie w przy-
padku, gdy naleza do jednej z nastgpujacych kategorii:

a) instrumenty kapitalowe lub quasi-kapitalowe, ktore zostaly:

(i) wyemitowane przez kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, o ktérym mowa w art. 11, i nabyte przez
EDFI od tego kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego lub strony trzeciej na rynku wtérnym;
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(i) wyemitowane przez kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, o ktérym mowa w art. 11 w zamian za
instrument kapitatowy lub quasi-kapitalowy uprzednio nabyty przez EDFI od tego kwalifikowalnego przedsie-
biorstwa portfelowego lub strony trzeciej na rynku wtérnym;

(iii) wyemitowane przez przedsigbiorstwo, w ktérym kwalifikowalne przedsiebiorstwo portfelowe, o ktérym
mowa w art. 11, posiada udzial kapitalowy, w zamian za instrument kapitalowy lub quasi-kapitalowy nabyty
przez EDFH zgodnie z ppkt (i) lub (ii) niniejszej litery a);

b) instrumenty dluzne wyemitowane przez kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, o ktérym mowa w art. 11;

¢) pozyczki udzielone przez EDFI na rzecz kwalifikowalnego przedsigbiorstwa portfelowego, o ktérym mowa
wart. 11, ktérych termin zapadalnosci nie jest dtuzszy niz okres dziatalno$ci EDFJ;

d) jednostki uczestnictwa lub udzialy w jednym lub wigkszej liczbie innych EDFI, EuVECA, EuSEF, UCITS i AFI z UE
zarzadzanych przez ZAFI z UE, pod warunkiem ze te EDFI, EuVECA, EuSEF, UCITS i AFI z UE inwestuja w dopusz-
czalne inwestycje, o ktérych mowa w art. 9 ust. 11 2, i same nie zainwestowaly wigcej niz 10 % swoich aktywow
w zadne inne przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania;

e) aktywa rzeczowe;

f) proste, przejrzyste i standardowe sekurytyzacje, w przypadku ktérych ekspozycje bazowe naleza do jednej z naste-
pujacych kategorii:

(i) aktywa wymienione w art. 1 lit. a) ppkt (i), (i) lub (iv) rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2019/1851 (*;

(i) aktywa wymienione w art. 1 lit. a) ppkt (vii) lub (viii) rozporzadzenia delegowanego (UE) 2019/1851, pod
warunkiem Ze wplywy z obligacji sekurytyzacyjnych s3 wykorzystywane do finansowania lub refinansowania
inwestycji dlugoterminowych;

g) obligacje wyemitowane, zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich zie-
lonych obligacji, przez kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe, o ktérym mowa w art. 11.

Limit ustanowiony w akapicie pierwszym lit. d) nie ma zastosowania do EDFI powigzanych.

2. Do celu ustalenia zgodnosci z limitem inwestycyjnym okreslonym w art. 13 ust. 1 inwestycje EDFI w jednostki
uczestnictwa lub udzialy EDFI, EuVECA, EuSEF, UCITS i AFI z UE zarzadzane przez ZAFI z UE powinny by¢ brane
pod uwage jedynie w zakresie kwoty inwestycji tych przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w dopuszczalne
aktywa inwestycyjne okreslone w ust. 1 akapit pierwszy lit. a), b), ¢), e), f) i g) niniejszego artykutu.

Do celu ustalenia zgodnosci z limitem inwestycyjnym i innymi limitami okre$lonymi w art. 13 i art. 16 ust. 1 laczone
s3 pozycje aktyw6w oraz pozyczek i kredytéw Srodkéw pienigznych EDFI z takimi pozycjami pozostalych przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania, w ktore ten EDFI zainwestowal.

Ustalenia zgodnosci z limitem inwestycyjnym i innymi limitami okreslonymi w art. 13 i art. 16 ust. 1 zgodnie z niniej-
szym ustepem dokonuje si¢ na podstawie informacji aktualizowanych co najmniej raz na kwartal, a w przypadku gdy
informacje te nie sg dostgpne co kwartat — na podstawie najnowszych dostepnych informacji.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2019/1851 z dnia 28 maja 2019 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) 20172402 w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotycza-
cych jednorodnosci ekspozycji bazowych w ramach sekurytyzacji (Dz.U. L 285 z 6.11.2019, s. 1).7;
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6) art. 11 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1.  Kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe jest przedsigbiorstwem spelniajacym, w chwili podejmowania
inwestycji poczatkowej, nastepujace wymogi:

a) nie jest przedsigbiorstwem finansowym, chyba ze:

(i) jest przedsigbiorstwem finansowym niebedacym finansowa spétkg holdingows lub holdingiem mieszanym;
oraz

(ii) to przedsigbiorstwo finansowe uzyskato zezwolenie lub zostalo zarejestrowane pdzniej niz pigé lat przed datg
inwestycji poczatkowej;

b) jest przedsigbiorstwem, ktére:
(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 jego kapitaliza-
cja rynkowa wynosi nie wigcej niz 1 500 000 000 EUR;

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

(i) nie zostato uznane za panistwo trzecie wysokiego ryzyka w akcie delegowanym przyjetym na podstawie art. 9
ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 (¥);

(i) nie figuruje w zalaczniku I do Konkluzji Rady w sprawie zmienionego unijnego wykazu jurysdykcji niechet-

nych wspélpracy do celéw podatkowych.

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie zapobiegania
wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pienigdzy lub finansowania terroryzmu, zmieniajaca rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 i uchylajgca dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE (Dz.U. L 141 z 5.6.2015, 5. 73).”;

7) art. 12 otrzymuje brzmienie:
JArtykut 12

Konflikt intereséw

1. EDFI nie moze inwestowaé w dopuszczalne aktywa inwestycyjne, w ktorych zarzadzajacy EDFI posiada lub
przyjmuje bezposrednio lub posrednio udzial w sposéb inny niz poprzez posiadanie jednostek uczestnictwa lub
udzialéw w EDFI, EuSEF, EuVECA, UCITS lub AFI z UE, ktérymi zarzadza zarzadzajacy EDFL

2. ZAFI z UE zarzadzajacy EDFI oraz przedsigbiorstwa, ktére naleza do tej samej grupy, co ten ZAFI z UE oraz ich
personel moga wsp6lnie inwestowac w ten EDFI oraz wspdlnie inwestowac z EDFI w te same aktywa, pod warunkiem
ze zarzadzajacy EDFI wprowadzil rozwigzania organizacyjne i administracyjne majace na celu wykrywanie konfliktow
interes6w, zapobieganie im, zarzadzanie nimi i ich monitorowanie, oraz pod warunkiem ze takie konflikty interes6w
s3 odpowiednio ujawniane.”;

8) art. 13, 14, 151 16 otrzymuja brzmienie:
JArtykut 13

Sklad portfela i dywersyfikacja
1. EDFlinwestuje co najmniej 55 % swojego kapitalu w dopuszczalne aktywa inwestycyjne.
2. EDF inwestuje nie wiecej niz:

a) 20 % swojego kapitalu w instrumenty wyemitowane przez jakiekolwiek jedno kwalifikowalne przedsigbiorstwo
portfelowe lub pozyczki udzielone jakiemukolwiek jednemu kwalifikowalnemu przedsigbiorstwu portfelowemu;

b) 20 % swojego kapitatu w pojedyncze skladniki aktywéw rzeczowych;
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¢) 20 % swojego kapitatu w jednostki uczestnictwa lub udzialy w jakimkolwiek jednym EDFI, EuVECA, EuSEF, UCITS
lub AFI z UE zarzadzanym przez ZAFI z UE;

d) 10 % swojego kapitalu w aktywa, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b), w przypadku gdy aktywa te zostaly wyemi-
towane przez jeden podmiot.

3. Laczna warto$¢ prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji w portfelu EDFI nie moze przekraczaé
20 % wartoSci kapitatu tego EDFL

4. taczna ekspozycja na ryzyko wobec kontrahenta EDFI, wynikajgca z transakcji na instrumentach pochodnych
poza rynkiem regulowanym, uméw z udzielonym przyrzeczeniem odkupu lub uméw z otrzymanym przyrzeczeniem
odkupu, nie moze przekracza 10 % wartosci kapitatu tego EDFL

5. Na zasadzie odstepstwa od ust. 2 lit. d) EDFI moze podwyzszy¢ limit w wysokosci 10 %, o ktérym mowa we
wspomnianej literze, do 25 %, w przypadku gdy obligacje zostaly wyemitowane przez instytucj¢ kredytows, ktéra
posiada statutowa siedzibe w panstwie czlonkowskim i podlega na mocy prawa szczegélnemu nadzorowi publicz-
nemu stuzacemu ochronie posiadaczy obligacji. W szczegdlno$ci kwoty pochodzgce z emisji tych obligacji muszg by¢
inwestowane zgodnie z prawem w aktywa, kt6re podczas calego okresu waznosci obligacji sa w stanie pokry¢ roszcze-
nia zwigzane z obligacjami oraz ktére w przypadku niewyplacalnosci emitenta zostalyby wykorzystane na zasadzie
pierwszefistwa w celu zwrotu kapitatu i platnosci narostych odsetek.

6.  Spolki, ktdre sg ujete w tej samej grupie do celéw skonsolidowanych sprawozdan finansowych w rozumieniu
dyrektywy 2013/34/UE albo zgodnie z uznanymi migdzynarodowymi zasadami rachunkowosci, uznaje si¢ za jedno
kwalifikowalne przedsigbiorstwo portfelowe lub jeden podmiot do celéw obliczania limitéw, o ktérych mowa
w ust. 1-5 niniejszego artykutu.

7. Limitéw inwestycyjnych okreSlonych w ust. 2—4 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy EDFI sa wprowadzane do
obrotu wylacznie wérdd inwestoréw profesjonalnych. Limitu inwestycyjnego okreslonego w ust. 2 lit. ¢) nie stosuje
si¢ w przypadku, gdy EDH jest EDFI powigzanym.

Artykut 14
Korekta pozycji inwestycyjnych

W sytuacji gdy EDFI naruszy wymogi dotyczace sktadu portfela i dywersyfikacji okre$lone w art. 13 lub limity w zakre-
sie zaciggania pozyczek i kredytow okreslone w art. 16 ust. 1 lit. a), a naruszenie to pozostaje poza kontrolg zarzadza-
jacego EDFI, zarzadzajacy EDFI podejmuje w odpowiednim czasie $rodki niezbedne do skorygowania pozycji, nalezy-
cie uwzgledniajgc interesy inwestor6w EDFL

Artykut 15

Limity koncentracji

1.  EDF moze naby¢ nie wigcej niz 30 % jednostek uczestnictwa lub udzialéw w jednym EDFI, EuVECA, EuSEF,
UCITS lub w AFI z UE zarzadzanym przez ZAFI z UE. Limitu tego nie stosuje si¢ w przypadku, gdy EDFI sg wprowa-
dzane do obrotu wylacznie wérdéd inwestoré6w profesjonalnych, ani nie stosuje si¢ go do EDFI powigzanego inwestujg-
cego w swoj EDFI podstawowy.

2. Limity koncentracji okre$lone w art. 56 ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE stosuje si¢ do inwestycji w aktywa, o kto-
rych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b) niniejszego rozporzadzenia, z wyjatkiem przypadkéw, gdy EDFI sa wprowadzane do
obrotu wylacznie wéréd inwestoréw profesjonalnych.

Artykut 16

Zaciagganie pozyczek i kredytéw Srodkéw pieni¢znych

1.  EDFI moze zaciggaé pozyczki i kredyty Srodkéw pienieznych, pod warunkiem ze taka pozyczka lub kredyt spel-
nia wszystkie nastepujace warunki:

a) stanowi nie wigcej niz 50 % wartosci aktywow netto EDFI w przypadku EDFI, ktére moga zosta¢ wprowadzone do
obrotu wéréd inwestoréw detalicznych i nie wigcej niz 100 % wartosci aktywéw netto EDFI w przypadku EDF,
ktére sa wprowadzane do obrotu wylacznie wsrdd inwestoréw profesjonalnych;

b) stuzy inwestowaniu lub zapewnianiu plynnosci, w tym na potrzeby uiszczenia kosztéw i wydatkéw, pod warun-
kiem ze posiadane przez EDFI $rodki pienig¢zne lub ich ekwiwalenty nie sg wystarczajgce do dokonywania danych
inwestycji;
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) zostaje zaciagnieta lub zaciagniety w tej samej walucie co aktywa, ktore majg zostaé nabyte z pozyczonych $rod-
koéw pienigznych, lub w innej walucie, jezeli ekspozycje walutowe zostaly odpowiednio zabezpieczone;

d) posiada termin zapadalnosci nie dtuzszy niz okres dziatalnosci EDFI.

Pozyczajac $rodki pieniezne, EDFI moze obcigzaé aktywa w celu realizacji swojej strategii zaciagania pozyczek i kredy-
tow.

Porozumien dotyczacych zaciggania pozyczek i kredytow, ktére s3 w pelni pokryte przez zobowigzania kapitalowe
inwestoréw, nie uznaje si¢ za zaciggniecie pozyczki lub kredytu do celéw niniejszego ustepu.

2. Zarzadzajacy EDFI okre$la w prospekcie emisyjnym EDFI, czy EDFI zamierza zaciagaé pozyczki lub kredyty
srodkéw pienigznych w ramach swej strategii inwestycyjnej i —jezeli zamierza zaciggna¢ takie kredyty lub pozyczki -
wskazuje rowniez w tym prospekcie limity w zakresie zaciggania pozyczek i kredytow.

3. Limity w zakresie zaciggania pozyczek i kredytow, ktore musza zostaé okreslone w prospekcie emisyjnym zgod-
nie z ust. 2, maja zastosowanie wylgcznie od dnia wskazanego w regulaminie lub w dokumentach zatozycielskich
EDFIL Data ta nie moze by¢ pdzniejsza niz trzy lata od daty rozpoczecia wprowadzania EDFI do obrotu.

4. Limity w zakresie zaciggania pozyczek i kredytéw, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), zostajg tymczasowo zawie-
szone, jezeli EDFI pozyskuje dodatkowy kapital lub obniza swéj istniejacy kapital. Takie zawieszenie musi by¢ ograni-
czone w czasie do absolutnie niezbgdnego okresu, z nalezytym uwzglednieniem intereséw inwestoréw w EDFL, i w zad-
nym przypadku nie moze trwac dtuzej niz 12 miesiecy.”;

9) art. 17 ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:
,1. Wymogi dotyczace skladu portfela i dywersyfikacji okreslone w art. 13:
a) obowiazujg do daty okre$lonej w regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFJ;

b) przestaja mie zastosowanie po tym, jak EDFI rozpoczyna sprzedaz aktywow w celu umorzenia jednostek uczest-
nictwa lub udzialéw inwestoréw po zakoriczeniu okresu dziatalnosci EDFI;

¢) zostaja tymczasowo zawieszone, w przypadku gdy EDFI pozyskuje dodatkowy kapitat lub obniza istniejacy kapi-
tal, o ile takie zawieszenie trwa nie dtuzej niz 12 miesigcy.”;

10) art. 18 otrzymuje brzmienie:
JArtykut 18

Umarzanie jednostek uczestnictwa lub udziatéw EDFI

1.  Inwestorzy EDFI nie maja mozliwosci wystgpienia o umorzenie swoich jednostek uczestnictwa lub udzialéw
przed koncem okresu dzialalnosci EDFL. Inwestorzy majg mozliwo$¢ umarzania, poczawszy od dnia nastgpujacego
po dacie kofica okresu dziatalno$ci EDFIL.

W regulaminie lub dokumentach zalozycielskich EDFI jasno wskazuje si¢ konkretng date jako koniec okresu dziatal-
nosci EDFI oraz mozna przewidzie¢ prawo do tymczasowego wydluzenia okresu dzialalno$ci EDFI oraz warunki
umozliwiajace skorzystanie z takiego prawa.

Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI oraz informacje ujawniane inwestorom okreslaja procedury dotyczace
umarzania jednostek uczestnictwa lub udziatéw i sprzedazy aktywow oraz jasno stwierdzaja, ze inwestorzy majg moz-
liwo$¢ umarzania poczgwszy od dnia nastepujacego po dacie kofica okresu dziatalnosci EDFL

2. W drodze odstgpstwa od ust. 1 niniejszego artykutu regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI moga prze-
widywaé mozliwo$¢ umorzenia w okresie dziatalnosci EDFI, pod warunkiem ze spetnione sg wszystkie nastgpujgce
warunki:

a) umorzenia nie moga mie¢ miejsca przed uplywem minimalnego okresu utrzymywania ani przed datg okreslong
wart. 17 ust. 1 lit. a);

b) w momencie wydania zezwolenia i w trakcie calego okresu dzialalnosci EDFI zarzadzajacy EDFI moze udowodnié
organowi wlasciwemu dla EDF], Ze EDFI ma odpowiednig polityke umarzania i narzedzia zarzadzania plynnoscia,
ktére sa zgodne z dlugoterminowa strategia inwestycyjng EDFJ;

¢) polityka umarzania EDFI wyraZnie okresla procedury i warunki umorzen;



20.3.2023 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 80/17

d) polityka umarzania EDFI gwarantuje, Ze umorzenia sg ograniczone do wartosci procentowej aktywéw EDFI, o kt6-
rych mowa w art. 9 ust. 1 lit. b);

¢) polityka umarzania EDFI gwarantuje, ze inwestorzy s3 réwno traktowani oraz ze umorzenia nastgpuja w sposéb
proporcjonalny, jezeli kwota wnioskéw o umorzenie przekracza warto$¢ procentows, o ktérej mowa w lit. d)
niniejszego akapitu.

Warunek minimalnego okresu utrzymywania, o ktérym mowa w akapicie pierwszym lit. a), nie ma zastosowania do
EDFI powigzanych inwestujacych w ich EDFI podstawowe.

3. Okres dzialalnosci EDFI musi by¢ sp6jny z dlugoterminowym charakterem EDFI i kompatybilny z cyklami zycia
kazdego skfadnika aktywéw EDFI, mierzonymi zgodnie z profilem braku ptynnosci i ekonomicznym cyklem zycia
skladnika aktywéw, oraz umozliwi¢ osiagnigcie zamierzonych celéw inwestycyjnych EDFL

4. Inwestorzy musza zawsze mie¢ mozliwo$¢ uzyskania splaty w gotéwee.

5.  Splata w formie $wiadczenia rzeczowego z aktywow EDFI jest mozliwa tylko w przypadku, gdy spelnione sa
wszystkie nastgpujgce warunki:

a) w regulaminie lub dokumentach zatozycielskich EDFI przewidziano takg mozliwos¢, pod warunkiem ze wszyscy
inwestorzy s3 rowno traktowan;

b) inwestor zwraca si¢ na piSmie o splat¢ w formie udziatlu w aktywach EDFI;

¢) przepisy szczegdlne nie ograniczajg przeniesienia tych aktywow.

6. EUNGIPW opracowuje projekt regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych okolicznosci, w ktérych
okres dziatalno$ci EDFI uznaje si¢ za kompatybilny z cyklami Zycia kazdego skladnika aktywéw EDFI zgodnie z ust. 3.
EUNGIPW opracowuje réwniez projekty regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych:

a) kryteria okre$lania minimalnego okresu utrzymywania, o ktérym mowa w ust. 2 akapit pierwszy lit. a);

b) minimum informacji, ktére nalezy przekaza¢ organowi wlasciwemu dla EDFI zgodnie z ust. 2 akapit pierwszy
lit. b);

¢) wymogi, ktére EDFI musi spelni¢ w odniesieniu do jego polityki umarzania i narzedzi zarzadzania plynnoscia,
o ktérych mowa w ust. 2 akapit pierwszy lit. b) i ¢); oraz

d) kryteria oceny warto$ci procentowe;j, o ktérej mowa w ust. 2 akapit pierwszy lit. d), z uwzglednieniem m.in. ocze-

kiwanych przeplywéw pieni¢znych i zobowigzan EDFL

EUNGIiPW przedklada Komisji projekty regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierw-
szym i drugim, do dnia 10 stycznia 2024 r.

Komisja jest uprawniona do uzupelnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez przyjmowanie regulacyjnych standar-
déw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym i drugim, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.%

11) wart. 19 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2.  Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI nie moga uniemozliwia¢ inwestorom swobodnego przeno-
szenia ich jednostek uczestnictwa lub udzialéw na rzecz stron trzecich innych niz zarzadzajacy EDF, z zastrzeze-
niem obowigzujgcych wymogdw regulacyjnych i warunkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym EDFL”;

b) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,2a.  Regulamin lub dokumenty zatozycielskie EDFI mogg przewidywaé mozliwo$¢ pelnego lub czesciowego
zestawiania — w okresie dziatalno$ci EDFI — wniosk6w o przeniesienie jednostek uczestnictwa lub udzialéw EDFI
sktadanych przez inwestoréw wychodzacych z wnioskami o przeniesienie sktadanymi przez potencjalnych inwes-
toréw pod warunkiem ze spelnione sg wszystkie nastepujace wymogi:

a) zarzadzajacy EDFI przedstawit polityke zestawiania wnioskow, w ktérej jasno okreslono wszystkie nastepujace
elementy:

(i) procedure przenoszenia dotyczaca zaréwno wychodzacych jak i potencjalnych inwestoréw;
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(i) role zarzadzajacego EDFI lub administratora funduszu w zakresie przenoszenia jednostek uczestnictwa
lub udziatéw EDFI oraz zestawiania wnioskow;

(ili) okresy, w ktérych wychodzacy i potencjalni inwestorzy moga sktada¢ wnioski o przeniesienie jednostek
uczestnictwa lub udziatéw EDFI;

(iv) zasady okreslajace ceng wykonania;

(v) zasady okreSlajace warunki proporcjonalnego podziatu;

(vi) terminy i charakter ujawniania informacji dotyczacych procesu przeniesienia;
(vii) oplaty, koszty i naleznosci zwigzane z procesem przeniesienia, o ile wystepuja;

b) polityka i procedury zestawiania wnioskéw inwestoréw wychodzacych z EDFl z wnioskami potencjalnych
inwestorow gwarantuja, ze inwestorzy sg réwno traktowani oraz — w przypadku wystapienia rozbieznos$ci mie-
dzy wychodzacymi a potencjalnymi inwestorami — przeprowadzenie zestawiania na zasadzie proporcjonal-
nosci;

¢) zestawiania wnioskéw umozliwia zarzadzajgcemu EDFI monitorowanie ryzyka utraty ptynnosci przez EDFI
i zestawiania takie jest zgodne z dtugoterminows strategia inwestycyjng EDFL”;

¢) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,5.  EUNGIPW opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych okolicznosci pozwa-
lajace na zastosowanie zestawiania, o ktérym mowa w 2a, w tym informacje, ktére EDFI muszg ujawniaé inwesto-
rom.

EUNGIPW przedklada Komisji projekty regulacyjnych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, do dnia 10 stycznia 2024 r.

Komisja jest uprawniona do uzupelnienia niniejszego rozporzadzenia poprzez przyjmowanie regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.%

12) art. 21 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1.  EDFI informuje organ wlasciwy dla EDFI najpézniej rok przed datg konica okresu dzialalno$ci EDFI o uporzad-
kowanym zbyciu swoich aktywéw w celu umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw inwestoréw po zakoncze-
niu okresu dzialalno$ci EDFL. Na zadanie organu wlasciwego dla EDFI, EDFI przekazuje temu organowi wlasciwemu
dla EDH szczegdtowy harmonogram uporzagdkowanego zbycia swoich aktywow.”;

13) art. 22 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,3.  EDFI moze obnizy¢ swoj kapital w sposéb proporcjonalny w przypadku zbycia skladnika aktywéw w okresie
dzialalno$ci EDFI, pod warunkiem ze zarzadzajacy EDFI uznal, po nalezytym przeanalizowaniu sprawy, iz takie zbycie
lezy w interesie inwestoréw.”;

14) wart. 23 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) ust. 3 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) informacje, ktore sg ujawniane przez przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania typu zamknigtego zgodnie
z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 (*);

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie pros-
pektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.U. L 168 z 30.6.2017,
s. 12).7;

b) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

»3a.  Prospekt emisyjny EDFI powigzanego zawiera nastgpujace informacje:

a) o$wiadczenie, ze EDFI powigzany jest funduszem powigzanym EDFI podstawowego i jako taki stale
inwestuje co najmniej 85 % swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa lub udzialy tego EDFI podsta-
WOowego;
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b) cel inwestycyjny i polityke inwestycyjng EDFI powigzanego, w tym profil ryzyka, oraz informacje, czy
wyniki EDFI powigzanego i EDFI podstawowego sa identyczne, lub w jakim stopniu i z jakich powo-
dow sie r6znig;

¢) krétki opis EDFI podstawowego, jego organizadji, celu inwestycyjnego i polityki inwestycyjnej, w tym
profilu ryzyka, oraz wskazanie, w jaki sposéb mozna uzyska¢ prospekt emisyjny EDFI podstawowego;

d) streszczenie umowy zawartej miedzy EDFI powigzanym a EDFI podstawowym lub regulacji wew-
netrznych dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, o ktérych mowa w art. 29 ust. 6;

e) sposdb uzyskania przez posiadaczy jednostek uczestnictwa lub udziatéw dalszych informacji dotyczg-
cych EDFI podstawowego oraz umowy zawartej miedzy EDFI powigzanym a EDFI podstawowym,
o ktérej mowa w art. 29 ust. 6;

f) opis wszelkiego wynagrodzenia lub zwrotu kosztéw, ktére EDFI powigzany zobowiazany jest uiscié
z tytulu swoich inwestycji w jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI podstawowego, a takze opis
facznych nalezno$ci EDFI powigzanego i EDFI podstawowego.”;

¢) wust. 5 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

W przypadku wprowadzania EDFI do obrotu wérdd inwestoréw detalicznych zarzadzajacy EDFI wlacza do spra-
wozdania rocznego EDFI powigzanego o$wiadczenie dotyczace tgcznych naleznosci EDFI powigzanego i EDFI
podstawowego. W sprawozdaniu rocznym EDFI powigzanego wskazuje si¢, w jaki sposob mozna uzyskaé spra-
wozdanie roczne EDFI podstawowego.”;

15) art. 25 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
,2. W prospekcie emisyjnym ujawnia si¢ og6lny wskaznik kosztéw EDFL”;
16) uchyla si¢ art. 26;

17) art. 27 otrzymuje brzmienie:
JArtykut 27

Wewngtrzny proces oceny EDF, ktére mozna wprowadzaé do obrotu wirdéd inwestoréw detalicznych

Zarzadzajacy EDFI, ktérego jednostki uczestnictwa lub udzialy moga by¢ wprowadzane do obrotu wirdd inwestoréw
detalicznych, podlega wymogom okreslonym w art. 16 ust. 3 akapity od drugiego do piatego i akapit siédmy dyrek-
tywy 2014/65/UE i art. 24 ust. 2 tej dyrektywy.”;

18) uchyla si¢ art. 28;
19) wart. 29 dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

,0. W przypadku struktury funduszu podstawowego z funduszami powiazanymi EDFI podstawowy przekazuje
EDFI powigzanemu wszystkie dokumenty i informacje niezbedne dla EDFI powigzanego do spelnienia wymogéw
okreslonych w niniejszym rozporzgdzeniu. EDFI powigzany zawiera w tym celu umowe z EDFI podstawowym.

Umowe, o ktorej mowa w akapicie pierwszym, udostepnia si¢ na zadanie i bezplatnie wszystkim posiadaczom jedno-
stek uczestnictwa lub udziatéw. W przypadku gdy EDFI podstawowym i EDFI powigzanym zarzadza ten sam zarzg-
dzajacy EDFI, umowa moze by¢ zastapiona regulacjami wewnetrznymi dotyczacymi prowadzenia dziatalno$ci zapew-
niajagcymi zgodno$¢ z wymogami okreslonymi w niniejszym ustepie.

7. W przypadku gdy EDFI podstawowy i EDFI powigzany majg réznych depozytariuszy, depozytariusze ci zawie-
rajg umowe dotyczacg wymiany informacji, aby zapewni¢ wypelnienie obowigzkéw przez obu depozytariuszy. EDFI
powigzany nie moze inwestowaé w jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI podstawowego, dopdki umowa taka nie
wejdzie w zycie.

Jezeli depozytariusz funduszu podstawowego i depozytariusz EDFI powigzanego przestrzegajg wymogéw okreslonych
w niniejszym ustepie, nie mogg oni zostaé uznani za naruszajacych jakiekolwiek zasady ograniczajace ujawnianie
informacji ani zwigzane z ochrong danych, w przypadku gdy zasady takie zawarte s3 w umowie lub w przepisach
ustawowych, wykonawczych lub administracyjnych. Takie przestrzeganie wymogow nie moze powodowaé powstania
jakiejkolwiek odpowiedzialnosci takiego depozytariuszu lub innej osoby dzialajacej w jego imieniu.
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EDFI powigzany, lub w stosownych przypadkach zarzadzajacy EDFI powiazanego, odpowiada za przekazywanie
depozytariuszowi EDFI powigzanego wszelkich informacji dotyczacych EDFI podstawowego wymaganych do wypel-
nienia obowigzkéw depozytariusza EDFI powigzanego. Depozytariusz EDFI podstawowego natychmiast powiadamia
wlasciwe organy panstwa cztonkowskiego pochodzenia EDFI podstawowego, EDFI powigzanego lub — w stosownych
przypadkach — zarzadzajacego EDFI powigzanego oraz depozytariusza EDFI powigzanego o wszelkich wykrytych nie-
prawidtowosciach dotyczgcych EDFI podstawowego, ktore uznaje si¢ za majace negatywny wplyw na EDFI powig-
zany.”;

20) art. 30 otrzymuje brzmienie:

JArtykut 30

Szczegblne wymogi dotyczace dystrybucji i wprowadzania do obrotu EDFI wéréd inwestoréw detalicznych

1. Jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI moga by¢ wprowadzane do obrotu wirdd inwestoréw detalicznych pod
warunkiem przeprowadzenia oceny odpowiedniosci zgodnie z art. 25 ust. 2 dyrektywy 2014/65/UE oraz przekazania
tym inwestorom detalicznym o$wiadczenia o odpowiednioéci zgodnie z art. 25 ust. 6 akapity drugi i trzeci tej dyrek-

tywy.

Oceng odpowiedniosci, o ktérej mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustepu, przeprowadza si¢ niezaleznie od
tego, czy jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI s3 nabywane przez inwestora detalicznego od dystrybutora lub
zarzadzajacego EDFI, czy tez na rynku wtérnym zgodnie z art. 19 niniejszego rozporzadzenia.

Wyrazna zgoda inwestora detalicznego wskazujaca, ze rozumie on ryzyka zwigzane z inwestowaniem w EDFI, musi
zosta¢ uzyskana, jezeli spelnione sg wszystkie nastepujace warunki:

a) ocena odpowiedniosci nie jest przekazywana w kontekscie doradztwa inwestycyjnego;

b) EDFI zostal uznany za nieodpowiedni dla inwestora detalicznego na podstawie oceny odpowiedniosci przeprowa-
dzonej na mocy akapitu pierwszego;

¢) inwestor detaliczny pragnie przystapi¢ do transakcji pomimo uznania danego EDFI za nicodpowiedni dla tego
inwestora.

Dystrybutor lub — w przypadku bezposredniego oferowania lub plasowania jednostek uczestnictwa lub udzialéw EDFI
wsroéd inwestoréw detalicznych — zarzadzajacy EDFI tworzy rejestr, o ktérym mowa w art. 25 ust. 5 dyrek-
tywy 2014/65/UE.

2. Dystrybutor lub — w przypadku bezposredniego oferowania lub plasowania jednostek uczestnictwa lub udzia-
téw EDFI wsrdd inwestoréw detalicznych — zarzadzajacy EDFI wydaje wyraZne ostrzezenie na piSmie informujace
inwestora detalicznego, ze:

a) jezeli okres dzialalno$ci EDFI oferowanego lub plasowanego wéréd inwestoréw detalicznych jest dtuzszy niz 10
lat, produkt EDFI moze nie by¢ odpowiedni dla inwestoréw detalicznych, ktérzy nie s3 w stanie utrzymac takiego
dlugoterminowego i nieplynnego zaangazowania;

b) jezeli regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI zapewniajg mozliwos¢ zestawiania jednostek uczestnictwa lub
udzialéw EDFI zgodnie z art. 19 ust. 2a, dostepnos¢ takiej mozliwosci nie gwarantuje ani nie uprawnia inwestora
detalicznego do wyjscia lub umorzenia jego jednostek uczestnictwa lub udzialéw danego EDFI.

3. Ust. 112 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy inwestor detaliczny jest czlonkiem personelu wysokiego szczebla lub
zarzadzajacym portfelem, dyrektorem, specjalisty, przedstawicielem lub pracownikiem zarzadzajacego EDFI lub pod-
miotu stowarzyszonego z zarzadzajacym EDFI i posiada wystarczajacg wiedzg na temat EDFL

4. EDH powigzany ujawnia w swoich informacjach reklamowych, ze stale inwestuje co najmniej 85 % swoich akty-
woéw w jednostki uczestnictwa lub udzialy EDFI podstawowego.

5. Regulamin lub dokumenty zalozycielskie EDFI wprowadzanego do obrotu wsréd inwestoréw detalicznych
w ramach odpowiedniej klasy jednostek uczestnictwa lub udzialéw muszg przewidywal, ze wszyscy inwestorzy
korzystaja z réwnego traktowania, a poszczegdlnym inwestorom lub grupom inwestoréw w obrebie odpowiedniej
klasy lub klas nie przyznaje si¢ preferencyjnego traktowania lub szczeg6lnych korzysci ekonomicznych.



20.3.2023 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 80/21

6.  Forma prawna EDFI wprowadzanego do obrotu wirdd inwestoréw detalicznych nie moze powodowaé wigkszej
odpowiedzialnodci ze strony inwestora detalicznego lub wymagaé podjecia jakichkolwiek dodatkowych zobowigzan
w imieniu takiego inwestora oprocz pierwotnie podjetego zobowigzania kapitalowego.

7. Inwestorzy detaliczni muszg mie¢ mozliwos¢, podczas okresu subskrypcji i przez okres dwoch tygodni po pod-
pisaniu poczatkowego zobowigzania lub umowy w sprawie subskrypcji jednostek uczestnictwa lub udziatéw w EDFI,
uniewaznienia swojej subskrypcji i uzyskania zwrotu pieniedzy bez zadnej kary.

8.  Zarzadzajacy EDFI wprowadzanym do obrotu wiréd inwestoréw detalicznych wprowadza odpowiednie proce-
dury i zasady rozpatrywania skarg inwestorow detalicznych, ktére pozwalajg inwestorom detalicznym na skladanie
skarg w jezyku urzedowym lub w jednym z jezykéw urzedowych ich panstwa czlonkowskiego.”;

21) wart. 31 ust. 4 wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:
a) lit. a) i b) otrzymujg brzmienie:

,a) prospekt emisyjny EDFI; oraz

b) dotyczacy EDFI dokument zawierajacy kluczowe informacje w przypadku wprowadzania EDFI do obrotu
wsrdd inwestoréw detalicznych.”;

b) uchyla sig lit. ¢);
22) art. 34 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2.  EUNGIiPW korzysta z uprawnien powierzonych mu na mocy dyrektywy 2011/61/UE réwniez w odniesieniu do
niniejszego rozporzadzenia i zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/1725 (¥).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/1725 z dnia 23 pazdziernika 2018 r. w sprawie
ochrony o0s6b fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje, organy i jednostki
organizacyjne Unii i swobodnego przeplywu takich danych oraz uchylenia rozporzadzenia (WE) nr 45/2001
i decyzji nr 1247/2002/WE (Dz.U. L 295 z 21.11.2018, 5. 39).”;

23) art. 37 otrzymuje brzmienie:
JArtykut 37

Przeglad

1.  Komisja dokonuje przegladu stosowania niniejszego rozporzadzenia i analizuje co najmniej nastgpujace ele-
menty:

a) zakres, w jakim EDFI s3 wprowadzane do obrotu w Unii, w tym, czy ZAF, o ktérych mowa w art. 3 ust. 2 dyrek-
tywy 2011/61/UE, moga by¢ zainteresowani wprowadzaniem do obrotu EDFJ;

b) stosowanie przepiséw dotyczacych zezwolen dla EDFI okre$lonych w art. 3—6;

¢) czy konieczne jest uaktualnienie przepisow dotyczacych centralnego rejestru publicznego EDFI okreslonych
wart. 3;

d) czy konieczne jest uaktualnienie listy dopuszczalnych aktywow i inwestycji, wymogéw dotyczacych sktadu port-
fela i dywersyfikacji, zasad koncentracji i ograniczen dotyczacych zaciagania pozyczek i kredytow Srodkéw pie-
nigznych;

¢) wplyw stosowania limitow inwestycyjnych dla dopuszczalnych aktywéw inwestycyjnych okreslonych w art. 13
ust. 1 na dywersyfikacje aktywéw;

f) czy konieczne jest uaktualnienie przepiséw dotyczacych konfliktéw intereséw okreslonych w art. 12;
g) stosowanie art. 18 oraz wplyw jego stosowania na polityke umarzania oraz okres dzialalnosci EDFI;
h) czy wymogi dotyczace przejrzystosci okreslone w rozdziale IV sa odpowiednie;

i) czy przepisy dotyczace wprowadzania do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw EDFI okre$lone w rozdziale
V sg odpowiednie oraz zapewniajg skuteczng ochrong inwestoréw, w tym inwestoréw detalicznych;
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j) czy EDFI wniosly znaczacy wklad w osiagniecie celéw Unii, takich jak cele okreslone w Europejskim Zielonym
Ladzie i w innych obszarach priorytetowych.

2. Na podstawie przegladu, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, Komisja do dnia 10 kwietnia 2030 r.
i po konsultacji z EUNGiPW przedktada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie oceniajace wklad niniej-
szego rozporzadzenia i EDFIl w utworzenie unii rynkéw kapitalowych i osiagniecie celéw okreslonych w art. 1 ust. 2.
Sprawozdanie przedklada si¢ w razie potrzeby wraz z wnioskiem ustawodawczym.”;

24) dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
JArtykut 37a

Przeglad zréwnowazonego charakteru EDFI

Do dnia 11 stycznia 2026 r. Komisja przeprowadza oceng i przedkiada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie spra-
wozdanie, w stosownych przypadkach wraz z wnioskiem ustawodawczym, dotyczace co najmniej nastgpujacych
kwestii:

a) czy utworzenie fakultatywnego oznaczenia »EDFI wprowadzany do obrotu jako zréwnowazony Srodowiskowo«
lub »zielony EDFl« jest wykonalne, a w szczegdlnosci:

(i) czy takie oznaczenie powinno by¢ zarezerwowane dla EDFI bedacych produktami finansowymi, ktérych
celem jest realizacja zréwnowazonych inwestycji zgodnie z art. 9 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2019/2088 (*);

(i) czy takie oznaczenie powinno by¢ zarezerwowane dla EDF, ktére inwestuja catos¢ lub znaczng cz¢$¢ swoich
dopuszczalnych aktywéw lub aktywéw ogblem w zréwnowazone dzialania, a jezeli tak, to w jaki sposdb
nalezy zdefiniowa¢ znaczng czg$é;

(ili) czy zrownowazona dzialalno$¢ moze by¢ powigzana z kryteriami zréwnowazonego rozwoju okreslonymi
w aktach delegowanych przyjetych na podstawie art. 10 ust. 3, art. 11 ust. 3, art. 12 ust. 2, art. 13 ust. 2,
art. 14 ust. 2 i art. 15 ust. 2 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 (**);

b) czy EDFI powinny mie¢ ogdlny obowigzek przestrzegania w swoich decyzjach inwestycyjnych zasady ,nie czyf
powaznych szkdd” w rozumieniu art. 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088, czy tez obowiazek ten powinien by¢
ograniczony do EDFI wprowadzanych do obrotu jako zréwnowazone $rodowiskowo lub zielone EDFI, w przy-
padku gdy takie fakultatywne oznaczenie zostanie uznane za wykonalne;

) czy istnieje jakikolwiek potencjat poprawy ram dla EDFI poprzez wigkszy wklad w realizacje celéw Europejskiego
Zielonego tadu, bez podwazania charakteru EDFL.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujaw-
niania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 317
29.12.2019,s. 1).

(**) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustano-
wienia ram ulatwiajacych zréwnowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz.U. L 198
222.6.2020,s.13).".

Artykut 2
Wejscie w Zycie i rozpoczecie stosowania

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-
skiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 10 stycznia 2024 r.
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EDFI, ktére uzyskaly zezwolenie zgodnie z przepisami rozporzadzenia (UE) 2015/760 majacego zastosowanie przed
dniem 10 stycznia 2024 r. i byly zgodne z tymi przepisami, uznaje si¢ za zgodne z przepisami niniejszego rozporzadzenia
do dnia 11 stycznia 2029 r. EDF], ktére uzyskaly zezwolenie zgodnie z przepisami rozporzadzenia (UE) 2015/760 maja-
cego zastosowanie przed dniem 10 stycznia 2024 r. i byly zgodne z tymi przepisami, ktére nie pozyskuja dodatkowego
kapitalu, uznaje si¢ za zgodne z niniejszym rozporzadzeniem.

Niezaleznie od akapitu trzeciego EDFI, ktére uzyskaly zezwolenie przed dniem 10 stycznia 2024 r. moga postanowic, ze
chcg by¢ objete zakresem stosowania niniejszego rozporzadzenia, pod warunkiem ze zostanie o tym powiadomiony organ
wiasciwy dla EDFL.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-
stwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 15 marca 2023 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgca Przewodniczgca
R. METSOLA J. ROSWALL
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