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(Akty ustawodawcze)

DYREKTYWY

DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY 201 1/61/UE
z dnia 8 czerwca 2011 r.

w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw
2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzefi (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczeg6lnosci jego art. 53 ust. 1,

dotyczacych wydawania zezwolenn ZAFI i nadzoru nad
nimi w celu stworzenia spdjnego podejscia w zakresie
zagrozen zwigzanych z ZAFI i wplywu tych zagrozen
na inwestoréw i rynki w Unii.

uwzgledniajge wniosek Komisji Europejskiej, 3) Nie.dawne. zawirowania  na rynkﬁch finansowych
uwidocznily podatno$¢ wielu strategii ZAFI na szereg
istotnych zagrozen dotyczacych inwestoréw, innych
. . - uczestnikow rynku i samych rynkéw. Aby opracowal
uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego ('), wspolne, komrgleksowe za};adyr};adzoru, k(})lnierc)zne jest
stworzenie ram, ktére beda w stanie zapobiegaé tym
zagrozeniom i beda uwzglednia¢ szeroki asortyment stra-
uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno- tegii inwestycyjnych i technik stosowanych przez ZAFL
Spotecznego (%), W zwigzku z tym niniejsza dyrektywa powinna mieé
zastosowanie do ZAFI zarzadzajacych wszelkimi typami
funduszy, ktére nie sg objete dyrektywa Parlamentu Euro-
stanowigc zgodnie ze zwyklg procedurg ustawodawcza (3), pejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 czerwca 2009 r.
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wyko-
nawczych i administracyjnych odnoszacych sie do przed-
a takze majac na uwadze, co nastepuje: sigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartoSciowe (UCITS) (), niezaleznie od prawnej lub
umownej podstawy powierzenia ZAFI tych zadan.
. . - N Zezwolenie wydane na podstawie niniejszej dyrektywy
M (Zz:tr\zl:af;lzﬂgg};‘ifé;?yxnyﬁ iifuer;lusZZaarIg dlzrlaZ?:tyZCzJaré);?; nie powipn9 %povxlliainiac' ZAFI do zarzadzania UCITS
kwota zainwestowanych aktywéw, dokonuja na rynkach w rozumieniu dyrektywy 2005/65/WE.
instrumentéw finansowych transakcji o istotnej wartosci
i moga wywiera¢ znaczgcy wplyw na rynki
i przedsigbiorstwa, w ktére inwestuja. . . .
(4)  Celem niniejszej dyrektywy jest ustanowienie rynku

(2)  Wplyw ZAFI na rynki, na ktérych dzialajg, jest w duzej
mierze korzystny, ale niedawne zawirowania finansowe
wykazaly, ze dzialalno$¢ ZAFI moze réwniez przyczyniaé
sic do rozprzestrzeniania lub zwigkszania ryzyka
w obrgbie systemu finansowego. Brak koordynacji
pomiedzy dziataniami krajéw utrudnia skuteczne zarzg-
dzanie tego typu zagrozeniami. W zwiazku z tym celem
niniejszej dyrektywy jest okreslenie wspdlnych wymogdw

() Dz.U. C 272 z 13.11.2009, s. 1.

(3 Dz.U. C 18 z 19.1.2011, s. 90.

(}) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 11 listopada 2010 r.
(dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urzgdowym) i decyzja
Rady z dnia 27 maja 2011 r.

wewnetrznego  ZAFI  oraz  zharmonizowanych
i rygorystycznych ram regulacyjnych i nadzorczych
Unii dla dzialalnosci wszystkich ZAFI, w tym ZAFI posia-
dajacych siedziby statutowe w panstwie cztonkowskim
(ZAFI z UE), oraz ZAFI posiadajacych siedziby statutowe
w pafistwach trzecich (ZAFI spoza UE). Poniewaz
konsekwencje praktyczne i ewentualne trudnosci wynika-
jace ze zharmonizowanych ram regulacyjnych lub rynku
wewnetrznego dla ZAFI spoza UE sprawujacych zarzad
lub prowadzacych dzialalno$¢ w zakresie wprowadzania
do obrotu na terytorium Unii oraz dla ZAFI z UE zarza-
dzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(AFI) spoza UE sa niepewne i trudne do przewidzenia z

() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32.
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powodu braku wczesniejszych do$wiadczen w tym
zakresie, powinien zosta¢ ustanowiony mechanizm prze-
gladu. Po dwuletnim okresie przejsciowym zharmonizo-
wany system paszportowy ma mie¢ zastosowanie do
ZAFI spoza UE sprawujacych zarzad lub prowadzacych
dzialalno$¢ w Unii i do ZAFI z UE zarzadzajacych AFI
spoza UE, po wejiciu w zycie aktu delegowanego Komisji
w tym zakresie. Zharmonizowany system ma wspolist-
nie¢ z krajowymi systemami panstw czlonkowskich
przez kolejny okres przejsciowy wynoszacy trzy lata,
pod pewnymi minimalnymi zharmonizowanymi warun-
kami. Po tym trzyletnim okresie wspolistnienia systemy
krajowe maja przestaé obowiazywaé z chwila wejicia
w zycie kolejnego aktu delegowanego Komisji.

Ponadto cztery lata po terminie transpozycji niniejszej
dyrektywy Komisja powinna dokonaé przegladu stoso-
wania i zakresu niniejszej dyrektywy, biorac pod uwage
jej cele, oraz ocenié, czy unijne zharmonizowane podej-
Scie spowodowalo jakiekolwiek powazne biezace zaklto-
cenia rynku oraz czy niniejsza dyrektywa funkcjonuje
skutecznie w $wietle zasad rynku wewnetrznego oraz
réwnych warunkéw dzialalnosci.

Zakres niniejszej dyrektywy powinien zostaé ograniczony
do zarzadzania AFl w ramach zwyklej dzialalnosci -
niezaleznie od tego, czy AFI sg typu otwartego czy
zamknigtego, niezaleznie od ich formy prawnej i od
tego, czy s3 notowane na gieldzie — ktére pozyskuja
kapital od wielu inwestoréw z mysla o inwestowaniu
go z korzyScig dla tych inwestoréw  zgodnie
z okreslong polityka inwestycyjna.

Przedsigwzigcia inwestycyjne, takie jak podmioty typu
Jfamily office”, ktére inwestuja majatek prywatny inwes-
toréw bez pozyskiwania kapitalu z zewnatrz, nie
powinny by¢ uznawane za AFl w rozumieniu niniejszej

dyrektywy.

Podmioty nieuznawane za ZAFl w rozumieniu niniejszej
dyrektywy nie s3 objete jej zakresem stosowania.
W zwigzku z tym niniejsza dyrektywa nie powinna
mie¢ zastosowania do okre§lonych w niej firm holdingo-
wych. Jednakze zarzadzajacy funduszami private equity ani
ZAFI zarzadzajacych AFI, ktérych udzialy s dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym, nie powinni
by¢ wylaczeni z zakresu jej stosowania. Ponadto niniejsza
dyrektywa nie powinna réwniez mie¢ zastosowania do
zarzadzania funduszami emerytalnymi, pracowniczymi
programami uczestnictwa lub programami oszczedno-
Sciowymi, do instytucji ponadnarodowych, krajowych
bankéw centralnych, rzadéw krajowych, regionalnych
i lokalnych oraz organéw i instytucji, ktére zarzadzaja
funduszami ubezpieczen spolecznych i systeméw emery-
talnych, do podmiotéw specjalnego przeznaczenia utwo-
rzonych do celéw sekurytyzacji ani do uméw ubezpie-
czeniowych i spotek joint venture.

Przedsigbiorstwa inwestycyjne posiadajace zezwolenie na
mocy dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego

(10)

(1)

i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych () i instytucje kredytowe
posiadajace zezwolenie na mocy dyrektywy 2006/48/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca
2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialal-
nosci przez instytucje kredytowe (3 nie powinny na
mocy niniejszej dyrektywy mie¢ obowigzku posiadania
zezwolenia na $wiadczenie uslug inwestycyjnych doty-
czacych AF, takich jak indywidualne zarzgdzanie port-
felem. Przedsigbiorstwa inwestycyjne powinny jednak
moc, bezposrednio lub posrednio, oferowal jednostki
uczestnictwa lub udzialy w AFIL lub plasowaé takie
jednostki uczestnictwa lub udzialy, wiréd inwestoréw
w Unii tylko w zakresie, w jakim jednostki uczestnictwa
lub udzialy moga by¢ wprowadzane do obrotu zgodnie
z niniejsza dyrektywa. Podczas transpozycji niniejszej
dyrektywy do prawa krajowego panstwa cztonkowskie
powinny uwzgledni¢ cel regulacyjny tego wymogu oraz
zapewniC objecie zakresem tego wymogu przedsigbiorstw
inwestycyjnych majacych siedzibe w panstwie trzecim,
ktére na mocy odpowiednich przepisow prawa krajo-
wego moga $wiadczy¢ ustugi inwestycyjne
w odniesieniu do AFI. Swiadczenie ustug inwestycyjnych
przez te podmioty w odniesieniu do AFI nie powinno
nigdy de facto stanowi¢ obejScia niniejszej dyrektywy,
wskutek ktérego ZAFI stalby sie tylko skrzynka
pocztowa, niezaleznie od tego, czy ZAFI ma swa siedzibe
na terytorium Unii, czy w pafstwie trzecim.

Niniejsza dyrektywa nie zawiera uregulowan dotyczacych
AFL.  AFl powinny by¢ zatem nadal regulowane
i nadzorowane na szczeblu krajowym. Regulowanie
struktury lub skladu portfeli AFI zarzadzanych przez
ZAFI na szczeblu Unii byloby dzialaniem sprzecznym
z zasadg proporcjonalnosci, ponadto tak daleko idgca
harmonizacja bytaby trudna do zrealizowania ze wzgledu
na bardzo réznorodny charakter AFI zarzadzanych przez
ZAFL Niniejsza dyrektywa w zwigzku z tym dopuszcza
przyjecie lub utrzymanie przez panstwa czlonkowskie
krajowych wymogéw dotyczacych AFI majacych siedzibe
na ich terytorium. Mozliwo$¢ nakladania przez pafstwo
czlonkowskie dodatkowych wymogéw do wymogdw
stosowanych w innych pafstwach czlonkowskich
wobec AFI majacych siedzib¢ na jego terytorium nie
powinna pozbawiaé ZAFI, posiadajacego zezwolenie
wydane zgodnie z niniejsza dyrektywa w innych
panstwach czlonkowskich, prawa do wprowadzania do
obrotu wéréd inwestoréw branzowych w Unii niektérych
AF], ktére maja siedzibe w innym panstwie niz paistwo
czlonkowskie nakladajace dodatkowe wymogi i w
zwigzku z tym nie podlegaja takim dodatkowym
wymogom i nie maja obowiazku ich spelnié.

Niektore przepisy niniejszej dyrektywy wymagaja od
ZAFI zapewnienia zgodno$ci z wymogami, za ktére —
w niektérych strukturach funduszy — ZAFI nie jest odpo-
wiedzialny. Przykladem s takie struktury funduszy,
w ktérych odpowiedzialno$¢ za powotlanie depozyta-
riusza spoczywa na AFI lub innym podmiocie wystepu-
jacym w imieniu AFl. W takich przypadkach ZAFI nie
ma ostatecznej kontroli nad faktycznym powolaniem
depozytariusza, chyba ze AFl jest zarzadzany
wewnetrznie. Poniewaz niniejsza  dyrektywa  nie

() Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.

() Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 1.
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(14)

(15)

reguluje AFL, nie moze ona wymaga¢ powolania depozy-
tariusza przez AFL. W przypadku gdy ZAFI nie zapewni
zgodnos$ci AFI lub innego podmiotu, dzialajacego w jego
imieniu, z majacymi zastosowanie wymogami, wlasciwe
organy nadzoru zobowiazuja ZAFI do podjecia dziatan
niezbednych do rozwigzania tego problemu. Jezeli mimo
takich dziatan zgodno$¢ nie zostanie przywrécona i jezeli
dotyczy to ZAFI z UE lub posiadajgcego zezwolenie ZAFI
spoza UE zarzadzajacego AFl z UE, ZAFI powinien
ustapi¢ z funkcji zarzadzajacego tym AFL Jezeli ZAFI
nie ustapi, wlasciwe organy nadzoru jego rodzimego
panstwa czlonkowskiego powinny zazada¢ takiej rezyg-
nacji, a wprowadzanie danego AFI do obrotu w Unii nie
moze by¢ dozwolone. Ten sam zakaz powinien mieé
zastosowanie do posiadajgcego zezwolenie ZAFI spoza
UE, ktéry wprowadza AFI spoza UE do obrotu w Unii.

O ile nie przewidziano szczegélowo inaczej,
w przypadku gdy w niniejszej dyrektywie mowa jest
o interesie inwestoréw AFI chodzi o odniesienie do inte-
resu inwestoréw wystepujacych w konkretnym charak-
terze inwestoréw AFI, a nie do poszczegdlnych intereséw
inwestorow.

Niniejsza dyrektywa, z zastrzezeniem przewidzianych
wyjatkow i ograniczefl, powinna mie¢ do wszystkich
ZAFI z UE zarzadzajacych AFI z UE lub AFI spoza UE
niezaleznie od tego, czy s3 one wprowadzane do obrotu
w Unii oraz do ZAFI spoza UE zarzadzajacych AFI z UE
niezaleznie od tego, czy sa one wprowadzane do obrotu
w Unii, oraz do ZAFI spoza UE wprowadzajacych do
obrotu AFI z UE lub AFI spoza UE na terytorium Unii.

W niniejszej dyrektywie okreslono wymogi dotyczace
sposobu zarzadzania przez ZAFI AF], za ktére odpowia-
daja. W odniesieniu do ZAFI spoza UE ogranicza si¢ to
do zarzadzania AFI z UE lub innymi AFI, jednostkami
uczestnictwa lub udzialami, w ktérych sg réwniez wpro-
wadzane do obrotu wsréd inwestoréw branzowych
w Unii.

Zezwolenie dla ZAFI z UE zgodnie z niniejsza dyrektywa
obejmuje zarzadzanie AFl z UE majacymi siedzibe
w  rodzimym  panstwie  czlonkowskim  ZAFL
Z zastrzezeniem dalszych wymogéw w zakresie powia-
damiania, powyzsze obejmuje wprowadzanie do obrotu
wséroéd inwestoré6w branzowych na terytorium Unii AFI
z UE zarzadzanych przez ZAFI z UE oraz zarzadzanie
AFl z UE majacymi siedzibe w panstwie czlonkowskim
innym niz rodzime panstwo czlonkowskie ZAFIL
Niniejsza dyrektywa ustanawia réwniez warunki upraw-
niajgce ZAFI z UE, posiadajacych zezwolenie, do wpro-
wadzania do obrotu AFI spoza UE wirdd inwestorow
branzowych w Unii Europejskiej oraz warunki uzyskania
przez ZAFl spoza UE zezwolenia na zarzadzanie AFI
z UE lub wprowadzanie do obrotu AFI wéréd inwes-
toréw branzowych w Unii Europejskich pod warunkiem
posiadania paszportu. W okresie, ktory ma by¢ przej-
Sciowy, pafistwa czlonkowskie powinny réwniez modc
zezwoli¢ ZAFl z UE na wprowadzanie do obrotu tylko
na ich terytorium AFI spoza UE lub zezwoli¢ ZAFI spoza

(16)

(18)

UE na zarzadzanie AFI z UE lub wprowadzanie AFI
wylacznie na ich terytorium wéréd inwestoréw branzo-
wych, zgodnie z prawem krajowym, o ile spelnione sg
pewne minimalne warunki okreslone w niniejszej dyrek-
tywie.

Niniejsza dyrektywa nie ma tez zastosowania do ZAFI,
jezeli zarzadzaja oni AFL, ktérych jedynym inwestorem sa
sami ZAFI lub ich jednostki dominujace, ich jednostki
zalezne lub inne jednostki zalezne ich jednostki dominu-
jacej, 1 jezeli inwestorzy sami nie sa AFL

Niniejsza dyrektywa przewiduje ponadto uproszczony
system w odniesieniu do ZAFI, w ktdérych skumulowana
warto$¢ AFI objetego zarzadem jest nizsza od progu 100
mln EUR, lub do ZAFI, ktérzy zarzadzaja jedynie AFI
niestosujacymi dzwigni finansowej i nie daja inwestorom
prawa umorzenia przez okres pieciu lat, jezeli skumulo-
wana warto$¢ AFl objetego zarzadem jest nizsza od
progu 500 mln EUR. Chociaz dzialalno§¢ omawianych
ZAFI najprawdopodobniej w pojedynczych przypadkach
nie wplynie znacznie na stabilno$¢ finansowa, mozliwe
jest, ze nagromadzenie takich dzialan stworzy ryzyko
systemowe. Co za tym idzie, tacy ZAFl nie powinni
by¢ zobowiazani do uzyskania pelnego zezwolenia, ale
podlega¢ rejestracji w swoich rodzimych panstwach
czonkowskich i powinni, miedzy innymi, przedstawial
swoim wiasciwym organom odno$ne informacje doty-
czace najwazniejszych instrumentéw, ktérymi obracaja
oraz najwazniejszych ekspozycji i koncentracji AFI,
ktorymi zarzadzaja. Jednakze, aby moéc korzystaé
z praw przyznanych w niniejszej dyrektywie, tacy mniejsi
ZAFI powinni mie¢ mozliwo$¢ bycia traktowanymi jak
ZAFI, jezeli dokonaja takiego dobrowolnego wyboru
zgodnie z procedurg przewidziang w niniejszej dyrek-
tywie. Odstgpstwo to nie ogranicza zdolnosci panstw
czfonkowskich do nalozenia surowszych wymogéw na
tych ZAFI, ktérzy nie dokonali takiego wyboru.

ZAFl z UE, ktéry nie uzyskal zezwolenia zgodnie
z niniejsza dyrektywa, nie powinien méc zarzadzaé
jednym lub wigksza liczbg AFI z UE lub wprowadzaé
ich do obrotu wsréd inwestoréw branzowych w Unii.
ZAFI posiadajgcy zezwolenie zgodnie z niniejszg dyrek-
tywa powinien stale spelnia¢ warunki zezwolenia ustano-
wione w niniejszej dyrektywie.

Gdy tylko dozwolone jest to na mocy niniejszej dyrek-
tywy, ZAFI spoza UE posiadajacy paszport i zamierzajacy
zarzgdza¢ AFl z UE lub wprowadzal¢ do obrotu AFI
w  Unii lub ZAFl z UE posiadajacy paszport
i zamierzajgcy wprowadzal do obrotu w Unii AF
spoza UE powinien réwniez uzyskaé zezwolenie zgodnie
z niniejszg dyrektywa. Panstwo czlonkowskie powinno
moéc, przynajmniej w okresie przejSciowym, zezwoli¢
ZAFI spoza UE na wprowadzanie do obrotu w tym
panstwie czlonkowskim AFI oraz zezwoli¢ ZAFI z UE
na wprowadzanie do obrotu w tym pafstwie cztonkow-
skim AFI spoza UE, o ile spelnione s3 minimalne
warunki okreslone w niniejszej dyrektywie.
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(200 W zaleznosci od swojej formy prawnej powinno by¢ (23)  Konieczne jest dodanie przepiséw przewidujacych stoso-
mozliwe, aby AFI byly zarzadzane zewngtrznie albo wanie minimalnych wymogéw kapitalowych, aby
wewnetrznie. AFl powinien by¢ uznany za zarzadzany zapewni¢ ciaglo$¢ i stalo$¢ ustug zarzadzania AFI $wiad-
wewnetrznie, gdy funkcje zarzadcze wypelnia organ czonych przez ZAFl oraz aby pokrywal potencjalng
zarzadzajacy lub jakakolwiek inna struktura wewnetrzna ekspozycje ZAFI zwigzang z odpowiedzialnoScig zawo-
AFL Jezeli forma prawna AFI pozwala na zarzadzanie dowa w zakresie calej dzialalnosci ZAF, w tym
wewnetrzne, a organ zarzadzajacy AFl nie powola w  zakresie wustug zarzadzania AFl $wiadczonych
zewnetrznego ZAFI, A jest tozsamy z ZAFI, powinien w ramach przekazanego upowaznienia. ZAFl powinien
zatem spelnial wszelkie wymogi dotyczace ZAFl wyni- mie¢ swobod¢ wyboru sposobu pokrycia potencjalnego
kajace z niniejszej dyrektywy i uzyskaé zezwolenie jak ryzyka zwigzanego z odpowiedzialno$cia zawodows —
ZAFL. ZAFI bedacy wewnetrznie zarzadzanym AFI nie albo z dodatkowych funduszy wlasnych, albo
powinien jednakze posiada¢ zezwolenia jako zewnetrzny z odpowiedniego ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
zarzadzajacy wigcej niz jednym innym AFL AFI powinien zawodowej.
by¢ uznany za zarzadzany zewnetrznie, gdy do zarzg-
dzania nim powolana zostala przez AFI lub w imieniu
AFl zewngtrzna osoba prawna, ktéra na mocy tego (24) W celu zapobiezenia ewentualnemu niekorzystnemu
powolania jest odpoywedzxalna za zarzadzanie AFL Jezeli wplywowi 7le zaprojektowanych struktur wynagrodzen
do zarzadzania ok.reslonym.AFI pc,)wo%ano Zewngtrznego na rozsadne zarzadzanie ryzykiem i kontrole podej-
ZAFI, ten ZAFL nie powinien by¢ uznawany za $wiad- mowania ryzyka przez osoby fizyczne, nalezy wyraznie
czacego us.1u.gl inwestycyjne w zakresie zarzadzania port- zobowiazaé ZAFL, aby w  odniesieniu do kategorii
felem zdefiniowanego w art. 4 ust. 1 pke 9 dyrektyvx{y pracownikéw, ktorych dzialalno$é¢ zawodowa ma istotny
2004/39/WE, alf: w .Za.kresw zbiorowego zarzadzania wplyw na profil ryzyka AFI, ktérymi zarzadzaja, ustano-
portfelem zgodnie z niniejsza dyrektyws. wili i stosowali polityke i praktyki w zakresie wynagro-
dzen, ktére sg zgodne z rozsadnym i skutecznym zarza-
dzaniem ryzykiem. Te kategorie pracownikéw powinny
(21)  Zarzadzanie AFI powinno oznaczaé $wiadczenie przynaj- obejmowac przynajmniej .kadrf; kie?OWUiC.Z%. WyZzszego
mniej ustug w zakresie zarzadzania inwestycyjnego. Poje- s;czebla, osoby Podejmu}qc_e decyzje obcigzone yzy-
dynczy ZAFI powolany zgodnie z niniejsza dyrektyws kiem, os‘ob,y pelniace f}mkqe kontrollne oraz wszelklc'h
nie moze w zadnym przypadku uzyskaé zezwolenia na pracqwnlkgw otrzymujgcych  catkowite Wynggrodzeme
zarzadzanie portfelem bez zarzadzania ryzykiem, plasu]qce. ich na tym samym szczeblu.smtkl plac, o
i odwrotnie. Z zastrzezeniem warunkow ustanowionych kad.ra k1erown1cza WyzSzego s;czebla i osoby podej-
w niniejszej dyrektywie posiadajacy zezwolenie ZAFI mujace decyzje obcigzone ryzykiem.
powinien mie¢ jednak mozliwo$¢ prowadzenia dzialal-
nosci  réwniez ~ w  zakresie  administrowania
i wprowadzania do obrotu AFI lub prowadzenia dziatal- (25) Zasady regulujgce polityke wynagrodzen powinny
nosci zwigzanej z aktywami AFL. Zewnetrzny ZAFI powi- uwzgledniaé fakt, ze ZAFI moga stosowal te polityke
nien mie¢ réwniez mozliwo$¢ $wiadczenia ustug w roéiny sposob, zaleznie od swojej wielkosci
w zakresie zarzadzania portfelami inwestycyjnymi na i wielkosci AFI, ktérymi zarzadzaja, swojej wewnetrznej
podstawie upowazniefi skladanych przez inwestoréw na organizacji oraz charakteru, zakresu i zlozono$ci swej
zasadzie dyskrecjonalnej i indywidualnej, w tym port- dzialalnoéci.
felami funduszy emerytalnych i instytucji pracowniczych
programéw  emerytalnych  objetych  dyrektywa
§003/ 41/WE Parlamentu Europe]sklf.:go ! Rady z dmﬁ (26)  Zasady rozsadnej polityki wynagrodzen, o ktérych mowa
czerwca 2003 r. w sprawie dzialalnosci instytucji . . o
iczveh . Inveh oraz nadzoru w zaleceniu Komisji 2009/384/WE z dnia 30 kwietnia
pracowniczych programow emerytainych . i lityki wynagrodzen w sektorze
nad takimi instytucjami ('), a takze $wiadczenia ustug 2009 1. w sprawu; POULYRI Wynagrocdzen w. sentorze
bocznveh krest doradziwa inwestvevineoo: brze. ustug finansowych (), sa zgodne z przepisami niniejszej
pobocznych z zakresu o yeymego; p dyreke i je uzupelniaj.
chowywania i administrowania jednostkami uczestnictwa YIEKWy 1) petmiajg
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania oraz przyj-
mowania i  przekazywania  zlecen. = Zgodnie
z zezwoleniem wynikajagcym z dyrektywy 2009/65/WE (27) W celu wspierania konwergencji nadzoru w odniesieniu
zewnetrzny ZAFI powinien mie¢ mozliwo$¢ zarzadzania do oceny polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen,
UCITS. Europejski Urzad Nadzoru (Europejski Urzad Nadzoru
Gield i Papier6w Warto$ciowych), ustanowiony rozpo-
rzgdzeniem (UE) nr 1095/2010 Parlamentu Europej-
) ) o ) B skiego i Rady (}) (Urzad) powinien zapewni istnienie
(22)  Konieczne jest zapewnienie, aby dzialalno$¢ ZAFI byta

poddana solidnej kontroli w zakresie zarzadzania.
Sposéb zarzadzania i organizacji ZAFI powinien ograni-
czaé do minimum konflikty intereséw. Wymogi organi-
zacyjne ustanowione w niniejszej dyrektywie powinny
pozostawaé bez uszczerbku dla systeméw i kontroli
rejestracji osob pracujacych w ZAFI lub na ich rzecz,
ustanowionych na mocy prawa krajowego.

() O] L 235 z 23.9.2003, s. 10.

wytycznych dotyczgcych rozsadnej polityki wynagrodzen
w sektorze ZAFL. W opracowaniu takich wytycznych
powinien uczestniczy¢ Europejski Urzad Nadzoru (Euro-
pejski Urzad Nadzoru Bankowego) ustanowiony rozpo-
rzadzeniem (UE) nr 1093/2010 Parlamentu Europej-
skiego i Rady (¥).

() Dz.U. L 120 z 15.5.2009, s. 22.

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84.
(4 Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12.
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(28)  Przepisy dotyczace wynagrodzen powinny pozostawaé zakresem niniejszej dyrektywy, a co za tym idzie — do

(29)

(32)

bez uszczerbku dla pelnego wykonywania praw podsta-
wowych gwarantowanych przez traktaty,
w szczeg6lnosci art. 153 ust. 5 TFUE, ogdlnych zasad
krajowego prawa uméw i prawa pracy, majacych zasto-
sowanie przepisow dotyczacych praw i zaangazowania
akcjonariuszy oraz ogdlnych obowigzkéw organdw
administracyjnych i nadzorczych danej instytudji,
a takze w stosownym przypadku prawa partneréw
spolecznych do zawierania i egzekwowania ukladow
zbiorowych zgodnie z tradycjami i przepisami krajo-
Wymi.

Z punktu widzenia ochrony intereséw inwestorow
niezwykle istotna jest rzetelna i obiektywna wycena
aktywéw. Na potrzeby wyceny aktywéw ZAFI stosuja
réznorodne metodyki 1 systemy, w zaleznoSci od
aktywow i rynkéw, w ktore gtéwnie inwestuja. Réznice
te nalezy bra¢ pod uwage, ale niezaleznie od tego zobo-
wiazal we wszystkich przypadkach ZAFI do wprowa-
dzenia procedur wyceny prowadzacych do odpowiedniej
wyceny aktywoéw AFL.  Proces wyceny aktywow
i obliczania wartosci netto aktywow (NAV) powinien
by¢ funkcjonalnie niezalezny od zarzadzania portfelem
i polityki wynagrodzeii ZAFI, a inne $rodki powinny
zapewniC zapobieganie konfliktom intereséw oraz niepo-
zgdanym naciskom wywieranym na pracownikéw. Pod
pewnymi warunkami ZAFI powinny mieé mozliwo$é
wyznaczenia zewnetrznego podmiotu wyceniajacego
w celu sprawowania funkcji wyceny.

Pod warunkiem surowych ograniczen i wymogéw,
w tym istnienia obiektywnych przestanek, ZAFI powinien
moc przekazaé wykonywanie niektérych swoich funkeji
w swoim imieniu zgodnie z niniejsza dyrektywa w celu
podniesienia skuteczno$ci prowadzenia dziatalnosci. Pod
takimi samymi warunkami powinno by¢ réwniez dozwo-
lone dalsze przekazanie zadan. ZAFI powinni jednak
przez caly czas pozostawal odpowiedzialni za wlasciwe
wykonywanie przekazanych funkgji i za stala zgodnosé
z niniejszg dyrektywa.

Surowe ograniczenia i wymogi dotyczace przekazywania
przez ZAFI zadan innemu podmiotowi powinny mieé
zastosowanie do przekazywania funkcji zarzadzania
okre$lonych w zalgczniku 1. Przekazanie innych zadan
pomocniczych, takich jak funkcje administracyjne lub
techniczne wykonywane przez ZAFI, jako czesci ich
funkgji zarzadczych, nie powinno podlegaé szczegélnym
ograniczeniom i wymogom okreSlonym w niniejszej
dyrektywie.

Niedawne wydarzenia uwidaczniajg krytyczng potrzebe
oddzielenia zadait w zakresie przechowywania aktywow
i funkcji zarzadczych oraz oddzielenia aktywow inwes-
toréw od aktywow zarzadzajacego. Chociaz ZAFI zarza-
dzaja AFl, stosujac rézne modele i zasady biznesowe
m.in. na potrzeby przechowywania aktywéw, niezbedne
jest powolanie odrgbnego od ZAFI depozytariusza, ktory
bedzie peti¢ funkcje depozytowe w odniesieniu do AFL

Przepisy niniejszej dyrektywy dotyczace powolania
i zadan depozytariusza powinny mie¢ zastosowanie do
wszystkich AFl zarzadzanych przez ZAFI objetych

(34)

wszystkich modeli biznesowych AFL. Powinny one jednak
by¢ dostosowane do szczegdlnych cech réznych modeli
biznesowych. Niektore zadania depozytariusza sa istot-
niejsze w przypadku pewnych modeli biznesowych niz
innych, w zaleznosci od rodzaju aktywow, w ktore
inwestuje AFl, oraz zadan zwigzanych z tymi aktywami.

W odniesieniu do AFI, ktére nie posiadaja praw do
umorzenia wykonywalnych w ciaggu pieciu lat od daty
dokonania pierwszych inwestycji i ktére zgodnie ze
swoja podstawowa polityka inwestycyjng w zasadzie nie
inwestuja w aktywa, ktére musza by¢ utrzymywane
zgodnie niniejsza dyrektywa lub ogdlnie inwestuja
w emitentéw lub spétki nienotowane na rynku regulo-
wanym, takie jak fundusze private equity, fundusze venture
capital i fundusze nieruchomosci, w celu ewentualnego
przejecia kontroli nad takimi przedsigbiorstwami zgodnie
z niniejszg dyrektyws, panstwa czlonkowskie powinny
moc zezwoli¢ na powolanie notariusza, prawnika, urzed-
nika prowadzacego rejestr lub innego podmiotu, aby
wykonywatl funkcje depozytariusza. W takich przypad-
kach funkcje depozytariusza powinny stanowié¢ czesé
dzialalnosci zawodowej lub gospodarczej powolanego
podmiotu, w odniesieniu do ktérych podlega on
obowiazkowej rejestracji zawodowej uznanej na mocy
prawa lub przepisow ustawowych lub wykonawczych
lub zasad etyki zawodowej oraz moze zapewni¢ wystar-
czajgce gwarancje finansowe i zawodowe S$wiadczace
o tym, ze dany podmiot bedzie mégl skutecznie reali-
zowaé odnoéne funkcje depozytowe i wypelnia¢ zobo-
wiazania zwigzane z tymi funkcjami. Powyzsze
uwzglednia obecng praktyke w odniesieniu do niektorych
rodzajow funduszy zamknigtych. W odniesieniu do
jednak do wszystkich innych AFIL, biorac pod uwage
znaczenie funkcji zwiazanych z utrzymywaniem, depozy-
tariuszem powinna by¢ instytucja kredytowa, przedsie-
biorstwo inwestycyjne lub inny podmiot dopuszczony
na mocy dyrektywy 2009/65/WE. W odniesieniu do
wylacznie do AFI spoza UE depozytariuszem moze byé
réwniez instytucja kredytowa lub kazdy inny podmiot
o takim samym charakterze jak podmioty, o ktérych
mowa w niniejszym motywie preambuly, jezeli podmiot
ten podlega skutecznym regulacjom ostroznosciowym
i nadzorowi ostrozno$ciowemu, ktére maja takie same
skutki jak prawo Unii i s skutecznie egzekwowane.

Depozytariusz powinien posiadaé siedzibe statutowg lub
oddzial w tym samym panstwie co AFl. W odniesieniu
do AF spoza UE powinno by¢ mozliwe ustanowienie
depozytariusza majacego siedzibe w  odpowiednim
panstwie trzecim tylko wtedy, gdy spelnione sa pewne
dodatkowe warunki. W oparciu o kryteria ustanowione
w aktach delegowanych Komisja powinna by¢ upowaz-
niona do przyjecia $rodkéw wykonawczych stanowia-
cych, ze regulacje ostroznosciowe i nadzér ostrozno-
Sciowy w pafstwie trzecim majg taki sam skutek jak
prawo Unii i sa skutecznie egzekwowane. Ponadto
w przypadku gdy wlasciwe organy nie sg zgodne co do
wladciwego stosowania innych dodatkowych warunkéw,
powinna mie¢ zastosowanie procedura mediacji ustano-
wiona w art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
Z drugiej strony, w odniesieniu do AFI spoza UE depo-
zytariusz ~ powinien moéc réwniez mieé  siedzibe
w rodzimym panstwie cztonkowskim lub w panstwie
cztonkowskim odniesienia ZAFI zarzadzajacego tym AFL
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Wzywa si¢ Komisje do zbadania mozliwosci przedsta-
wienia odpowiedniego horyzontalnego wniosku ustawo-
dawczego precyzujgcego obowigzki i odpowiedzialno§é
depozytariusza i regulujgcego prawo depozytariusza
z jednego panstwa czlonkowskiego do $wiadczenia
ustug w innym panstwie czlonkowskim.

Depozytariusz powinien odpowiadal za wlasciwe moni-
torowanie przeplywéw pieni¢znych AFL, a w szczegdl-
nodci za zapewnianie, aby Srodki pieni¢zne inwestora
i gotowka nalezagca do AFI lub do ZAFI dzialajacego
w imieniu AFI, byly poprawnie ksiggowane na rachun-
kach otwartych w imieniu AFI lub w imieniu ZAFI dzia-
fajacego na rzecz AFI, lub w imieniu depozytariusza dzia-
fajacego na rzecz AFL. Depozytariusz powinien by¢ tez
odpowiedzialny za przechowywanie aktywéw AFI, w tym
utrzymywanie instrumentéw finansowych, ktére moga
zostaé zarejestrowane na rachunku instrumentéw finan-
sowych otwartym w ksiegach depozytariusza oraz
wszystkich  instrumentéw finansowych, ktére moga
zostal fizycznie przekazane depozytariuszowi, oraz za
weryfikowanie tytulu wilasnosci AFI lub ZAFI dzialaja-
cego w imieniu AFI do wszystkich innych aktywow.
Zapewniajac zaksiggowanie Srodkéw pienigznych inwes-
tora na rachunkach gotéwkowych, depozytariusz powi-
nien uwzgledniaé zasady ustanowione w art. 16 dyrek-
tywy Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r.

wprowadzajacej $rodki wykonawcze do dyrektywy
2004/39/WE  Parlamentu  Europejskiego i  Rady
w  odniesieniu  do  wymogdéw  organizacyjnych

i warunkéw prowadzenia dzialalnosci przez przedsigbior-
stwa inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy (1).

Depozytariusz powinien postgpowaé w sposéb uczciwy,
sprawiedliwy, profesjonalny i niezalezny oraz dzialal
w interesie AFI lub inwestoréw AFL

Depozytariusz powinien mie¢ mozliwo$¢ przekazywania
przechowywania aktyw6w osobie trzeciej, ktéra moglaby
z kolei przekaza¢ te funkcje innemu podmiotowi.
Jednakze przekazanie i dalsze przekazanie powinny by¢
obiektywnie uzasadnione i podlegaé surowym wymogom
w zakresie zdatnosci osoby trzeciej, ktorej taka funkcja
zostalaby przekazana, oraz w zakresie nalezytej facho-
wosci, dbalosci i starannosci, ktérymi powinien si¢
wykaza¢ depozytariusz w trakcie wyboru, powolania
i kontrolowania takiej osoby trzeciej.

Osoba trzecia, ktérej przekazano przechowywanie
aktywow, powinna mie¢ mozliwo$¢ prowadzenia wspdl-
nego, podzielonego rachunku dla wielu AFI (tzw. omnibus
account).

Powierzenie  utrzymywania aktywéw  operatorowi
systemu rozrachunku papieréw warto$ciowych, zgodnie
z celami okre$lonymi w dyrektywie 98/26/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 19 maja 1998 r.
w sprawie zamknigcia rozliczen w systemach platnosci

() Dz.U. L 241 z 2.9.2006, s. 26.

(42)

(43)

(44)

(45)

i rozrachunku papieréw wartosciowych (3), lub powie-
rzenie $wiadczenia podobnych uslug systemom rozra-
chunku papieréw warto$ciowych panstw trzecich nie
powinny by¢ uznawane za przekazanie funkcji zwigza-
nych z utrzymywaniem.

Surowe ograniczenia i wymogi jakim podlega przekazy-
wanie zadan przez depozytariusza majg zastosowanie do
przekazywania jego szczeg6lnych funkcji depozytariusza,
tj. monitorowania przeplywéw pienigznych, przechowy-
wania aktywow i funkcji nadzorczych. Przekazanie zadan
pomocniczych wiazacych si¢ z zadaniami depozytariusza,
takich jak funkcje administracyjne lub techniczne wyko-
nywane przez depozytariusza jako czg$¢ jego zadan jako
depozytariusza, nie podlega szczegdlnym ograniczeniom
i wymogom okre$lonym w niniejszej dyrektywie.

Niniejsza dyrektywa uwzglednia réwniez fakt, ze wiele
AFI, a w szczegblnosci fundusze hedgingowe, korzysta
obecnie z ustug prime brokeréw. Niniejsza dyrektywa
zapewnia mozliwo$¢ dalszego korzystania przez AFI
z funkcji prime brokeréw. Jezeli jednak prime broker
nie  oddzieli pod = wzgledem  funkcjonalnym
i hierarchicznym sprawowania funkcji depozytariusza
od wykonywania swoich zadafi w charakterze prime
brokera, a ewentualne konflikty intereséw nie sg
wlaSciwie okreSlone, zarzadzane i ujawniane inwestorom
AFl, takiego prime brokera nie nalezy powolywaé na
depozytariusza, poniewaz prime brokerzy wystepuja
jako strona wobec AFI, nie mogg zatem jednocze$nie
dziala¢ w najlepszym interesie AFI, czego wymaga si¢
od depozytariusza. Depozytariusze powinni mie¢ mozli-
wos¢ przekazywania jednemu lub wigkszej liczbie prime
brokeréw lub innym stronom trzecim zadan zwigzanych
z utrzymywaniem. Poza przekazywanymi zadaniami
w zakresie utrzymywania prime brokerom nalezy
zezwoli¢ na S$wiadczenie uslug brokerskich na rzecz
AFL Te ustugi brokerskie nie powinny podlegaé¢ uzgod-
nieniom dotyczacym przekazywania zadan.

Depozytariusz powinien odpowiadaé za straty poniesione
przez ZAFl, AFI i inwestoréw. W niniejszej dyrektywie
dokonano rozréznienia miedzy utratg utrzymywanych
instrumentéw finansowych a wszelkimi innymi stratami.
W przypadku utraty utrzymywanych instrumentéw
finansowych depozytariusz powinien ponosi¢ odpowie-
dzialno$¢ w przypadku dzialania celowego lub zanie-
dbania. W przypadku gdy depozytariusz utrzymuje
aktywa i aktywa te zostajg utracone, powinien on
ponosi¢ odpowiedzialno§é, chyba ze moze wykazad, iz
utrata nastgpita w wyniku wydarzenia zewngtrznego
poza uzasadniong kontrolg, ktérego skutki bylyby
nieuniknione mimo wszystkich uzasadnionych krokéw
podjetych  w  celu zapobiezenia im. W zwigzku
z powyzszym w celu uwolnienia si¢ od odpowiedzial-
nosci depozytariusz nie powinien méc powolywaé sie,
na przyklad, na pewne sytuacje wewnetrzne, takie jak
oszustwo popelnione przez pracownika.

W przypadku gdy depozytariusz przekazuje zadania
utrzymywania instrumentéw finansowych stronie trzeciej
i instrumenty te zostaja utracone, odpowiedzialno$¢ za to
powinien ponosi¢ depozytariusz. Jezeli jednak depozyta-
riuszowi jednoznacznie zezwolono na uwolnienie si¢ od
odpowiedzialno$ci  przy  uprzednim  zastrzezeniu

() Dz.U. L 166 z 11.6.1998, s. 45.
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w umowie warunku przeniesienia takiej odpowiedzial-
nosci na strong trzecia, zgodnie z umowa zawartg na
piSmie miedzy depozytariuszem i AFI lub ZAFI dziala-
jacym w imieniu AFI, w ktorej takie zwolnienie jest
obiektywnie uzasadnione oraz strong¢ trzecig mozna
pociagna¢ do odpowiedzialnosci za strate na podstawie
umowy zawartej miedzy depozytariuszem a tg strona
trzecig, depozytariusz powinien méc uwolni¢ sie od
odpowiedzialno$ci, jezeli jest w stanie wykazal, ze
wypelnil zobowigzania w zakresie dolozenia nalezytej
starannodci oraz ze zostaly spelnione szczegblne wyma-
gania dotyczace przekazywania zadan. Nakladajac
wymog przeniesienia odpowiedzialnosci na strong trzecig
na mocy umowy, niniejsza dyrektywa ma na celu
uwzglednienie w takiej umowie skutkéw zewnetrznych,
czyniac strong trzecig odpowiedzialna za utratg utrzymy-
wanych instrumentéw finansowych bezposrednio wobec
AFI lub inwestoréw AFL

Ponadto jezeli prawo panstwa trzeciego wymaga, by
pewne instrumenty finansowe byly utrzymywane przez
podmiot lokalny, a zaden z podmiotéw lokalnych nie
spetnia wszystkich wymogéw w zakresie przekazywania
zadan depozytowych, depozytariusz powinien modc
uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnoci, pod warunkiem ze:
regulamin lub dokumenty zalozycielskie danego AFI
jednoznacznie zezwalajg na takie zwolnienie; inwestorzy
zostali nalezycie poinformowani o takim zwolnieniu
i okoliczno$ciach uzasadniajacych zwolnienie przed
dokonaniem inwestycji; AFI lub ZAFI w imieniu AFI
zobowigzal depozytariusza do przekazania podmiotowi
lokalnemu utrzymywania takich instrumentéw finanso-
wych; depozytariusz i AFl lub ZAFI dzialajacy
w imieniu AFI zawarli umow¢ na piSmie wyraznie
dopuszczajgcg tego typu zwolnienie; oraz (v) depozyta-
riusz i strona trzecia zawarly umowe na piSmie, ktéra
jednoznacznie przenosi odpowiedzialno$¢ depozytariusza
na te strong trzecia i umozliwia AFI lub, w stosownym
przypadku, ZAFI dzialajgcemu w imieniu AFI, wysta-
pienie z roszczeniem wobec strony trzeciej w zwiazku
z utratg instrumentéw finansowych lub umozliwia depo-
zytariuszowi wystgpienie z takim roszczeniem w ich
imieniu.

Niniejsza dyrektywa nie powinna naruszaé zadnych
innych $rodkéw ustawodawczych dotyczacych depozyta-
riusza w dyrektywie 2009/65/WE, poniewaz UCITS i AFI
réznig si¢ stosowanymi strategiami inwestycyjnymi i sa
przeznaczone dla réznych inwestoréw.

W odniesieniu do kazdego AFI z UE, ktérym zarzadza,
i kazdego AFI, kt6ry wprowadza do obrotu w Unii, ZAFI
powinien przedstawi¢ sprawozdanie roczne za kazdy rok
obrotowy nie pdzniej niz sze$¢ miesigcy po zakonczeniu
tego roku obrotowego, zgodnie z niniejsza dyrektywa.
Ten okres szeSciu miesigcy powinien pozostawal bez
uszczerbku dla prawa panstw czlonkowskich do wyzna-
czenia krétszego okresu.

Poniewaz mozliwe jest stosowanie przez ZAFI dzwigni
finansowych i, w pewnych okolicznosciach, przyczy-
nianie si¢ do narastania ryzyka systemowego lub
zaklécen na rynkach, nalezy nalozy¢ szczegélne wymogi
na ZAFl stosujacych dZwigni¢ finansowa. Unia nie

(50)
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gromadzi systematycznie informacji niezbednych do
wykrywania i monitorowania takich zagrozen oraz
reagowania na nie, a panstwa czlonkowskie nie dzielg
si¢ takimi informacjami, chociaz pomogloby to identyfi-
kowal potencjalne Zrédla zagrozen dla stabilnosci
rynkow finansowych w Unii. W celu naprawienia tej
sytuacji ZAFI, ktorzy stosujg na znaczng skale dzwignie
finansowe na poziomie AFl, powinni podlegaé
specjalnym wymogom. Tacy ZAFI powinni by¢ zobowia-
zani do ujawniania informacji dotyczgcych catkowitego
poziomu stosowanej dzwigni finansowej, dzwigni finan-
sowej wynikajacej z pozyczki $rodkéw pienieznych lub
papieréw wartoSciowych oraz dzwigni wynikajacej
z inwestycji w pochodne instrumenty finansowe, ponow-
nego wykorzystania aktywow oraz gtéwnych Zrédet
dzwigni finansowej w ich AFL Informacje zgromadzone
przez wiasciwe organy nalezy przekazywaé innym
organom w Unii, Urz¢dowi i Europejskiej Radzie Ryzyka
Systemowego (ERRS) ustanowionej rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010
z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie unijnego nadzoru
makroostrozno$ciowego mnad systemem finansowym
i ustanowienia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemo-
wego (1), aby ulatwi¢ zbiorcza analize wplywu dZwigni
finansowej stosowanej przez AFI zarzadzany przez ZAFI
na unijny system finansowy oraz przygotowanie wspol-
nych dzialai zaradczych. Jezeli co najmniej jeden AFI
zarzadzany przez ZAFI méglby potencjalnie staé si¢
znaczacym zrédlem ryzyka kontrahenta dla instytucji
kredytowej lub innych waznych dla systemu instytucji
w innych panstwach cztonkowskich, takie informacje
powinno si¢ réwniez przekazal stosownym organom.

Aby zapewni¢ wlasciwa oceng ryzyka wynikajacego ze
stosowania  przez ~ ZAFI  dZwigni  finansowej
w odniesieniu do AFI, ktérym zarzadza, ZAFI powinien
wykazal, Ze ograniczenia dzwigni finansowej dla
kazdego AFI, ktérym zarzgdza, s3 uzasadnione oraz ze
stale przestrzega on tych ograniczen. W przypadku
mozliwego zagrozenia dla stabilno$ci i integralnosci
systemu finansowego wlaiciwe organy rodzimego
panstwa cztonkowskiego ZAFI powinny mie¢ mozliwo$¢
wprowadzenia ograniczefi dotyczacych poziomu dZwigni
finansowej, ktora ZAFI mogliby stosowaé w AFI, ktorymi
zarzadzaja. Urzad i ERRS s3 informowani o wszelkich
dzialaniach podejmowanych w tym zakresie.

Za konieczne uznaje si¢ réwniez zezwolenie Urzedowi,
aby po uwzglednieniu opinii ERRS mogt stwierdzi¢, ze
dzwignia finansowa stosowana przez ZAFI lub grupe
ZAFl  stwarza znaczne ryzyko dla  stabilnosci
i integralno$ci systemu finansowego, i modgt udzielaé
porad wlaSciwym organom, okreslajgc $rodki zaradcze,
ktére nalezy przyjac.

Nalezy zapewni¢, aby wlasciwe organy rodzimego
panstwa czlonkowskiego ZAFI, przedsigbiorstwa, na
ktérymi AFI zarzadzany przez ZAFI sprawuje kontrole,
oraz pracownicy takich przedsigbiorstw otrzymywali
niektére informacje niezbedne tym przedsigbiorstwom
do oceny wplywu, jaki ta kontrola bedzie miala na ich

sytuacje.

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, p. 1.
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Jezeli ZAFl zarzadzaja AFI sprawujagcym kontrole nad
emitentem, ktorego papiery wartosciowe sg dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym, informacje powinny
by¢ zasadniczo ujawniane zgodnie z dyrektywa
2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia (!) oraz
dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmoni-
zacji wymog6w dotyczacych przejrzystosci informacji
o emitentach, ktérych papiery wartosciowe dopuszczane
sa do obrotu na rynku regulowanym (?). ZAFI zarzadza-
jacy AFI sprawujacymi kontrole nad spétkami nienoto-
wanymi na rynku regulowanym powinni podlegaé szcze-
g6lnym wymogom. W celu zapewnienia przejrzystosci
kontrolowanego przedsigbiorstwa nalezy wprowadzi¢
zaostrzone wymogi dotyczace przejrzystodci
i ujawniania informacji oraz zaostrzone wymogi sprawo-
zdawcze. Ponadto nalezy uzupetni¢ sprawozdania roczne
odpowiedniego AFI o informacje dotyczace kontrolowa-
nego przedsigbiorstwa lub takie dodatkowe informacje
powinny by¢ wlaczone do sprawozdania rocznego
kontrolowanego przedsigbiorstwa. Takie informacje
nalezy udostepni¢ przedstawicielom pracownikéw (a
w ich braku - samym pracownikom) i inwestorom
wiasciwego AFL

Szczegblne wymogi informowania pracownikéw niekt6-
rych przedsigbiorstw maja zastosowanie w przypadkach,
gdy AFI przejely kontrole nad takimi przedsigbiorstwami
zgodnie z niniejsza dyrektywa. Poniewaz jednak
w wigkszosci przypadkéw ZAFI nie sprawuje kontroli
nad AFL, chyba Ze jest on wewne¢trznie zarzadzanym
AFL Ponadto zgodnie z ogdlnymi zasadami prawa spotek
nie istnieje bezposredni zwigzek miedzy udzialowcami
i przedstawicielami pracownikéw, a w ich braku -
samymi pracownikami. W zwigzku z tym zgodnie
z niniejsza dyrektywa udzialowca lub zarzadzajacego
nim, tj. AFI i ZAF], nie powinny dotyczy¢ bezposrednie
wymogi w zakresie informowania przedstawicieli
pracownikéw, a w ich braku — samych pracownikéw.
W odniesieniu do wymogdéw dotyczacych informowania
takich przedstawicieli pracownikéw, a w ich braku —
samych pracownikéw, niniejsza dyrektywa powinna
zobowigzywaé danego ZAFI, aby dolozyl nalezytej
starannoSci w celu zapewnienia, aby zarzad danego
przedsigbiorstwa ujawnil przedstawicielom pracownikéw,
a w ich braku — samym pracownikom — odnos$ne infor-
macje.

Wzywa si¢ Komisje do zbadania koniecznosci
i mozliwosci zmiany wymogéw w zakresie informowania
i ujawniania informacji obowigzujagcych w przypadku
kontroli nad spétkami nienotowanymi na rynku regulo-
wanym lub emitentami, przewidzianych w niniejszej
dyrektywie na poziomie ogélnym, niezaleznie od typu
inwestora.

W przypadku gdy ZAFI zarzadza jednym lub wigkszg
liczba AFL przejmujacymi kontrole nad spétka nienoto-
wana na rynku regulowanym, ZAFI powinien by¢
réwniez zobowigzany do przedstawienia whaSciwym
organom swego rodzimego panstwa czlonkowskiego
informacji dotyczacych finansowania tego nabycia. Ten

() Dz.U. L 142 z 30.4.2004, s. 12.
() Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.
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obowiazek dostarczania informacji o finansowaniu powi-
nien by¢ stosowany rowniez w przypadku, gdy ZAFI
zarzgdza AFl przejmujacymi kontrole nad emitentem
udziatéw dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym.

W przypadku gdy ZAFI zarzadza jednym lub wigksza
liczbg AFI przejmujagcymi kontrole nad spdtkg nienoto-
wang na rynku regulowanym lub emitentem, po
pierwsze, w okresie 24 miesigcy po uzyskaniu przez
AFI kontroli nad tym przedsigbiorstwem taki ZAFI nie
powinien by¢ uprawnionym do ulatwiania, wspierania
lub zlecania jakiejkolwiek dystrybucji, jakiegokolwiek
obnizania kapitalu, umorzenia udzialéw lub nabycia
wlasnych udzialéw przez przedsi¢biorstwo zgodnie
z niniejszg dyrektywa; po drugie, o ile ZAFI jest upraw-
niony do glosowania w imieniu AFI na zebraniach
organdéw zarzadzajacych przedsicbiorstwa, nie glosuje
za dystrybucja, obnizaniem kapitalu, umorzeniem
udziatéw lub nabyciem wiasnych udzialéw przez przed-
sigbiorstwo zgodnie z niniejsza dyrektywa; po trzecie,
w kazdym przypadku doklada nalezytej starannosci,
aby zapobiec dystrybucji, obnizaniu kapitalu, umorzeniu
udziatéw lub nabyciu wlasnych udziatéw przez przedsie-
biorstwo zgodnie z niniejszg dyrektywa. Podczas trans-
pozycji niniejszej dyrektywy do prawa krajowego
panstwa czlonkowskie powinny uwzgledni¢ cel regula-
cyjny przepisow rozdzialu V sekcja 2 niniejszej dyrek-
tywy, a takze nalezycie uwzglednié w tym kontekscie
potrzebe réwnych warunkéw dzialania AFI z UE i AFI
spoza UE w trakcie przejmowania kontroli nad przed-
sigbiorstwami majgcymi siedzibe w Unii.

Wymogi w zakresie powiadamiania i ujawniania infor-
magji oraz szczegdlne zabezpieczenia przed wyprzedaza
aktywéw w przypadku sprawowania kontroli nad spétka
nienotowang na rynku regulowanym lub emitentem
powinny podlega¢ ogélnemu odstepstwu w odniesieniu
do sprawowania kontroli nad malymi i $rednimi przed-
sigbiorstwami oraz spétkami specjalnego przeznaczenia,
ktérych celem jest nabywanie nieruchomosci, posiadanie
ich lub administrowanie nimi. Ponadto wymogi te nie
maja na celu upubliczniania informacji, ktére postawi-
lyby ZAFI w niekorzystnej pozycji wobec potencjalnych
konkurentéw, takich jak pafistwowe fundusze majat-
kowe, lub konkurentéw, ktérych celem moze by¢ wyko-
rzystanie takich informacji na swojg korzys¢, by wyeli-
minowac przedsigbiorstwo docelowe z rynku. Obowigzki
w zakresie powiadamiania i ujawniania informacji
powinny mie¢ zatem zastosowanie z zastrzezeniem
warunkow i ograniczen dotyczacych informacji poufnych
okreslonych w  dyrektywie 2002/14/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 11 marca 2002 r. ustana-
wiajacej ogdlne ramowe warunki informowania
i przeprowadzania konsultacji z pracownikami we
Wspdlnocie Europejskiej (}) oraz bez uszczerbku dla
dyrektyw 2004/25/WE i 2004/109/WE. Oznacza to, ze
w granicach i na warunkach ustalonych w prawie
krajowym panstwa cztonkowskie powinny przewidzied,
ze przedstawiciele pracownikéw i wszelkie osoby im
pomagajace nie sa upowaznieni do ujawniania pracow-
nikom i stronom trzecim jakichkolwiek informacji, ktére
w uzasadnionym interesie przedsi¢biorstwa zostaly im

() Dz.U. L 80 z 23.3.2002, s. 29.
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jednoznacznie przekazane w tajemnicy. Panstwa czlon-
kowskie powinny jednakze mie¢ mozliwo$¢ upowaz-
nienia przedstawicieli pracownikéw i wszelkie osoby im
pomagajace do przekazania poufnych informacji pracow-
nikom i stronom trzecim zwigzanym obowigzkiem
zachowania tajemnicy. Panstwa czlonkowskie powinny
przewidzie¢, ze dany ZAFI nie bedzie zadal od zarzadu
przekazania informacji przedstawicielom pracownikow
lub, w ich braku - samym pracownikom - jezeli
z uwagi na charakter tych informacji, wedlug obiektyw-
nych kryteriéw, powaznie zaszkodziloby to funkcjono-
waniu przedsi¢biorstwa lub byloby dla niego szkodliwe.
Obowiazki w zakresie powiadamiania i ujawniania infor-
magji oraz szczegblne zabezpieczenia przed wyprzedaza
aktywéw powinny rowniez mie¢ zastosowanie bez
uszczerbku dla jakichkolwiek surowszych przepisow
przyjetych przez panstwa czlonkowskie.

Niniejsza dyrektywa ustanawia warunki, na jakich ZAFI
z UE mogg wprowadza¢ do obrotu wsrdd inwestorow
branzowych w Unii jednostki uczestnictwa lub udzialy
w AFl z UE. Takie wprowadzanie do obrotu przez
ZAFI z UE powinno by¢ dozwolone, tylko o ile ZAFI
przestrzega niniejszej dyrektywy, a wprowadzanie na
rynek nastepuje z paszportem, bez uszczerbku dla wpro-
wadzania do obrotu AFI przez ZAFI, ktdre nie osiagaja
progéw przewidzianych w niniejszej dyrektywie. Paristwa
czlonkowskie powinny méc zezwoli¢ na wprowadzanie
do obrotu AFI przez ZAFI, ktére osiggaja te progi na
mocy przepisow krajowych.

Jednostki uczestnictwa lub udzialy AFI moga by¢ noto-
wane na gieldzie w Unii lub oferowane, lub plasowane
przez strong trzecig dzialajgca w imieniu ZAFI w danym
panstwie czlonkowskim tylko wtedy, jezeli ZAFI zarza-
dzajacy AFI sam ma zezwolenie na wprowadzanie do
obrotu w tym panstwie czlonkowskim jednostek uczest-
nictwa lub udzialéw AFL Inne przepisy krajowe lub
prawo UE, takie jak dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r.
w  sprawie prospektu emisyjnego publikowanego
w zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do
obrotu papieréw  wartoSciowych (1) i  dyrektywa
2004/39/WE, moga dodatkowo regulowaé dystrybucje
AFI wéréd inwestoréw w Unii.

Wielu ZAFI z UE zarzadza obecnie AFI spoza UE. Nalezy
zezwoli¢ uprawnionym ZAFI z UE na zarzadzanie AFI
spoza UE bez wprowadzania ich do obrotu w Unii i nie
naktada¢ na nich surowych wymogéw zwigzanych
z pelnieniem funkgji depozytariusza ani wymogéw zwig-
zanych ze skladaniem corocznych sprawozdai przewi-
dzianych w niniejszej dyrektywie, poniewaz wymogi te
zostaly ustalone w celu ochrony inwestoréw unijnych.

Po wejsciu w zycie aktu delegowanego przyjetego w tym
zakresie przez Komisje, co nastapi, co do zasady — przy
uwzglednieniu porady udzielonej przez Urzad — dwa lata

() Dz.U. L 345 z 31.12.2003, s. 64.
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po terminie transpozycji niniejszej dyrektywy, upraw-
niony ZAFI z UE, ktéry zamierza wprowadza¢ do obrotu
wéréd inwestor6w branzowych w rodzimym panstwie
czlonkowskim lub innym panstwie czlonkowskim AFI
spoza UE, powinien mie¢ na to pozwolenie pod warun-
kiem posiadania paszportu i przestrzegania niniejszej
dyrektywy. Prawo to powinno podlega¢ procedurom
notyfikacyjnym oraz warunkom odnoszacym si¢ do
panstwa trzeciego AFI spoza UE.

W okresie przejsciowym, ktéry co do zasady, przy
uwzglednieniu od porady udzielonej przez Urzad,
zakoniczy si¢ na mocy aktu delegowanego trzy lata po
ustanowieniu paszportu europejskiego dla ZAFI spoza
UE, ZAFI z EU, ktére zamierzaja wprowadzaé do obrotu
AFI spoza EU w niektérych panistwach czlonkowskich,
ale bez paszportu, powinny uzyskaé na to zezwolenie od
odpowiednich panstw cztonkowskich, ale jedynie wtedy,
gdy sa zgodne z niniejsza dyrektywa z wyjatkiem
wymogow zwiazanych z pelnieniem funkcji depozyta-
riusza. Taki ZAFI z UE powinien jednak zapewnié
wyznaczenie jednego lub wigkszej liczby podmiotow
do pelnienia obowiazkéw depozytariusza. Ponadto wpro-
wadzone powinny zosta¢ — do celéw nadzoru ryzyka
systemowego i zgodnie z normami migdzynarodowymi
— odpowiednie ustalenia dotyczace wspdlpracy miedzy
wlaciwymi organami rodzimego pafstwa czlonkow-
skiego ZAFl a organami nadzoru panistwa trzeciego,
w ktérym ma siedzib¢ AFI spoza UE, aby zapewnié
skuteczng wymiang informacgji, ktéra pozwoli whasciwym
organom rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
wykonywa¢ swoje zadania zgodnie z niniejszg dyrektywa.
Ustalenia dotyczgce wspdlpracy nie powinny by¢ wyko-
rzystywane jako bariera uniemozliwiajaca wprowadzanie
AFI spoza UE do obrotu w jednym z panstw czlonkow-
skich. Ponadto panstwo trzecie, w ktérym AFI spoza UE
ma siedzibg, nie powinno by¢ sklasyfikowane jako kraj
lub terytorium odmawiajace wspdlpracy przez grupe
specjalng  ds.  przeciwdzialania  praniu  pieniedzy
i finansowaniu terroryzmu (FATF).

Po wejsciu w zycie aktu delegowanego przyjetego w tym
zakresie przez Komisje, co, uwzgledniajac porady udzie-
lone przez Urzad, nastapi co do zasady dwa lata po
terminie transpozycji niniejszej dyrektywy, podstawowa
zasada niniejszej dyrektywy powinna brzmieé, ze ZAFI
spoza UE korzysta z praw przyznanych na mocy niniej-
szej dyrektywy, takich jak prawo wprowadzania do
obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéow w AFI
w calej Unii, pod warunkiem posiadania paszportu
i przestrzegania niniejszej dyrektywy. Powinno to
zapewni¢ réowne warunki dzialalnoSci ZAFI z UE
i spoza UE. Niniejsza dyrektywa ustanawia zatem proce-
dure uzyskania przez ZAFI spoza UE zezwolenia, ktéra
zacznie obowigzywal po wejsciu w zycie aktu delegowa-
nego przyjetego w tym zakresie przez Komisj¢. Aby
zapewni¢ egzekwowanie tego przestrzegania, wilasciwe
organy panstwa czlonkowskiego powinny egzekwowaé
zgodno$¢ z niniejsza dyrektywa. W odniesieniu do takich
ZAFI spoza UE wiaSciwymi organami nadzoru powinny
by¢ wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia, zgodnie z niniejszg dyrektyws.
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Dlatego tez jezeli ZAFI spoza UE posiadajacy paszport
zamierza zarzadzaé AFI z UE lub wprowadza¢ do obrotu
AFI w Unii, musi on przestrzega¢ niniejszej dyrektywy,
a zatem podlega¢ takim samym obowiazkom jak ZAFI
z UE. W bardzo wyjatkowych okoliczno$ciach, jezeli
przestrzeganie ktérego$ z przepiséw niniejszej dyrektywy
jest nie do pogodzenia z przestrzeganiem prawa,
ktéremu podlega ZAFI spoza UE lub, w stosownym
przypadku, AFI spoza UE wprowadzany do obrotu
w Unii, i tylko w takim zakresie, ZAFI spoza UE moze
zosta¢ zwolniony od wymogu stosowania si¢ do odpo-
wiedniego przepisu niniejszej dyrektywy, jezeli moze
wykazaé, ze: nie jest mozliwe pogodzenie przestrzegania
ktérego§  z  przepisow  niniejszej  dyrektywy
z przestrzeganiem obowiazkowego przepisu prawa,
ktéremu podlega ZAFI spoza UE lub, w stosownym
przypadku, AFI spoza UE wprowadzany do obrotu
w Unii; prawo, ktéremu podlega ZAFI spoza UE lub
AFI spoza UE przewiduje réwnowazny przepis posiada-
jacy taki sam cel i zapewniajacy taki sam poziom
ochrony inwestorom danego AFI; oraz ZAFI spoza UE
lub AFI spoza UE przestrzegaja tego rownowaznego
przepisu.

Ponadto ZAFI spoza UE posiadajacy paszport
i zamierzajacy zarzgdzaé AFI z UE lub wprowadzaé do
obrotu AFI w Unii powinien przestrzegaé szczegdlnej
procedury uzyskania zezwolenia oraz muszg zostaé spel-
nione pewne szczegélne wymogi dotyczace panstwa trze-
ciego ZAFI spoza UE i, w razie potrzeby, panstwa trze-
ciego AFI spoza UE.

Urzad udziela porad dotyczacych ustalenia panstwa
czlonkowskiego odniesienia i, w razie potrzeby, odstep-
stwa w razie braku zgodnosci z réwnowaznym prze-
pisem. Stosuje si¢ szczegblne wymogi w zakresie
wymiany informacji pomiedzy wlasciwymi organami
panstwa czlonkowskiego odniesienia oraz wiasciwymi
organami panstw czlonkowskich przyjmujacych ZAFL
Ponadto w przypadku braku zgody miedzy wlasciwymi
organami panstw cztonkowskich co do ustalenia panstwa
cztonkowskiego odniesienia, zastosowania odstgpstwa
w przypadku braku zgodnosci pomiedzy spetnieniem
wymogow niniejszej dyrektywy i wymogéw réwnowaz-
nych przepisdw panstwa trzeciego oraz oceny spelnienia
szczegblnych wymogoéw dotyczacych panstwa trzeciego
ZAFI spoza UE i, w stosownym przypadku, pafstwa
trzeciego AFl spoza UE, nalezy stosowaé procedure
mediacji okreSlong w art. 19 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Corocznie Urzad przeprowadza analiz¢ wzajemnych
ocen dziatan nadzorczych whasciwych organéw dotycza-
cych wydawania zezwolent ZAFI spoza UE i nadzoru nad
nimi w celu zwigkszenia spdjnosci wynikéw nadzoru,
zgodnie z art. 30 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

W okresie przejsciowym, ktory — przy uwzglednieniu
porady udzielonej przez Urzad — zakonczy si¢ co do
zasady na mocy aktu delegowanego trzy lata po ustano-
wieniu paszportu dla ZAFI spoza UE, ZAFI spoza EU,
ktory zamierza wprowadzaé do obrotu AFI jedynie
w niektérych panstwach czlonkowskich i bez takiego
paszportu, powinno uzyskaé na to zezwolenie od odpo-
wiednich panstw czlonkowskich, ale jedynie pod warun-
kiem spelnienia pewnych minimalnych warunkéw. Tacy
ZAFI spoza UE powinni podlega¢ przepisom co najmniej
réwnowaznym z tymi, ktére obowiazuja ZAFI z UE

(70)

zarzadzajacych AFl z UE w zakresie informacji podawa-
nych inwestorom. Aby ulatwi¢ monitorowanie zagrozen
systemowych, tacy ZAFI spoza UE powinni réwniez
podlegaé wymogom w zakresie skladania sprawozdan
wlasciwym organom panstw czlonkowskich, w ktérych
wprowadzane s3 do obrotu AFL. Tacy ZAFl powinni
zatem spetnial wymogi w zakresie przejrzystosci ustano-
wione w niniejszej dyrektywie oraz obowigzkéw doty-
czacych ZAFl zarzadzajacych AFI, ktére przejmuja
kontrolg nad spétkami i emitentami nienotowanymi na
rynku regulowanym. Ponadto nalezy wprowadzi¢ — do
celow nadzoru ryzyka systemowego i  zgodnie
z normami mig¢dzynarodowymi — odpowiednie ustalenia
dotyczace wspélpracy miedzy wlasciwymi organami
panstw czlonkowskich, w ktorych AFl sa wprowadzane
do obrotu, w stosownym przypadku, odpowiednimi
wlaSciwymi organami AFl z UE a organami nadzoru
panstwa trzeciego, w ktorym ma siedzibe ZAFI spoza
UE oraz, w stosownych przypadkach, organami nadzoru
panstwa trzeciego, w ktorym siedzib¢ ma AFI spoza UE,
aby zapewni¢ skuteczna wymiang informacji, ktéra
pozwoli wlasciwym organom danych panstw czlonkow-
skich wykonywa¢ swoje zadania zgodnie z niniejsza
dyrektywg. Ustalenia dotyczace wspdlpracy nie powinny
by¢ wykorzystywane jako bariera uniemozliwiajaca wpro-
wadzanie funduszy z panstw trzecich do obrotu
w jednym z panstw czlonkowskich. Ponadto panstwo
trzecie, w ktérym ZAFI spoza UE i, w stosownym przy-
padku, AFI spoza UE ma siedzibe, nie powinno by¢
sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawiajace
wspolpracy przez FATF.

Niniejsza dyrektywa nie powinna wplywaé na obecng
sytuacje, w ktorej inwestor branzowy majacy siedzibe
w Unii moze inwestowaé w AFI z wlasnej inicjatywy
niezaleznie od tego, gdzie ZAFI lub AFI ma swoja
siedzibe.

Pafistwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwo$¢ zezwo-
lenia na wprowadzanie do obrotu wszystkich lub niekté-
rych typow AFI zarzadzanych przez ZAFI wsrdd inwes-
toréw detalicznych na swoim terytorium. Jezeli padstwo
czlonkowskie zezwoli na wprowadzanie do obrotu
niektérych typéw AFl, paistwo to powinno za pomoca
indywidualnej oceny okresla¢, czy dany AFI moze by¢
uznany za rodzaj AFIL, ktéry mozna wprowadzaé do
obrotu wérdd inwestor6w detalicznych na jego teryto-
rium. Bez uszczerbku dla stosowania innych instru-
mentéw prawa Unii pafistwa czlonkowskie powinny
w takich przypadkach mie¢ mozliwo$¢ wprowadzenia
surowszych wymogéw dotyczacych AFI i ZAFI - jako
warunek wstepny do wprowadzania AFI do obrotu
wsrod inwestoréw detalicznych — niz wymogi dotyczace
AFI wprowadzane do obrotu wérdd inwestoréw branzo-
wych na ich terytorium, niezaleznie od tego, czy AFI sg
wprowadzane do obrotu na rynku krajowym czy trans-
granicznym. W przypadku gdy panstwo czlonkowskie
zezwala na wprowadzanie AFI do obrotu wéréd inwes-
toréw detalicznych na swoim terytorium, taka mozliwos¢
powinna by¢ niezalezna od pafistwa czlonkowskiego,
w  ktérym ZAFl zarzadzajgcy AFl ma siedzibe,
a panstwa czlonkowskie nie powinny wprowadzaé
w stosunku do AFI majacych siedzibe w  Unii
i wprowadzanych do obrotu na rynku transgranicznym
dodatkowych wymogéw surowszych niz w stosunku do
AFl wprowadzanych do obrotu na rynku krajowym.
Ponadto ZAFI, przedsi¢biorstwa inwestycyjne posiadajace
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zezwolenie na mocy dyrektywy 2004/39/WE oraz insty-
tucje kredytowe posiadajace zezwolenie na mocy dyrek-
tywy 2006/48/WE, ktére $wiadcza ustugi inwestycyjne
na rzecz Kklientéw detalicznych, powinny uwzgledniaé
wszelkie dodatkowe wymogi przy ocenie, czy dany AFI
jest odpowiedni lub wlasciwy dla poszczegdélnych
klientéw detalicznych albo czy jest to zlozony czy
nieztozony instrument finansowy.

Niezbedne jest dokladniejsze okreSlenie uprawnien
i obowigzkéw wlasciwych organéw odpowiedzialnych
za wdrazanie niniejszej dyrektywy oraz wzmocnienie
mechanizméw potrzebnych do zapewnienia sprawnej
transgranicznej wspoOlpracy nadzorczej. W pewnych
okolicznosciach nalezy umozliwi¢ wlasciwym organom
panstw czlonkowskich przyjmujacych ZAFI podjecie
bezposredniego dzialania w celu nadzorowania przestrze-
gania przepisow, za ktére odpowiadajg. W przypadku
innych przepiséw wlasciwe organy przyjmujacego
panstwa czlonkowskiego powinny w pewnych okolicz-
nosciach méc zazadaé podjecia dziatan przez wlasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego
i interweniowa¢, gdy takie dzialania nie zostang podjete.

Niniejsza dyrektywa przewiduje ponadto ogdlna role
koordynacyjna Urzedu oraz mozliwo$¢ przeprowadzenia
wigzacych procedur mediacyjnych pod przewodnictwem
Urzedu w celu rozstrzygnigcia sporéw miedzy whasci-
wymi organami.

Urzad opracowuje projekt regulacyjnych standardéw
technicznych odnoszacych si¢ do tresci ustalen dotyczg-
cych wspolpracy, jakich rodzime panstwo cztonkowskie
lub, w stosownym przypadku, pafistwo czlonkowskie
odniesienia ZAFI musi dokonaé z odpowiednimi orga-
nami nadzoru z panstw trzecich, oraz do procedur
wymiany informacji. Projekt regulacyjnych standardéw
technicznych ~ powinien  zapewniaé, aby  zgodnie
z takimi ustaleniami dotyczacymi wspélpracy wszystkie
niezbedne informacje byly przekazywane wlasciwym
organom zaréwno rodzimego, jak i przyjmujacego
panstwa czlonkowskiego, aby umozliwi¢ im wykony-
wanie ich uprawnien nadzorczych i $ledczych na mocy
niniejszej dyrektywy. Urzad powinien spelnia¢ réwniez
role polegajaca na ulatwianiu negocjacji i zawarcia
ustalenn dotyczacych wspdlpracy. Na przyklad Urzad
powinien moéc wypelnia¢ taka role poprzez udostep-
nienie standardowego formatu ustalefi dotyczacych
wspolpracy.

Panstwa czlonkowskie powinny okreslic zasady doty-
czace sankcji w przypadku naruszenia niniejszej dyrek-
tywy oraz zapewni¢ ich wdrozenie. Sankcje powinny by¢
skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace.

Niniejsza  dyrektywa szanuje prawa podstawowe
i przestrzega zasad uznanych w szczegblnosci w TFUE
i Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej (Karta),
zwlaszcza praw do ochrony danych osobowych uzna-
nych w art. 16 TFUE i art. 8 Karty. Kazda wymiana
lub kazde przekazywanie informacji pomigdzy whasci-
wymi organami powinny by¢ zgodne z zasadami prze-
kazywania danych osobowych okreslonymi w dyrektywie
95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia

(78)

24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony oséb fizycz-
nych w zakresie przetwarzania danych osobowych
i swobodnego przeplywu tych danych (). Kazda
wymiana lub kazde przekazywanie informacji przez
Urzad powinny by¢ zgodne z zasadami przekazywania
danych osobowych okreslonymi w rozporzadzeniu (WE)
nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
18 grudnia 2000 r. o ochronie oséb fizycznych
w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych przez
instytucje i organy wspdlnotowe i o swobodnym prze-
plywie takich danych (%), ktére powinno w pelni obowia-
zywa¢ w odniesieniu do przetwarzania danych osobo-

wych do celow niniejszej dyrektywy.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wprowa-
dzania w zycie niniejszej dyrektywy nalezy powierzy¢
Komisji uprawnienia wykonawcze. Uprawnienia te
powinny by¢ wykonywane zgodnie z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011
z dnia 16 lutego 2011 r. ustanawiajagcym przepisy
i zasady ogélne dotyczace trybu kontroli przez panstwa
czlonkowskie wykonywania uprawnien wykonawczych
przez Komisje (?).

Komisja powinna zosta¢ upowazniona do przyjecia
aktow zgodnie z art. 290 TFUE, w przypadku gdy
wyraznie przewidziano to w niniejszej dyrektywie.
Nalezy w szczegdlnosci upowazni¢ Komisje do przyjecia
aktéw delegowanych w celu okreSlenia metod dzwigni
finansowej zdefiniowanej w niniejszej dyrektywie,
w tym wszelkich struktur finansowych lub prawnych
angazujagcych  strony trzecie kontrolowane przez
stosowne AFl, w przypadku gdy struktury te zostaly
powolane specjalnie w celu bezposredniego lub posred-
niego utworzenia dZwigni finansowej na poziomie AFL
W szczeg6lnosci w odniesieniu do funduszy private equity
i venture capital oznacza to, ze nie nalezy wlaczal
dzwigni finansowej istniejacej na poziomie spotki port-
felowej, gdy mowa jest o takich strukturach finansowych
lub prawnych.

Akty delegowane powinny réwniez zostaé przyjete
w  celu okreSlenia sposobu  wyliczania  progéw
w systemie uproszczonym i sposobu postepowania
z ZAF, w ktérych laczna warto§¢ zarzadzanych
aktywow, w tym wszelkich aktywéw nabytych za
pomocy dZwigni finansowej, w tym samym roku kalen-
darzowym, jest niekiedy wyzsza lub nizsza od wlasci-
wego progu; w celu okre$lenia obowiazkéw rejestracji
w odniesieniu do ZAFI, ktére nie osiggaja progow,
i dostarczania informacji w celu skutecznego monitoro-
wania ryzyka systemowego oraz obowigzki takich ZAFI
w  zakresie powiadamiania stosownych wlasciwych
organéw, w przypadku gdy przestaly one spelniaé
warunki stosowania systemu uproszczonego.

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

() Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1.
() Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13.
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(80)  Akty delegowane nalezy réwniez przyja¢ w celu wyjas- (82) Akty delegowane nalezy réwniez przyjmowaé w celu
nienia metod dzwigni finansowej, w tym wszelkich okre$lenia wymogéw, ktére powinni spelni¢ ZAFI inwes-
struktur finansowych lub prawnych z udzialem stron tujgcy w instrumenty sekurytyzowane; w celu okreslenia
trzecich kontrolowanych przez odpowiednie AFI, oraz procedur administracyjnych 1  ksiggowych, kontroli
sposobu obliczania dZwigni finansowej, aby okresli¢ i zabezpieczenia elektronicznego przetwarzania danych
ryzyka, jakie musza pokrywaé dodatkowe fundusze oraz odpowiednich wewnetrznych mechanizmy kontroli;
whasne lub ubezpieczenie od odpowiedzialnosci zawo- w celu okreslania procedur odpowiedniej wyceny
dowej; warunki okre$lania zasadno$ci dodatkowych aktywow i wyceny wartosci netto poszczegdlnych jedno-
funduszy wihasnych lub zakresu ubezpieczenia od odpo- stek uczestnictwa lub udzialéow w AFI[; wystarczajacych
wiedzialno$ci zawodowej; a takze sposob okreslania gwarangcji zawodowych, jakie zewnetrzny podmiot wyce-
biezacych korekt dodatkowych funduszy wlasnych lub niajgcy musi przedstawié; oraz czestotliwosci wycen
zakresu ubezpieczenia od odpowiedzialnosci zawodowej. stosowanej w przypadku AFI typu otwartego.
Akty delegowane nalezy réwniez przyja¢ w celu okre-
$lania kryteriéw, ktérymi powinny kierowaé si¢ wiasciwe
organy, oceniajgc wykonanie zobowigzan ZAFI dotycza-
cych prowadzenia dzialalnosci, ich obowiazku dzialania (83) Akty delegowane naleiy tei przyjmowaé w celu okre-
W najlepszym interesie AFI lub inwestoréw AFI, kt6rymi Slenia warunkow, od ktoérych powinna by¢ uzalezniona
zarzgdzaja, oraz integralnosci  rynku;  posiadania zgoda na przekazanie funkcji ZAFl, oraz warunkéw, na
i skutecznego wykorzystywania zasobéw i stosowania jakich ZAFI przekazal swoje funkcje w stopniu, ktory
procedur, ktére sa niezbedne do wlasciwego prowadzenia powodowalby, ze stanie si¢ on podmiotem-skrzynka
dzialalnosci  gospodarczej; podejmowania  wszelkich pocztows i dlatego nie méglby by¢ juz uznawany za
uzasadnionych krokéw w celu unikania konfliktéw inte- zarzadzajacego AFL; jesli chodzi o depozytariuszy, aby
reséyv, a gdy nie mozna i.Ch uni.knqc', w .celu ich wykry- okresli¢: kryteria pozwalajagce ocenié, czy regulacje
wania, zarzgdzania nimi i monitorowania, a w stosow- ostrozno$ciowe i nadzor ostroznosciowy w pafstwach
nych przypadkach ujawnienia konfliktéw interesow, aby trzecich, w ktorych depozytariusze maja siedzibe, sa
zapobiec ich  negatywnemu  wplywowi na  AFI réwnowazne z przepisami prawa Unii i s3 skutecznie
i inwestorow AFI oraz zapewni¢, aby AFI, ktorymi egzekwowane, szczegblowe informacje, ktore musza
zarzadza, byly traktowane sprawiedliwie; przestrzegania zostaé wlaczone do umowy; warunki wykonywania
wszystkich wymogéw  regulacyjnych majacych zastoso- funkcji depozytariusza, w tym rodzaj instrumentéw
wanie do prowadzonej dzialalnoci gospodarczej, tak finansowych, ktére powinny zostaé objete obowiagzkami
aby dziata¢ w najlepszym interesie AFI i inwestorow depozytariusza w zakresie utrzymywania, warunki, na
AFl, ktorym zarzadza, oraz integralnoSci rynku; oraz jakich depozytariusz moze wykonywal swoje obowiazki
sprawiedliwego traktowania wszystkich inwestoréw AFIL w zakresie utrzymywania instrumentéw finansowych
zarejestrowanych w centralnym depozycie, oraz warunki,
na jakich depozytariusz przechowuje instrumenty finan-
sowe wyemitowane w formie imiennej i zarejestrowane
u emitenta lub rejestratora; obowigzki depozytariuszy
w zakresie nalezytej starannosci; obowigzek rozdziatu;
(81)  Akty delegowane nalezy ponadto przyjmowal w celu Warunki.i okolicznoéc?, w jakich} utrzymywane instru-
okreslania rodzajow konfliktow intereséw, ktére ZAFI menty fmansowe' powinny zostaC uznane Za utracone;
sa zobowigzani wykrywa¢, oraz odpowiednich $rodkéw, co nalezy rozumiec przez wydarzema. zewnetrzne poza
ktére ZAFl powinni podejmowaé w ramach struktur uzasadniong kontrol, kedrych skutki bylyby nieunik-
wewnetrznych i organizacyjnych oraz procedur administ- nione mimo VV.SZ.CIk.lCh. uzasadnionych k%‘o.kow PPdJ‘PtXCb
racyjnych w celu wykrywania konfliktéw interesow, w Fel‘fl zavpol?u?zema' Im; oraz Warunk{ 1 OkOhCZH.OSC_L
zapobiegania im, zarzadzania nimi, monitorowania w jakich 1stn1§]al (.)blek,tylwne przestanki do uwol.mem:fl
konfliktéw interesow i ich ujawniania. Akty delegowane Sig (_)d odp/ow1edzxalnosc1.’ Akty de,lgggwane nalezy tez
nalezy réwniez przyjmowaé w celu okreslania funkcji przyjmowac w ceh} okreslania  tresci 1 formy Sprawoz-
dotyczacych zarzadzania ryzykiem, jakie nalezy zasto- dapla rocznego, ktére ZAFI ma Obowlazek UdOSt‘?Pm‘?}C
sowa¢; ustalania odpowiedniej czestotliwosci przegladéw kazdemu )zarzqdzanemu przez s1§b1e AHL .okreslam.e}
systemu zarzgdzania ryzykiem; sposobu funkcjonalnego f)bOW13<ZkOW ZAH w Zz/ikresw ujawniania  informacji
i hierarchicznego oddzielenia funkcji zarzadzania ryzy- mwestorom 1 Ob?WIQZkOW sprawozd_awczych WObF§
kiem od jednostek operacyjnych, w tym funkcji zarzg- W}a.SCIWYCh organow rlladzoru,“a. takze CZ(?S,tOthWOSCI
dzania portfelem; szczegdlnych zabezpieczen przed takiego przekazywania informacji i sprawozdan.
konfliktami intereséw; oraz wymogéw w zakresie zarza-
dzania ryzykiem, ktére ZAFI powinien stosowal. Akty
delegowane nalezy tez przyjmowaé w celu okreslania
systemOéw 1 procedur zarzadzania plynnoScig, ktére (84)  Akty delegowane powinny takze by¢ przyjmowane, aby

ZAFI powinien stosowa¢, a takze dostosowania strategii
inwestycyjnej, profilu plynnosci i polityki w zakresie
umorzefi. Akty delegowane nalezy réwniez przyjmowaéd
w celu okreslenia wymogéw, ktére powinny spelnié
jednostki inicjujace, jednostki sponsorujace lub pierwotni
pozyczkodawcy organizujacy emisje instrumentéw seku-
rytyzowanych, aby ZAFI wolno bylo inwestowaé
w instrumenty finansowe tego typu emitowane po dniu
1 stycznia 2011 r.

okresli¢, kiedy diwignia finansowa jest stosowana na
znaczna skale, oraz i zasady, ktore wilasciwe organy
powinny stosowaé, rozwazajac wprowadzenie ograniczen
pulapu dzwigni finansowej, jaka stosowaé¢ moga ZAFIL
Akty delegowane nalezy réwniez przyjmowac, aby okre-
§li¢ ustalenia dotyczace wspolpracy odnoszace si¢ do
ZAFI spoza UE i AFl spoza UE, aby przygotowaé
wspélne ramy, ktére maja ulatwi¢ przyjmowanie takich
ustalen dotyczacych wspélpracy z pafstwami trzecimi.
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Akty delegowane nalezy réwniez przyjmowac, aby okre-
§li¢  tres¢ wymiany informacji dotyczacych ZAFI
pomiedzy wlasciwymi organami oraz przekazywanie
niektérych informacji Urzedowi.

W zaleznoSci od porady Urzedu w tym zakresie
i kryteriéw ustalonych w niniejszej dyrektywie akt dele-
gowany przyjmuje si¢ réwniez w celu rozszerzenia
zakresu paszportu na ZAFl z UE wprowadzajacych do
obrotu w Unii AFI spoza UE oraz na ZAFl spoza UE
zarzadzajacych lub wprowadzajacych do obrotu w Unii
AF], a odrebny akt delegowany jest przyjmowany w celu
zakonczenia  obowigzywania  krajowych  systemow
prywatnego plasowania w tym zakresie.

Parlament Europejski lub Rada mogg w terminie trzech
miesiecy od daty powiadomienia zglaszaé sprzeciw
wobec aktu delegowanego. Z inicjatywy Parlamentu
Europejskiego lub Rady powinna istnie¢ mozliwos¢ prze-
dluzenia tego terminu o trzy miesiace, gdy chodzi
o obszary budzgce istotne obawy. Parlament Europejski
i Rada moga poinformowal pozostale instytucje, ze nie
zamierzaja zglaszaé sprzeciwu. Takie szybkie zatwier-
dzenie aktéw delegowanych ma szczegdlne znaczenie
w sytuacji, gdy konieczne jest dotrzymanie termindw,
na przyklad w celu umozliwienia panstwom czlonkow-
skim dokonania transpozycji aktéw delegowanych
w terminach transpozycji ustalonych w niniejszej dyrek-
tywie, tam gdzie ma to zastosowanie.

Zgodnie z deklaracjg dotyczaca art. 290 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, dolgczong do
Aktu koncowego konferencji migdzyrzadowej, ktéra
przyjela Traktat z Lizbony, konferencja odnotowala
wyrazony przez Komisj¢ zamiar konsultowania si¢
z ekspertami powolanymi przez pafistwa czlonkowskie
podczas przygotowywania projektow aktéw delegowa-
nych w dziedzinie wustug finansowych zgodnie
z ustalong praktyka.

Dwa lata po ostatecznej dacie transpozycji niniejszej
dyrektywy  Urzad  powinien = wydaé  opini¢
o funkcjonowaniu paszportu europejskiego, ktéry bedzie
wtedy obowigzywal, oraz o funkcjonowaniu krajowych
system6w prywatnego plasowania. Powinien on réwniez
udziela¢ porad dotyczacych rozszerzenia zakresu pasz-
portu na ZAFl z UE wprowadzajagcych do obrotu
w Unii AFI spoza UE oraz na ZAFI spoza UE zarzadza-
jacych lub wprowadzajacych do obrotu w Unii AFL
W ciggu trzech miesigcy od otrzymania porady i opinii
Urzedu, uwzgledniajac kryteria wymienione w niniejszej
dyrektywie i jej cele, migdzy innymi rynek wewnetrzny,
ochrong inwestoréw i skuteczne monitorowanie ryzyka
systemowego, Komisja przyjmuje akt delegowany okre-
Slajacy datg, od ktérej przepisy odnoszgce si¢ do rozsze-
rzenia zakresu stosowania paszportu przewidziane
w niniejszej dyrektywie powinny by¢ stosowane we
wszystkich pafistwach czlonkowskich.

Na szczycie w Londynie w kwietniu 2009 r. przywédcy
G20 uzgodnili, ze fundusze hedgingowe lub zarzadzajacy

nimi powinni podlegaé rejestracji i obowiazkowi ujaw-
niania na biezaco odpowiednich informacji organom
nadzoru lub organom regulacyjnym. Powinni podlegaé
nadzorowi w celu zapewnienia, aby wlaiciwie zarzadzali
ryzykiem. W czerwcu 2010 r. w Toronto przywodcy
G20 potwierdzili swoje zobowiazanie, a takze zobowig-
zali si¢ do szybszego wprowadzenia surowych $rodkéw
poprawiajacych przejrzysto$¢ i nadzér regulacyjny nad
funduszami hedgingowymi w sposéb ujednolicony
w skali miedzynarodowej i niedyskryminacyjny. Aby
wesprzec cele G20, w czerwcu 2009 r. Migdzynarodowa
Organizacja Komisji Papieréw Warto$ciowych przedsta-
wila ogélne zasady nadzoru nad funduszami hedgingo-
wymi, stanowigce wskazéwke dla opracowania spéjnych
w skali migdzynarodowej uregulowan w tej dziedzinie.
W dniu 16 wrze$nia 2010 r. Rada Europejska uzgodnita,
ze w stosunkach zewnetrznych Unii Europa musi
wspiera¢ swoje interesy i wartosci bardziej asertywnie,
w duchu wzajemnosci i obopdlnych korzysci oraz podjaé
konkretne kroki, aby, miedzy innymi, zapewni¢ przed-
sigbiorstwom europejskim lepszy dostep do rynku
i poglebi¢ wspolprace regulacyjng z najwazniejszymi
partnerami handlowymi. Komisja podejmie starania
w celu zapewnienia, aby zobowigzania te zostaly wdro-
zone w podobny sposob przez zagranicznych partnerow
Unii.

Trzy lata po wejsciu w zycie aktu delegowanego, na
mocy ktérego wszystkich ZAFI zacznie obowiazywac
paszport, Urzad wydaje opini¢ o funkcjonowaniu pasz-
portu europejskiego, ktory bedzie wtedy obowigzywal,
oraz o funkcjonowaniu krajowych systeméw prywatnego
plasowania. Urzad wydaje réwniez porade dotyczaca
zakonczenia funkcjonowania takich systeméw krajowych.
W ciagu trzech miesigcy od otrzymania porady i opinii
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto-
Sciowych,  uwzgledniajagc  kryteria  wymienione
w niniejszej dyrektywie i jej cele, miedzy innymi rynek
wewnetrzny, ochrong¢ inwestoréw i skuteczne monitoro-
wanie ryzyka systemowego, Komisja powinna przyjac akt
delegowany okreslajacy date, od ktorej krajowe systemy
okreSlone w niniejszej dyrektywie powinny zakonczy¢
funkcjonowanie we wszystkich panstwach czlonkow-
skich.

Cztery lata po dacie transpozycji niniejszej dyrektywy
Komisja, w oparciu o konsultacje spoleczne oraz
w $wietle dyskusji z wlaSciwymi organami, rozpoczyna
przeglad stosowania i zakresu niniejszej dyrektywy.
W przegladzie nalezy przeanalizowaé do$wiadczenia
nabyte podczas stosowania niniejszej dyrektywy, jej
wplyw na inwestoréw, AFI lub ZAFI, zaréwno na tery-
torium Unii, jak i poza nim, oraz stopie, w jakim cele
niniejszej dyrektywy zostaly osiagniete, a takze, w miarg
potrzeby, zaproponowa¢ stosowne zmiany. Analiza obej-
muje ogélny przeglad funkcjonowania przepiséw niniej-
szej dyrektywy oraz do$wiadczenia nabyte podczas ich
stosowania. W przegladzie Komisja analizuje funkcje
Urzedu i whasciwych organéw Unii w zakresie zapew-
niania skutecznego nadzoru nad wszystkimi ZAFI dzia-
fajacymi na rynkach Unii w kontekscie niniejszej dyrek-
tywy, w tym miedzy innymi, zgodnie z
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rozporzadzeniem (WE) nr 1095/2010 powierzajacym
Urzedowi dodatkowe obowigzki w zakresie nadzoru
obejmujace udzielanie zezwolen ZAFI spoza UE
i nadz6r nad nimi. W zwigzku z tym Komisja powinna
oceni¢ koszty i korzy$ci wynikajace z powierzenia Urze-
dowi takich zadan.

(92)  Celem niniejszej dyrektywy jest ustanowienie ram, ktére
bedg w stanie zapobiegal ewentualnym zagrozeniom
mogacym si¢ pojawi¢ w wyniku dziatalnosci ZAFI, oraz
zapewnienie skutecznego monitorowania takich zagrozen
przez whasciwe organy w Unii. Konieczne jest stworzenie
rygorystycznych ram regulacyjnych i nadzorczych, niepo-
zostawiajacych zadnych luk w uregulowaniach finanso-
wych. W zwigzku z tym nawigzano do istniejacych
wymogow nalezytej staranno$ci obowigzujacych inwes-
toréw branzowych na mocy odnosdnego rozporzadzenia
majacego zastosowanie do takich inwestoréw. Wzywa si¢
Komisje do dokonania przegladu stosownych przepiséw
dotyczacych  inwestoréw  branzowych, aby ocenié
potrzebe SciSlejszych wymogéw odnoszacych si¢ do
przestrzegania procedury badania due diligence, ktéra
powinni stosowaé unijni inwestorzy branzowi inwestu-
jacy z wlasnej inicjatywy w produkty finansowe spoza
UE, takie jak AFI spoza UE.

(93) Na koniec przegladu Komisja powinna przedstawi¢
i Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie,
zawierajace, w stosownym przypadku, propozycje zmian,
z  uwzglednieniem  celéw  niniejszej  dyrektywy
i ewentualnego wplywu na inwestoréw, AFI lub ZAF,
w Unii i w parnistwach trzecich.

(94)  Poniewaz cele niniejszej dyrektywy, a mianowicie zapew-
nienie wysokiego poziomu ochrony inwestoréw poprzez
ustanowienie wspélnych ram wydawania zezwolen dla
ZAFI i nadzoru nad nimi, nie mogg zosta¢ osiggnigte
w sposob wystarczajacy przez panstwa czlonkowskie,
czego dowodzg braki w istniejacych regulacjach krajo-
wych i nadzorze nad tymi podmiotami w panstwach
cztonkowskich, natomiast mozliwe jest lepsze ich osiag-
nigcie na poziomie Unii, Unia moze podja¢ dzialania
zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 Trak-
tatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada proporcjonal-
nosci okreslong w tym samym artykule niniejsza dyrek-
tywa nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiag-
nigcia tych celow.

(95 W zwigzku z tym nalezy odpowiednio zmieni¢ dyrek-
tywy 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009
z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie agencji ratingo-
wych (1), a takze rozporzadzenie (UE) nr 1095/2010,

() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1.

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE
Artykut 1
Przedmiot

Niniejsza dyrektywa ustanawia zasady dotyczace zezwoler,
biezgcej dzialalnodci i przejrzystosci zarzadzajgcych alternatyw-
nymi funduszami inwestycyjnymi (ZAFI), ktérzy zarzadzaja
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (AFI) lub wprowa-
dzajg je do obrotu na terenie Unii.
Artykut 2
Zakres stosowania
1. Z zastrzezeniem ust. 3 niniejszego artykulu i art. 3
niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do:

a) ZAFI z UE, ktérzy zarzadzajg jednym lub wigkszg liczba AFI,
niezaleznie od tego, czy s to AFI z UE, czy AFI spoza UE;

b) ZAFI spoza UE, ktérzy zarzadzaja jednym lub wicksza liczbg
AFI z UE; oraz

¢) ZAFl spoza UE, ktérzy wprowadzaja jeden lub wigksza
liczb¢ AFI do obrotu w Unii, niezaleznie od tego, czy sa
to AFI z UE, czy AFI spoza UE.

2. Do celéw ust. 1 nie ma znaczenia:
a) czy AFI nalezy do typu otwartego, czy zamknietego;

b) czy AFI utworzony jest na mocy prawa zobowigzaf, prawa
powierniczego, statutu lub czy posiada jakgkolwiek inna
forme prawng;

¢) forma prawna ma ZAFL

3. Niniejsza dyrektywa nie ma zastosowania do nastepuja-
cych podmiotéw:

a) firm holdingowych;

b

=

instytucji pracowniczych programéw emerytalnych objetych
dyrektywa 2003/41/WE, w tym, w stosownych przypadkach,
posiadajacych zezwolenie podmiotéw odpowiedzialnych za
zarzadzanie takimi instytucjami i za dzialanie na ich rzecz,
0 czym mowa w art. 2 ust. 1 tej dyrektywy, lub mianowa-
nych oséb zarzadzajacych inwestycjami, o ktérych mowa
w art. 19 ust. 1 tej dyrektywy, o ile nie zarzadzaja oni AFI;

¢) instytucji ponadnarodowych, takich jak Europejski Bank
Centralny, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Fundusz
Inwestycyjny, europejskie finansowe instytucje rozwoju
i bilateralne banki rozwoju, Bank Swiatowy, Miedzynaro-
dowy Fundusz Walutowy i innych instytucji ponadnarodo-
wych oraz podobnych organizacji migdzynarodowych — gdy
takie instytucje lub organizacje zarzadzaja AFI i o ile AFI te
dzialajg w interesie publicznym;

d) krajowych bankéw centralnych;
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e) rzadow krajowych, wiladz regionalnych i lokalnych
i organdéw badz instytucji, ktére zarzadzaja funduszami
wspierajgcymi  systemy  zabezpieczenia  spolecznego
i systemy emerytalne;

f) programéw pracowniczych udzialéw kapitalowych ani
pracowniczych programéw oszczedno$ciowych;

g) podmiotéw specjalnego przeznaczenia utworzonych do
celow sekurytyzacji.

4. Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne dzialania
w celu zapewnienia, aby ZAFI, o ktérych mowa w ust. 1,
stale przestrzegaly niniejszej dyrektywy.

Artykut 3
Zwolnienia

1. Niniejszej dyrektywy nie stosuje si¢ do ZAFL, o ile zarza-
dzaja oni jednym lub wigksza liczbg AFI, ktorych jedynymi
inwestorami s3 ZAFI lub jednostki dominujgce lub jednostki
zalezne ZAF, lub tez inne jednostki zalezne tych jednostek
dominujacych, pod warunkiem ze zaden z tych inwestor6w
sam nie jest AFL

2. Bez uszczerbku dla stosowania art. 46 w odniesieniu do
nastepujacych ZAFI maja zastosowanie tylko ust. 3 i 4 niniej-
szego artykutu:

a) ZAF zarzadzajacych portfelami AFI (bezposrednio albo za
posrednictwem przedsigbiorstwa, z ktérym ZAF jest powia-
zany poprzez wspdlne zarzadzanie lub kontrolg albo
poprzez znaczny, posiadany bezposrednio badZ posrednio
pakiet akcji), gdy laczna warto$¢ zarzadzanych aktywow,
w tym aktywéw nabytych za pomocg dzwigni finansowej,
ogbtem nie przekracza progu 100 mln EUR; lub

=z

ZAFI zarzadzajacych portfelami AFI (bezposrednio albo za
posrednictwem przedsigbiorstwa, z ktérym ZAF jest powia-
zany poprzez wspllne zarzadzanie lub kontrole albo
poprzez znaczny, posiadany bezposrednio badZ posrednio,
pakiet akcji), gdy faczna warto$¢ zarzadzanych aktywoéw nie
przekracza progu 500 mln EUR, gdy portfele AFI skladaja
si¢ z AFI, ktére nie stosuja dzwigni finansowej i w ktérych
prawa do umorzenia nie mogg by¢ wykonywane przez okres
pieciu lat od daty poczatkowej inwestycji w kazdy AFL

3. Pafistwa czlonkowskie zapewniajg, aby ZAFI, o ktdrych
mowa w ust. 2, przynajmniej:

a) podlegali rejestracji przez wilasciwe organy ich rodzimego
panstwa czlonkowskiego;

b) przedstawili wlasciwym organom ich rodzimego panstwa
czlonkowskiego swoje dane identyfikacyjne oraz dane zarza-
dzanych przez nich AFI w momencie rejestracji;

¢) przedstawili wlasciwym organom ich rodzimego panstwa
cztonkowskiego informacje o strategiach inwestycyjnych
zarzadzanych przez nich AFI w momencie rejestracji;

&

regularnie przedstawiali wlasciwym organom ich rodzimego
panstwa cztonkowskiego informacje dotyczace gléwnych
instrumentéw, ktérymi obracaja, oraz najwazniejszych
ekspozycji i koncentracji AFI, ktérymi zarzadzajg, aby umoz-
liwi¢ wlasciwym organom skuteczne monitorowanie ryzyka
systemowego; oraz

¢) powiadamiali wilasciwe organy ich rodzimego panstwa
czlonkowskiego, w przypadku gdy przestang spelniaé
warunki, o ktérych mowa w ust. 2.

Niniejszy ustep i ust. 2 stosuje si¢ bez uszczerbku dla jakich-
kolwiek surowszych przepiséw przyjetych przez pafistwa czlon-
kowskie w odniesieniu do ZAFI o ktérych mowa w ust. 2.

Panstwa czlonkowskie podejmuja niezbedne kroki w celu
zapewnienia, aby w przypadkach gdy przestaja by¢ spelniane
warunki okre§lone w ust. 2, zainteresowani ZAFI skfadali
wniosek o udzielenie zezwolenia w terminie 30 dni kalenda-
rzowych zgodnie z odpowiedniag procedurg okreslong
w niniejszej dyrektywie.

4. ZAF, o ktérych mowa w ust. 2, nie korzystajg z zadnych
praw przyznanych na mocy niniejszej dyrektywy, chyba ze
wyraza zgode na objecie przepisami niniejszej dyrektywy.
W przypadku gdy ZAFI wyrazi zgode, niniejsza dyrektywa
stosuje si¢ w calosci.

5.  Komisja przyjmuje akty wykonawcze okreslajace proce-
dury dotyczace ZAFI, ktérzy wyrazg zgode na objecie przepi-
sami niniejszej dyrektywy zgodnie z ust. 4. Te akty wykonawcze
przyjmuje si¢ zgodnie z procedura sprawdzajacg, o ktérej mowa
w art. 59 ust. 2.

6. Komisja przyjmuje, w formie aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
srodki okreslajace:

a) sposob wyliczania progéw, o ktérych mowa w ust. 2,
i postepowania z ZAFI zarzadzajacego AFI, w ktorych taczna
warto$¢ zarzadzanych aktywéw, w tym wszelkich aktywow
nabytych za pomoca dZwigni finansowej, jest niekiedy
wyzsza lub nizsza od wlasciwego progu w tym samym
roku kalendarzowym;

=

obowiazki rejestracji i dostarczania informacji w celu umoz-
liwienia skutecznego monitorowania ryzyka systemowego
zgodnie z ust. 3; oraz

¢) obowiazek powiadomienia wlasciwych organow okreslonych
w ust. 3.
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Artykut 4 Sytuacje, w ktorej co najmniej dwie osoby fizyczne lub
.. prawne s trwale zwigzane z t3 samg osobg przez stosunek
Definicje kontroli, réwniez uwaza si¢ za ,bliskie powigzanie”
1. Na uzytek niniejszej dyrektywy stosuje si¢ nastepujace pomiedzy tymi osobami;
definicje:
i o ) ) ) f) ,wlasciwe organy” oznaczaja organy krajowe panstwa
a) ,AFI" oznacza przedsx@bmrstwa zb.10r.0wego inwestowania, czfonkowskiego, ktére na mocy przepiséw ustawowych
w tym subfundusze takich przedsigbiorstw, ktdre: lub wykonawczych sg uprawnione do nadzorowania ZAFI;
(i) pozyskuja kapital od wielu inwestor6w z mysla o o )
o inwestowaniu go zgodnie z okreslong polityka inwe- g vW}flSCIWC organy” w odniesieniu do depozytariusza ozna-
stycyjna z korzyscig dla tych inwestoréw; oraz Czajq:
(ii) nie potrzebujg zezwolenia na mocy art. 5 dyrektywy (i) jezeli depozytariusz jest instytucja kredytows, ktéra
2009/65/WE; otrzymala  zezwolenie na  mocy  dyrektywy
2006/48/WE, wlasciwe organy zgodnie z definicja
w jej art. 4 pkt 4;
b) ,ZAFI" oznacza osoby prawne, ktorych stala dzialalno$¢
polega na zarzadzaniu jednym lub wigkszg liczba AFI;
(i) jezeli depozytariusz jest przedsigbiorstwem inwesty-
¢) ,oddzial” w odniesieniu do AFl oznacza miejsce prowa- cyjnym, ktére otrzymato ze;wolenie na mocy dyrel_<—
dzenia dzialalnosci gospodarczej, ktére stanowi czg$é tywy .2.004/ 39/WE’ whasciwe  wladze  zgodnie
ZAFl; oddzial nie posiada osobowosci prawnej i w przy- z definicjg w jej art. 4 ust. 1 pkt 22;
padku ZAFI realizuje ustugi, na $wiadczenie ktérych ZAFI
uzyskal zezwolenie; wszystkie miejsca prowadzenia dzialal-
nosci utworzone w tym samym pafistwie cztonkowskim (iii) jesli depozytariusz nalezy do kategorii instytucji,
przez ZAFl posiadajacego siedzibe statutowg w innym o ktérej mowa w art. 21 ust. 3 akapit pierwszy lit.
panstwie czlonkowskim lub w pafstwie trzecim uznaje ¢) niniejszej dyrektywy, organy krajowe jego rodzi-
si¢ za ten sam oddziak; mego panstwa czlonkowskiego, ktore na mocy prze-
piséw ustawowych lub wykonawczych sg uprawnione
do nadzorowania takich kategorii instytucji;
d) ,wynagrodzenie dodatkowe” oznacza udzial w zyskach AFI
przypadajacych ZAFI jako wynagrodzenie za zarzadzanie
AF z wykluczeniem jakiegokolwick udzialu w zyskach AFI o o ) )
przypadajacych ZAFI z tytulu jakiejkolwiek inwestycji (iv) jesli depozytariusz jest .podmlo.ten},.o. ktprym mowa
dokonanej przez ZAFI w AFI; w art. 21 ust. 3 akapit trzeci niniejszej dyrektywy,
krajowe organy panstwa czlonkowskiego, w ktérym
podmiot ten posiada siedzib¢ statutowg, ktore na
e) ,bliskie powigzania” oznaczajg sytuacje, w ktérej co mocy przepisow ustawowyc.h lub wykona\.vcz,y ch sg
najmniej dwie osoby fizyczne lub prawne s3 ze sobg uprawnione do nadzorowama takich pod.m1oto‘\.’v, lub
powigzane: organ urzgdowy uprawniony do rejestracji lub
nadzoru takich podmiotéw zgodnie ze stosownymi
zasadami etyki zawodowej;
(i) udzialem, ktéry oznacza posiadany bezposrednio lub
za pomocy stosunku kontroli udzial dajacy prawo do
ponad 20 % praw do glosowania lub kapitatu przed- (v) jezeli depozytariusz zostal wyznaczony na depozyta-
sigbiorstwa; riusza AFI spoza UE zgodnie z art. 21 ust. 5 lit. b)
niniejszej dyrektywy i nie jest objety zakresem pkt (i)
ani (iv) niniejszej litery odpowiednie organy krajowe
(ii) kontrolg, ktéra oznacza zwigzek zachodzacy miedzy panstwa trzeciego, w ktorym depozytariusz posiada
przedsigbiorstwem dominujgcym i jego przedsigbior- siedzibe statutows;
stwem zaleznym okreslony w art. 1 siddmej dyrektywy
Rady 83/349[EWG z dnia 13 czerwca 1983 r.
w sprawie skonsolidowanych sprawozdan finanso- - )
h) ,wlasciwe organy nadzoru AFl z UE” oznaczaja organy

wych (') lub podobny zwiazek migdzy osoba fizyczna
lub prawng i podmiotem gospodarczym; na uzytek
niniejszej litery za przedsi¢biorstwo zalezne przedsie-
biorstwa zaleznego jest réwniez uznawane za przed-
sigbiorstwo zalezne przedsigbiorstwa dominujacego
nadrzednego nad tymi przedsigbiorstwami zaleznymi.

() Dz.U. L 193 z 18.7.1983, s. 1.

krajowe pafistwa czlonkowskiego, ktére na mocy prze-
piséw ustawowych lub wykonawczych sa uprawnione do
nadzorowania AF[;

,kontrola” oznacza kontrol¢ zdefiniowang w art. 1 dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r;
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j)

,majacy siedzib¢” oznacza:

(i) w przypadku ZAFI — ,posiadajacy siedzibe statutows
W

(i) w przypadku AFI — ,posiadajacy zezwolenie lub zareje-
strowany w” lub jezeli AFI nie ma zezwolenia ani nie
jest zarejestrowany, ,posiadajacy siedzibe statutows
w

(i) w przypadku depozytariuszy — ,posiadajacy siedzibe statu-
towg lub oddziat w”;

(iv) w przypadku przedstawicieli prawnych bedgcych osobami
prawnymi — ,posiadajacy siedzibe statutowa lub oddzial
-

(v) w przypadku przedstawicieli prawnych bedgcych osobami
fizyeznymi — ,zamieszkaly w”;

LAFI z UE” oznacza:

(i) kazdy AFI, ktéry uzyskal zezwolenie lub jest zareje-
strowany w jednym z panstw czlonkowskich zgodnie
z wlasciwym prawem krajowym; lub

(ii) kazdy AFI, ktéry nie uzyskal zezwolenia lub nie jest
zarejestrowany w jednym z pafistw cztonkowskich, ale
posiada swoja siedzibe statutowa lub siedzibe zarzadu
w jednym z panstw czlonkowskich Unii Europejskiej;

,ZAFl z UE” oznacza kazdego ZAFI, ktory posiada swoja
siedzibe statutowa w jednym z pafistw cztonkowskich Unii
Europejskiej;

»AFL powigzany” oznacza AFI, ktory:

(i) inwestuje co najmniej 85% swoich aktywow
w jednostki uczestnictwa lub udzialy innego AFI
(,AFI podstawowego”); lub

(ii) inwestuje co najmniej 85 % swoich aktywoéw w wielu
AFI podstawowych, o ile takie AFI podstawowe stosuja
identyczne strategie inwestycyjne; lub

(i) w innych przypadkach wystawia co najmniej 85 %
swoich aktywéw na ekspozycje w takim podsta-
wowym AF];

yJinstrument finansowy” oznacza instrument wskazany
w sekgji C zalgcznika I do dyrektywy 2004/39/WE;

Jfirma holdingowa” oznacza spétke posiadajgca udzialy
w jednej lub wigkszej liczbie innych spélek, ktérej celem
handlowym jest realizacja branzowej strategii biznesowej
lub strategii biznesowych poprzez swe spélki zalezne,
spotki powigzane lub udzialy kapitalowe w celu genero-
wania dlugoterminowego wzrostu wartosci, i ktora jest
spotka:

p)

(i) dzialajaca na wlasny rachunek, z udzialami dopuszczo-
nymi do obrotu na regulowanym rynku Unii; albo

(ii) ktéra nie zostala utworzona gtéwnie w celu genero-
wania przychodéw dla inwestoréw w drodze zbycia jej
spotek zaleznych lub powigzanych, co zostalo wyka-
zane w jej sprawozdaniu rocznym lub innych oficjal-
nych dokumentach;

,rodzime panstwo czlonkowskie AFI” oznacza:

(i) panstwo cztonkowskie, w ktérym AFI otrzymal zezwo-
lenie lub jest zarejestrowany zgodnie z wilasciwym
prawem krajowym, lub w przypadku wielokrotnych
zezwolen lub rejestracji — panstwo czlonkowskie,
w ktorym AFI otrzymal zezwolenie lub zostal zareje-
strowany po raz pierwszy; lub

(i) jezeli AFI nie uzyskal zezwolenia ani nie jest zareje-
strowany w zadnym panstwie cztonkowskim, pafistwo
czlonkowskie, w ktérym AFI posiada swoja siedzibe
statutowg lub siedzibe zarzaduy;

,rodzime panstwo czlonkowskie ZAFI” oznacza panstwo
czlonkowskie, w ktorym ZAFI posiada swoja siedzibe
statutowa; w przypadku ZAFI spoza UE wszystkie odnie-
sienia do ,rodzimego pafstwa czlonkowskiego ZAFI”
w niniejszej dyrektywie nalezy rozumie¢ jako ,pafstwo
czlonkowskie odniesienia”, zgodnie z rozdzialem VII;

Jprzyjmujace pafistwo czlonkowskie ZAFI” oznacza ktére-
kolwiek z nastepujacych:

(i) panstwo czlonkowskie, inne niz rodzime panstwo
czfonkowskie, w ktérym ZAFl z UE zarzadza AFI
z UE;

(i) panstwo cztonkowskie, inne niz rodzime panstwo
czlonkowskie, w ktérym ZAFI z UE wprowadza do
obrotu jednostki uczestnictwa udzialy w AFI z UE;

(ili) panstwo czlonkowskie, inne niz rodzime pafstwo
czlonkowskie, w ktérym ZAFI z UE wprowadza do
obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy w AFI
spoza UE;

(iv) panistwo czlonkowskie, inne niz pafstwo czlonkow-
skie odniesienia, w ktérym ZAFI spoza UE zarzadza
AFI z UE; lub

(v) panstwo czlonkowskie, inne niz pafstwo czlonkow-
skie odniesienia, w ktérym ZAFI spoza UE wprowadza
do obrotu udzialy lub jednostki uczestnictwa w AFI
z UE; lub

(vi) pafistwo czlonkowskie, inne niz pafistwo czlonkow-
skie odniesienia, w ktérym ZAFI spoza UE wprowadza
do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy w AFI
spoza UE;
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aa)

ab)

ac)

,kapital zalozycielski” oznacza fundusze, o ktérych mowa
w art. 57 akapit pierwszy lit. a) i b) dyrektywy
2006/48/WE;

,emitent” oznacza emitenta w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit.
d) dyrektywy 2004/109/WE, jezeli emitent ten posiada
zarejestrowane biuro w Unii i jezeli jego udzialy sa
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 14 dyrektywy 2004/39/WE;

.przedstawiciel prawny” oznacza kazda osobe fizyczng
posiadajaca miejsce zamieszkania w Unii lub osobg prawna
posiadajacg statutowa siedzib¢ w Unii, jednoznacznie
wyznaczong przez ZAFl spoza UE, ktéra dziala
w imieniu takiego ZAFI spoza UE i do ktdérej moga
zwracaé si¢ w Unii wladze, klienci, organy i kontrahenci
ZAFI spoza UE w sprawie jego zobowigzan ZAFI spoza UE
wynikajacych z niniejszej dyrektywy;

,dZwignia finansowa” oznacza kazda metod¢, za pomoca
ktérej ZAFI zwigksza ekspozycje zarzadzanego przez siebie
AFI, poprzez pozyczanie Srodkéw pienigznych lub
papieréw wartoSciowych lub dZwigni¢ finansowq zwiazana
z inwestycjami w instrumenty pochodne, lub w kazdy inny
sposob;

.zarzadzanie AFI” oznacza wykonywanie przynajmniej
funkcji w zakresie zarzadzania portfelem, o ktérych
mowa w pkt 1 lit. a) lub b) zalgcznika I, na rzecz jednego
lub wigkszej liczby AFI

,wprowadzanie do obrotu” oznacza bezposrednie lub
posrednie oferowanie albo plasowanie, z inicjatywy ZAFI
lub w imieniu ZAF], udzialéw lub jednostek uczestnictwa
AFI, ktérym ten ZAFI zarzadza, na rzecz inwestoréw lub
wéréd  inwestoréw  zamieszkalych lub  posiadajacych
siedzibe statutowa na terytorium Unii;

,podstawowy AFI" oznacza kazdy AFI, w ktéry inwestuje
inny AFI lub w ktérym ma ekspozycje, zgodnie z lit. m);

,panstwo czlonkowskie odniesienia” oznacza pafstwo
cztonkowskie ustalone zgodnie z art. 37 ust. 4;

,AFI spoza UE” oznacza kazdy AFl, ktdry nie jest AFI z UE;

,ZAFI spoza UE” oznacza kazdego ZAFI, ktéry nie jest
ZAFI z UE;

,spotka nienotowana na rynku regulowanym” oznacza
kazdg spotke, ktéra posiada siedzibe statutowg na teryto-
rium Unii i ktorej papiery warto$ciowe nie sg dopuszczone

ad)

ae)

ag)

ah)

ai)

3)

ak)

al)

am)

do obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu art. 4 ust.
1 pkt 14 dyrektywy 2004/39/WE;

Jfundusze wlasne” oznaczaja fundusze wilasne okreslone
w art. 56-67 dyrektywy 2006/48/WE;

Jjednostka dominujaca” oznacza jednostke dominujaca
w rozumieniu art. 1 i 2 dyrektywy 83/349/EWG;

,prime broker” oznacza instytucj¢ kredytows, regulowane
przedsigbiorstwo inwestycyjne lub inny podmiot podlega-
jacy regulacji ostroznosciowej i stalemu nadzorowi, oferu-
jace inwestorom branzowym ustugi polegajace gléwnie na
finansowaniu lub przeprowadzaniu transakcji obrotu
instrumentami finansowymi w charakterze kontrahenta
i ktérzy moga $wiadczy¢ réwniez inne ustugi, takie jak
rozliczenia i rozrachunki transakcji, ustugi powiernicze,
pozyczki papieréw wartoSciowych, dostosowane do
potrzeb ustugi wsparcia technologicznego i operacyjnego;

Jinwestor branzowy” oznacza kazdego inwestora, ktérego
uznaje si¢ za klienta branzowego lub ktéry na Zadanie
moze by¢ traktowany jak klient branzowy w rozumieniu
zalgcznika II do dyrektywy 2004/39/WE;

,znaczny pakiet akcji” oznacza kazdy posiadany bezpo-
Srednio lub posrednio pakiet akcji lub udzial w ZAFI,
stanowigcy 10 % lub wiecej kapitalu badZ praw glosu
zgodnie z art. 9 i 10 dyrektywy 2004/109/WE, uwzgled-
niajgc warunki dotyczace ich agregacji, przewidziane w jej
art. 12 ust. 4 i 5, badZ tez taki, ktéry umozliwia wywie-
ranie znaczacego wplywu na zarzadzanie ZAFIL, w ktorym
ten pakiet akcji lub udzial wystepuje;

Jprzedstawiciele pracownikéw” oznaczaja przedstawicieli
pracownikéw zdefiniowanych w art. 2 lit. e) dyrektywy
2002/14/WE;

Jinwestor detaliczny” oznacza inwestora niebedacego
inwestorem branzowym;

,jednostka zalezna” oznacza jednostke zalezng zdefinio-
wang w art. 1 i 2 dyrektywy 83/349/EWG;

sorgany nadzoru” w odniesieniu do AFI spoza UE ozna-
czajg organy krajowe pafstwa trzeciego, ktore na mocy
przepiséw ustawowych lub wykonawczych sg uprawnione
do nadzorowania AFI;

sorgany nadzoru ZAFI spoza UE” oznaczaja organy
krajowe panstwa trzeciego, ktore na mocy przepiséw usta-
wowych lub wykonawczych sg uprawnione do nadzoro-
wania ZAF[;
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an) ,podmioty specjalnego przeznaczenia utworzone do celéw
sekurytyzacji’ oznacza, podmioty, ktérych jedynym celem
jest  dokonywanie  sekurytyzacji lub  sekurytyzacji
w rozumieniu art. 1 ust. 2 rozporzadzenia Europejskiego
Banku Centralnego (WE) nr 24/2009 z dnia 19 grudnia
2008 r. dotyczacego danych statystycznych w zakresie
aktywéw i pasywéw podmiotéw sekurytyzacyjnych (1)
i realizacja innych rodzajéw dzialalnosci pomocnych
w osiagnieciu tego celu;

ao) ,UCITS” oznacza przedsigbiorstwo zbiorowego inwesto-
wania w zbywalne papiery warto$ciowe posiadajace zezwo-
lenie zgodnie z art. 5 dyrektywy 2009/65/WE.

2. Do celéw ust. 1 lit. ad) niniejszego artykulu stosuje sig
odpowiednio art. 13-16 dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie
adekwatnosci  kapitalowej  przedsigbiorstw  inwestycyjnych
i instytucji kredytowych (?).

3. Komisja przyjmuje, w formie aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
srodki okreslajace:

a) metody dZwigni finansowej, zgodnie z definicjg w ust. 1 lit.
v), w tym wszelkie struktury finansowe lub prawne
z udzialem stron trzecich kontrolowanych przez odpo-
wiednie AFI; oraz

b) sposéb obliczania dZwigni finansowej.

4. Europejski Urzad Nadzoru (Europejski Urzad Nadzoru
Gield i Papier6w Warto$ciowych) (Urzad) opracowuje projekty
regulacyjnych standardéw technicznych w celu okreslenia
typéw ZAFl, w przypadku gdy jest to istotne dla stosowania
niniejszej dyrektywy 1 w celu zapewnienia jednolitych
warunkow stosowania niniejszej dyrektywy.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw regulacyj-
nych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 5
Ustalenie ZAFI

1.  Pafstwa czlonkowskie zapewniajg, aby kazdy AFI zarzg-
dzany w ramach niniejszej dyrektywy mial jednego ZAFI odpo-
wiedzialnego za zapewnienie zgodnosci z niniejszg dyrektywa.
ZAH jest:

a) zarzadzajacym zewnetrznym bedacym osobg prawng miano-
wang przez AFI lub w imieniu AFI, ktéra w wyniku takiego
mianowania staje si¢ odpowiedzialna za zarzadzanie AFI
(zewnetrzny ZAFI); albo

() Dz.U. L 15 z 20.1.2009, s. 1.
() Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 201.

b) jest tozsamy z AFL ktéry w takiej sytuacji uzyskuje zezwo-
lenie jako ZAFI, w przypadku gdy forma prawna AFI
pozwala na zarzadzanie wewnetrzne, a organ zarzadzajacy
AFI nie powola zewnetrznego ZAFL

2. W przypadkach gdy zewnetrzny ZAFI nie jest w stanie
zapewni¢ zgodnosci z wymogami niniejszej dyrektywy, za
ktorych spelnienie odpowiedzialny jest AFI lub inny podmiot
w jego imieniu, ZAFI niezwlocznie informuje o tym wilasciwe
organy swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego i,
w stosownym przypadku, wlasciwe organy przedmiotowego
AFI z UE. Wladciwe organy rodzimego pafistwa cztonkowskiego
ZAFI zobowiazuja ZAFI do podjecia dzialan niezbednych do
naprawienia tej sytuacji.

3. Jezeli mimo podjecia dziatan, o ktérych mowa w ust. 2,
zgodno$¢ nie zostanie przywrocona i jezeli dotyczy to ZAFI
z UE lub AFI z UE, wlaiciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI zgdaja od ZAFI ustapienia z funkgji zarzadza-
jacego tym AFL. W takim przypadku AFl nie moze by¢ juz
wprowadzony do obrotu w Unii. Jezeli dotyczy to ZAFI
spoza UE zarzadzajacego AFI spoza UE, taki AFI nie jest juz
wprowadzony do obrotu w Unii. Wiasciwe organy rodzimego
panstwa czlonkowskiego ZAFI niezwlocznie informuja o tym
wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego przyjmujacego ZAFL

ROZDZIAL 11

ZEZWOLENIE NA PROWADZENIE DZIALALNOSCI PRZEZ
ZAFI

Artykut 6
Warunki podjecia dzialalno$ci w charakterze ZAFI

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby ZAFI nie zarza-
dzali AFI, o ile nie uzyskali zezwolenia zgodnie z niniejszg

dyrektywa.

ZAFI posiadajacy zezwolenie zgodnie z niniejsza dyrektywa
musi stale spelnia¢ warunki zezwolenia ustanowione
w niniejszej dyrektywie.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby Zaden zewnetrzny
ZAFI nie zajmowal si¢ dzialalnoscia inna niz dzialalnos,
o ktérej mowa w zalgczniku I do niniejszej dyrektywy,
i dodatkowym zarzadzaniem UCITS na podstawie zezwolenia
udzielonego na mocy dyrektywy 2009/65/WE.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby zaden wewnetrznie
zarzadzany AFl nie zajmowal si¢ dzialalnoScia inng niz
wewnetrzne zarzgdzanie tym AFI zgodnie z zalacznikiem I

4. W drodze odstgpstwa od ust. 2 pafstwa czlonkowskie
moga udzieli¢ zewnetrznemu ZAFI zezwolenia na $wiadczenie
nastepujacych ustug:

a) zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi, w tym nalezgcymi
do funduszy emerytalnych i pracowniczych programéw
emerytalnych zgodnie z art. 19 wust. 1 dyrektywy
2003/41/WE, na podstawie uprawnien przekazanych przez
inwestorow w ramach wlasnego uznania indywidualnie dla
kazdego klienta;
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b) w ramach ustug pobocznych obejmujace:
(i) doradztwo inwestycyjne;

(ii) przechowywanie i administrowanie w odniesieniu do
udziatéw lub jednostek uczestnictwa przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania;

(i) przyjmowanie i przekazywanie zlecen dotyczacych
jednego lub wigkszej liczby instrumentéw finansowych.

5. ZAFI nie uzyskuja na mocy niniejszej dyrektywy zezwo-
lenia na $wiadczenie:

a) jedynie uslug, o ktérych mowa w ust. 4;

b) ustug pobocznych, o ktérych mowa w ust. 4 lit. b), bez
réwnoczesnego otrzymania zezwolenia na $wiadczenie
ustug, o ktérych mowa w ust. 4 lit. a);

¢) wylacznie dzialalnosci, o ktérej mowa w zalaczniku I pkt 2;
lub

d) uslug, o ktérych mowa w zalaczniku I pkt 1 lit. a), bez
$wiadczenia ustug, o ktérych mowa w zalaczniku I pke 1
lit. b), lub odwrotnie.

6.  Artykul 2 ust. 2 i art. 12, 13 1 19 dyrektywy 2004/39/WE
majg zastosowanie do §wiadczenia przez ZAFI ustug, o ktérych
mowa w ust. 4 niniejszego artykutu.

7.  Panstwa czlonkowskie Zadaja od ZAFI przedstawiania
wla$ciwym organom nadzoru ich rodzimego panstwa czlon-
kowskiego informacji wymaganych przez te organy w celu
monitorowania stalego przestrzegania warunkéw, o ktérych
mowa w niniejszej dyrektywie.

8.  Przedsigbiorstwa inwestycyjne posiadajace zezwolenie na
mocy dyrektywy 2004/39/WE oraz instytucje kredytowe posia-
dajace zezwolenie na mocy dyrektywy 2006/48/WE nie maja na
mocy niniejszej dyrektywy obowigzku uzyskania zezwolenia na
Swiadczenie uslug inwestycyjnych dotyczacych AF, takich jak
indywidualne zarzadzanie portfelem. Przedsi¢biorstwa inwesty-
cyjne mogg jednak bezposrednio lub posrednio oferowaé lub
plasowa¢ jednostki uczestnictwa lub udzialy w AFI wséréd
inwestoréw w Unii tylko w zakresie, w jakim jednostki uczest-
nictwa lub udzialy w takich AFI moga by¢ wprowadzane do
obrotu zgodnie z niniejsza dyrektywa.

Artykut 7
Whniosek o wydanie zezwolenia

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI byly zobowia-
zane do wystgpienia o wydanie zezwolenia do wlasciwych
organéw ich rodzimego pafistwa cztonkowskiego.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI wystepujacy
o zezwolenie przedlozyl wlasciwym organom swojego rodzi-
mego panstwa czltonkowskiego nastepujace informacje doty-
czace ZAFL:

a) informacje na temat oséb faktycznie prowadzacych dzialal-
no$¢ danego ZAFI;

b) dane identyfikujace bezposrednich lub posrednich wspdl-
nikéw, akcjonariuszy lub cztonkéw ZAFI, bedacych osobami
fizycznymi lub prawnymi i posiadajacych znaczne pakiety
akgji, oraz informacje o wartosci takich znacznych pakietéw

akeji;

¢) plan dzialalnosci okreslajacy strukture organizacyjna ZAFI,
w tym informacje o tym, w jaki sposéb ZAFI zamierza
wywiazaé si¢ z obowigzkéw przewidzianych w rozdzialach
II, Il i IV oraz, w stosownych przypadkach, rozdzialach V,
VI, VII i VIII;

d) informacje o polityce i praktykach w zakresie wynagrodzen
zgodnie z art. 13;

e) informacje na temat ustalen dotyczacych przekazywania
i dalszego przekazywania osobom trzecim funkeji, zgodnie
z art. 20;

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI wystepujacy
o zezwolenie przedlozyl ponadto wlasciwym organom nadzoru
swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego nastepujace infor-
macje dotyczace AFI, ktérym zamierza zarzadzaé:

a) informacje na temat strategii inwestycyjnych, w tym typéw
funduszy bazowych, jezeli AFI jest funduszem funduszy,
polityki ZAFI w zakresie korzystania z dzwigni finansowej,
a takze profili ryzyka i innych cech AFI, ktorymi ZAFI
zarzadza lub planuje zarzadzaé, w tym informacje
o panstwach czlonkowskich lub panstwach trzecich,
w ktorych te AFI majg siedzibe lub maja mieé siedzibe;

b) informacje na temat siedziby funduszu podstawowego, jezeli
AFI jest AFl powigzanym;

¢) regulamin lub dokumenty zalozycielskie kazdego AFI,
ktérym ZAFI planuje zarzadzad;

d) informacje o ustaleniach dotyczacych mianowania depozyta-
riusza zgodnie z art. 21 w odniesieniu do kazdego AFI,
ktérym ZAFI planuje zarzadzaé;

e) wszelkie dodatkowe informacje, o ktérych mowa w art. 23
ust. 1, dla kazdego AFI, ktérym ZAFI zarzadza lub planuje
zarzgdzad.

4. W przypadku gdy przedsi¢biorstwo zarzadzajace posiada
zezwolenie na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2009/65/WE (,przedsiebiorstwo zarzadzajace UCITS”)
i wystepuje o zezwolenie jako ZAFI zgodnie z niniejszg dyrek-
tywa, wlasciwe organy nie powinny zadaé od przedsigbiorstwa
zarzadzajacego UCITS przedstawienia informacji lub doku-
ment6w, ktére przedsigbiorstwo zarzadzajace UCITS juz dostar-
czylo, wystepujac o zezwolenie na mocy dyrektywy
2009/65/WE, pod warunkiem ze te informacje i dokumenty
sa nadal aktualne.
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5. Wilasciwe organy informuja Urzad w odstepach kwartal-
nych o wudzielonych i cofnigtych zezwoleniach zgodnie
z niniejszym rozdzialem.

Urzad prowadzi centralny rejestr publiczny okreslajacy kazdego
ZAF], ktéry uzyskal zezwolenie na mocy niniejszej dyrektywy,
wykaz AFI zarzadzanych lub wprowadzanych do obrotu w Unii
przez takich ZAFI oraz wlasciwy organ nadzorczy dla kazdego
ZAFL Rejestr jest udostepniony w formie elektronicznej.

6. W celu zapewnienia spdjnosci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad moze opracowywal projekty regulacyjnych stan-
dardéw technicznych w celu okreslenia informacji, ktére nalezy
przekaza¢ wlasciwym organom we wniosku o zezwolenie na
prowadzenie dzialalnosci przez ZAFI, w tym planu dziatalnosci.

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

7. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykutu Urzad moze opracowywal projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych, by okresla¢ standardowe
formularze, wzory i procedury do celéw przekazywania infor-
magji, o ktérych mowa w ust. 6 akapit pierwszy.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 8
Warunki wydawania zezwolefi

1. Wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFI nie wydaja zezwolenia, chyba ze:

a) sg przekonane, ze ZAFI bedzie w stanie spelni¢ warunki
okreslone w niniejszej dyrektywie;

b) ZAFI posiada wystarczajacy kapital zalozycielski i fundusze
wlasne odpowiadajace art. 9;

) osoby faktycznie prowadzace dzialalno$¢ ZAFI ciesza si¢
odpowiednio nieposzlakowang opinig i posiadaja odpo-
wiednie do$wiadczenie, réwniez w odniesieniu do strategii
inwestycyjnych stosowanych przez AFI zarzadzane przez
tego ZAFl, przy czym nazwiska tych oséb i kazdej osoby
przejmujacej ich obowiazki nalezy bezzwlocznie poda¢ do
wiadomosci wlasciwych organéw rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI, a decyzje dotyczgce prowadzenia dziatal-
nosci ZAFI musza by¢ podejmowane przez co najmniej dwie
osoby spelniajace te warunki;

d) akcjonariusze lub czlonkowie ZAFI, ktérzy posiadaja
znaczne pakiety akcji, s3 w stanie zapewni¢ rozsadne
i ostrozne zarzadzanie ZAFI; oraz

¢) siedziba zarzadu i siedziba statutowa ZAFI znajduja si¢
w tym samym pafstwie cztonkowskim.

Zezwolenie jest wazne we wszystkich panstwach czlonkow-
skich.

2. Przed wydaniem zezwolenia ZAFIL, ktory jest jedna
z ponizszych jednostek, przeprowadzane sg konsultacje ze
stosownymi wlasciwymi organami pozostalych zainteresowa-
nych panstw czlonkowskich:

a) jednostka zalezng innego ZAFI, przedsi¢biorstwa zarzgdzajg-
cego UCITS, przedsicbiorstwa inwestycyjnego, instytucji
kredytowej lub zakladu ubezpieczen, ktére posiadajg zezwo-
lenie wydane w innym panstwie czlonkowskim;

b) jednostka zalezng jednostki dominujacej innego ZAFI, przed-
sicbiorstwa zarzadzajacego UCITS, przedsi¢biorstwa inwesty-
cyjnego, instytucji kredytowej lub zakladu ubezpieczeni, ktére
posiadajg zezwolenie wydane w innym panstwie cztonkow-
skim; oraz

¢) spotka kontrolowana przez te same osoby fizyczne lub
prawne, ktore kontrolujg innego ZAFI, przedsigbiorstwo
zarzadzajace UCITS, przedsigbiorstwo inwestycyjne, insty-
tucje kredytowa lub zaklad ubezpieczen, ktére posiadaja
zezwolenie wydane w innym panstwie cztonkowskim.

3. Wlasciwe organy rodzimego panistwa czlonkowskiego
ZAFI odmawiaja wydania zezwolenia, gdy nie moga skutecznie
sprawowac funkcji nadzorczych w zwigzku z:

a) bliskimi powigzaniami miedzy ZAFI a innymi osobami
fizycznym lub prawnymi;

b) przepisami ustawowymi, wykonawczymi lub administracyj-
nymi pafstwa trzeciego dotyczacymi oséb fizycznych lub
prawnych, z ktérymi ZAFI ma bliskie powigzania;

¢) trudno$ciami w egzekwowaniu takich przepisow ustawo-
wych, wykonawczych lub administracyjnych.

4. Wlasciwe organy rodzimego painstwa czlonkowskiego
ZAFI moga ograniczy¢ zakres zezwolenia, w szczeg6lnosci
jezeli chodzi o strategie inwestycyjne AFI, ktérym moze zarzg-
dzaé ZAFL

5. Wlaiciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFl informuja wnioskodawce na piSmie o wydaniu lub
odmowie wydania zezwolenia w terminie trzech miesiecy od
zlozenia kompletnego wniosku. Wlasciwe organy moga prze-
dluzy¢ ten termin maksymalnie o dodatkowe trzy miesigce,
jezeli uznajg to za konieczne z uwagi na szczeg6lne okolicz-
nosci sprawy i po stosownym powiadomieniu ZAFL

Na uzytek niniejszego ustgpu wniosek uwazany jest za
kompletny, jezeli ZAFl przedstawil w nim co najmniej infor-
magje, o ktérych mowa w art. 7 ust. 2 lit. a)—d) i art. 7 ust. 3 lit.

a)-b).
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ZAFI moga rozpocza¢ zarzadzanie AFI, stosujgc strategie inwe-
stycyjne opisane we wniosku zgodnie z art. 7 ust. 3 lit. a) w ich
rodzimym panstwie cztonkowskim od razu po wydaniu zezwo-
lenia, ale nie wczesniej niz miesiac po przedlozeniu wszelkich
brakujacych informagji, o ktérych mowa w art. 7 ust. 2 lit. €)
iart. 7 ust. 3 lit. ¢, d) i e).

6. W celu zapewnienia spdjnosci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad moze opracowal projekty regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, aby okresli¢:

a) wymogi majace zastosowanie do ZAFI zgodnie z ust. 3;

b) wymogi majace zastosowanie do akcjonariuszy i wspdlnikéw
posiadajacych znaczne pakiety akeji, o ktorych mowa w lit.
d) Iub ust. 1;

¢) przeszkody, ktére mogag uniemozliwia¢ wlasciwym organom
skuteczne wykonywanie funkcji nadzorczych.

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

Artykut 9
Kapital zalozycielski i fundusze wlasne

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI, ktéry jest
wewnetrznie zarzadzanym AFl, posiadal kapital zalozycielski
w wysokosci co najmniej 300 000 EUR.

2. Jezeli ZAFI zostaje wyznaczony jako zewnetrzny zarza-
dzajacy AFl, taki ZAFI posiada kapital zalozycielski
w wysokosci co najmniej 125 000 EUR.

3. Jezeli warto$¢ portfeli AFI zarzadzanych przez ZAFI prze-
kracza 250 min EUR, ZAFl podwyzsza wysoko$¢ funduszy
wlasnych o dodatkowa kwote. Ta dodatkowa kwota jest
réwna 0,02 % rdznicy pomiedzy wartoscig portfeli ZAFI
a kwota 250 mln EUR, jednak wymagana laczna wartos¢ kapi-
tatu zalozycielskiego i kwoty dodatkowej nie moze przekroczy¢
10 mln EUR.

4. Na potrzeby ust. 3 AFI zarzadzane przez ZAFl, w tym
AFlL, w przypadku ktérych ZAFI przekazat wykonywanie funkcji
innemu podmiotowi zgodnie z art. 20, lecz z wyjatkiem portfeli
AFl, ktérymi ZAFI zarzadza w ramach przekazanych funkdji,
oznaczaja portfele ZAFL

5. Niezaleznie od ust. 3 wysoko$¢ funduszy wilasnych ZAFI
nie moze by¢ nigdy nizsza od kwoty wymaganej w art. 21
dyrektywy 2006/49/WE.

6.  Panstwo czlonkowskie moze zezwoli¢ ZAFI na to, aby nie
uzupehial funduszy do wysokosci nieprzekraczajacej 50 %
dodatkowej kwoty funduszy wlasnych, o ktorej mowa w ust.

3, jezeli ZAFI korzysta z gwarancji tej kwoty udzielonej przez
instytucje kredytowa lub zaklad ubezpieczenr z siedzibg statu-
towg w panstwie cztonkowskim lub w panstwie trzecim, przy
zaloZeniu, ze podmioty te s3 zobowigzane do przestrzegania
zasad ostrozno$ciowych uznawanych przez wilasciwe organy
za rownowazne zasadom ustanowionym w prawie Unii.

7. W celu pokrycia potencjalnego ryzyka zwiazanego
z odpowiedzialno$cig zawodowa wynikajacego z dziatalnosci,
jaka ZAFI moze prowadzi¢ na mocy niniejszej dyrektywy,
zaréwno zarzadzane wewnetrznie AFL, jak i zewnetrzni ZAFL

a) posiadaja dodatkowe fundusze wlasne, odpowiednie do
pokrycia ewentualnego ryzyka zwigzanego
z odpowiedzialno$cig zawodows, spowodowanego zaniedba-
niem obowigzkéw; albo

b) posiadaja ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej
w  zakresie  wykonywania  zawodu  wynikajacej
z zaniedbania obowigzkéw, odpowiednie do pokrycia

ryzyka.

8.  Fundusze wilasne, w tym wszelkie dodatkowe fundusze
wlasne, o ktérych mowa w ust. 7 lit. a), s3 inwestowane
w aktywa plynne lub latwo wymienialne na $rodki pieni¢zne
w krétkim terminie i nie zawierajg pozycji spekulacyjnych.

9. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
Srodki w zwigzku z ust. 7 niniejszego artykutu, okreslajace:

a) ryzyka, jakie musza pokrywaé dodatkowe fundusze wilasne
lub ubezpieczenie od odpowiedzialnosci zawodowej;

b) warunki okreslania zasadnosci dodatkowych funduszy wias-
nych lub zakresu ubezpieczenia od odpowiedzialnosci zawo-
dowej; oraz

¢) sposéb okreslania biezacych korekt dodatkowych funduszy
whasnych lub zakresu ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
zawodowe;.

10.  Z wyjatkiem ust. 7 i 8 oraz przepiséw delegowanych do
nich, przyjetych zgodnie z ust. 9, niniejszy artykul nie ma
zastosowania do ZAFI, ktoérzy uzyskali zezwolenie réwniez
jako UCTIS.

Artykut 10
Zmiany zakresu zezwolenia

1.  Pafstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI przed wdro-
zeniem zglaszali wlasciwym organom ich rodzimego panstwa
czlonkowskiego wszelkie istotne zmiany warunkéw pierwszego
zezwolenia, w szczeg6lnosci wszelkie istotne zmiany informacji
przekazanych zgodnie z art. 7.
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2. Jezeli wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkow-
skiego postanowig nalozy¢ ograniczenia lub odrzuci¢ te zmiany,
informuja ZAFI w terminie jednego miesigca od otrzymania
tego powiadomienia. Wlasciwe organy moga przedluzyé ten
termin maksymalnie o jeden miesigc, jezeli uznajg to za
konieczne z uwagi na szczegblne okolicznosci sprawy i po
stosownym powiadomieniu ZAFl. Zmiany moga zostaé wpro-
wadzone w zycie, jezeli stosowne wilasciwe organy nie sprze-
ciwia si¢ zmianom w okresie oceny.

Artykut 11
Cofnigcie zezwolenia

Wilasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
moga cofngé zezwolenie wydane ZAFI, jezeli ZAFL:

a) nie wykorzysta zezwolenia w terminie 12 miesigcy, jedno-
znacznie zrezygnuje z zezwolenia lub nie prowadzit dziafal-
nosci objetej niniejsza dyrektywa przez ostatnie sze$¢
miesigcy, chyba zZe zainteresowane panstwo czlonkowskie
przewidzialo w takich przypadkach utrate waznosci tego
zezwolenia;

b) uzyskal zezwolenie, skladajac falszywe oSwiadczenia lub
w jakikolwiek inny sposéb sprzeczny z prawem;

¢) nie spehia juz warunkdw, na podstawie ktorych zezwolenie
zostalo wydane;

&

nie spelnia juz wymogéw dyrektywy 2006[49/WE, jezeli
przyznane zezwolenie obejmuje réwniez ustugi w zakresie
zarzadzania portfelem inwestycyjnym w sposéb dyskrecjo-
nalny, o ktérych mowa w art. 6 ust. 4 lit. a) niniejszej

dyrektywy;

e) powaznie lub systematycznie narusza przepisy przyjete na
podstawie niniejszej dyrektywy; lub

f) zalicza si¢ do jakichkolwiek przypadkéw, w ktérych prawo
krajowe, w odniesieniu do spraw wykraczajacych poza
zakres zastosowania niniejszej dyrektywy, przewiduje
cofnigcie zezwolenia.

ROZDZIAL 1II

WARUNKI DOTYCZACE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
PRZEZ ZAH

SEKCJA 1
Wymogi ogdlne
Artykut 12
Zasady ogélne

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby ZAFI stale:

a) prowadzili dzialalno$¢ w sposéb uczciwy, z nalezyta facho-
woscig, dbaloscig, starannoscig i rzetelnoscia;

b) dzialali w najlepszym interesie AFI lub inwestoréw AFI,
ktorymi zarzadzaja, oraz w interesie integralnosci rynku;

¢) posiadali i skutecznie stosowali zasoby i procedury, ktére sg
niezbedne do wiasciwego prowadzenia dziatalnosci gospo-
darczej;

d) podejmowali wszystkie uzasadnione kroki w celu unikania
konfliktéw intereséw, a gdy nie mozna ich unikna¢, wykry-
wali je, zarzadzali nimi i monitorowali je, a w stosownych
przypadkach, ujawniali konflikty intereséw, aby zapobiec ich
negatywnemu wplywowi na interesy AFI i inwestoréw AFI
oraz zapewnili, aby AFI, ktérymi zarzadzaja, byly traktowane
sprawiedliwie;

e) przestrzegali wszystkich wymogéw regulacyjnych majacych
zastosowanie do prowadzonej dzialalnosci gospodarczej, tak
aby dziala¢ w najlepszym interesie AFI i inwestoréw AFI,
ktorymi zarzadzaja, oraz integralnosci rynku;

f) sprawiedliwie traktowali wszystkich inwestoréw AFL

Zaden z inwestoréw AFI nie moze by¢é traktowany preferen-
cyjnie, chyba ze takie preferencyjne traktowanie jest przewi-
dziane w stosownym regulaminie lub dokumentach zalozyciel-
skich AFL

2. Kazdy ZAFI posiadajacy zezwolenie na dzialalno$¢ umoz-
liwiajace réwniez  zarzadzanie portfelem inwestycyjnym
w sposoOb dyskrecjonalny, o ktérym mowa w art. 6 ust. 4 lit. a):

a) nie moze inwestowal caloici ani czgsci portfela klienta
w jednostki uczestnictwa lub udzialy AFI, ktérymi zarzadza,
chyba ze uzyska uprzednio ogdlna zgode klienta;

b) w odniesieniu do ustug, o ktérych mowa w art. 6 ust. 4,
podlega dyrektywie 97/9/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 3 marca 1997 r. w sprawie systeméw rekom-
pensat dla inwestoréw (1).

3. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58, Srodki okreSlajace kryteria, ktérymi powinny
si¢ kierowal stosowne wlasciwe organy, aby ustali¢, czy ZAFI
wywigzujg si¢ ze swoich obowigzkéw na podstawie ust. 1.

() Dz.U. L 84 z 26.3.1997, s. 22.
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Artykut 13
Wynagrodzenia

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI posiadali poli-
tyke i praktyki w zakresie wynagrodzen dla tych kategorii
personelu, w tym kadry kierowniczej wyzszego szczebla, os6b
podejmujacych decyzje obcigzone ryzykiem, oséb pelnigcych
funkcje kontrolne, oraz wszelkich pracownikéw otrzymujacych
catkowite wynagrodzenie plasujace ich na tym samym szczeblu
siatki plac, co kadra kierownicza wyzszego szczebla i osoby
podejmujace decyzje obcigzone ryzykiem, ktérych dzialalnosé
zawodowa ma istotny wplyw na profile ryzyka ZAFI lub profile
ryzyka zarzadzanych przez nich AFL; polityka i praktyki
w zakresie wynagrodzenn muszg by¢ zgodne z rozsadnym
i skutecznym zarzadzaniem ryzykiem i je propagowaé oraz
nie moga sprzyja¢ podejmowaniu ryzyka niezgodnego
z profilami ryzyka, regulaminami lub dokumentami zalozyciel-
skimi AFI, ktérymi zarzadzaja.

ZAFI okrelaja polityke i praktyki w zakresie wynagrodzen
zgodnie z zalacznikiem II

2. Urzad zapewnia stworzenie wytycznych dotyczacych
prawidlowej polityki wynagrodzen zgodnej z zalgcznikiem IL
Wytyczne uwzgledniaja zasady prawidlowej polityki wynagro-
dzen okreSlone w zaleceniu 2009/384/WE oraz biorg pod
uwage wielko$¢ ZAFI i wielko$¢ zarzadzanego przezen AFI
ich wewnetrzna organizacje i charakter, a takze zakres
i ztozonos¢ prowadzonej dziatalnosci. Urzad $cisle wspélpracuje
z Europejskim Organem Nadzoru (Europejskim Organem
Nadzoru Bankowego) (EBA).

Artykut 14
Konflikty intereséw

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI podejmowali
wszelkie odpowiednie kroki w celu wykrycia konfliktéw inte-
reséw, ktore pojawiaja si¢ przy zarzadzaniu AFI, pomiedzy:

a) ZAFL, w tym personelem kierowniczym, pracownikami lub
wszelkimi innymi osobami bezposrednio lub posrednio
powiazanymi z ZAFI przez stosunek kontroli, a AFI zarza-
dzanym przez ZAFI lub inwestorami tego AF[;

b) AFI lub inwestorami tego AFI a innym AFI lub inwestorami
tego AFL;

¢) AF lub inwestorami tego AFI a innymi klientami ZAF];

d) AFI lub inwestorami tego AFI a UCITS zarzadzanym przez
ZAFI lub inwestorami tego UCITS; lub

e) dwoma klientami ZAFL

ZAFI posiadaja i stosuja skuteczne ustalenia organizacyjno-
administracyjne, aby méc podejmowaé wszelkie odpowiednie
dzialania stuzace wykrywaniu konfliktéw intereséw, zapobie-
ganiu im, zarzadzaniu nimi i monitorowaniu ich w celu zapo-
biegania niekorzystnemu wplywowi konfliktéw intereséw na
interesy AFI i ich inwestoréw.

W ramach wlasnej dzialalnosci ZAFI rozdzielaja zadania
i obowiazki, ktére moga zosta¢ uznane za niemozliwe do
wykonywania lacznie lub ktére moglyby powodowac stale
konflikty intereséw. ZAFI badaja, czy ich warunki prowadzenia
dzialalnosci moga wigzal si¢ ze wszelkimi innymi istotnymi
konfliktami intereséw i informujg o takich konfliktach inwes-
toréw AFL

2. W przypadku gdy ustalenia organizacyjne wprowadzone
przez ZAFI w celu wykrywania konfliktéw intereséw, zapobie-
gania im, zarzadzania nimi i monitorowania ich nie s wystar-
czajgce, aby z nalezyty pewnoscig zapewni¢ wyeliminowanie
ryzyka naruszenia intereséw inwestorow, przed zawarciem
transakcji w imieniu inwestora ZAFI ma obowiazek poinfor-
mowaé go wyraznie o ogélnym charakterze lub Zrédlach
konfliktéw interesbw oraz opracowaé stosowne zasady
i procedury.

3. W przypadku gdy ZAFI w imieniu AFI korzystaja z ustug
prime brokera, odno$ne warunki nalezy okresli¢ w umowie
pisemnej. W szczegélnosci umowa przewiduje jakakolwiek
mozliwo$¢ przeniesienia i ponownego wykorzystania aktywéw
AF, ktora jest zgodna z regulaminem lub dokumentami zalo-
zycielskimi AFI. Umowa przewiduje informowanie depozyta-
riusza o istnieniu tej umowy.

ZAFI z nalezytg fachowoscig, uwagg i starannoscia wybieraja
i wyznaczaja prime brokeréw, z ktérymi ma zostaé zawarta
umowa.

4. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
Srodki okreslajace:

a) rodzaje konfliktéw intereséw, o ktérych mowa w ust. 1;

b) odpowiednie dzialania, ktére ZAFI powinni podjaé
w  ramach  struktur i procedur  organizacyjnych
i administracyjnych w celu wykrywania konfliktéw inte-
resOw, zapobiegania im, zarzadzania konfliktami intereséw,
monitorowania ich i ich ujawniania.

Artykut 15
Zarzgdzanie ryzykiem

1. ZAFI dokonujg funkcjonalnego i hierarchicznego oddzie-
lenia funkcji zarzadzania ryzykiem od jednostek operacyjnych,
w tym od funkcji zarzadzania portfelem.

Funkcjonalny i hierarchiczny rozdzial funkcji zarzadzania ryzy-
kiem zgodnie z akapitem pierwszym poddany jest ocenie przez
wlasciwe organy rodzimego pafistwa czlonkowskiego ZAFI,
zgodnie z zasadg proporcjonalnosci, przy zalozeniu ze
w kazdym przypadku ZAFI jest w stanie wykazal, iz szczegdlne
zabezpieczenia przed konfliktami interesow umozliwiaja nieza-
lezne wykonywanie zadan z zakresu zarzadzania ryzykiem i ze
proces zarzadzania ryzykiem spelnia wymogi niniejszego arty-
kulu i jest stale skuteczny.
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2. ZAF wdrazaja wihasciwe systemy zarzadzania ryzykiem
w celu odpowiedniego okreslania, monitorowania i pomiaréw
wszelkich typow ryzyka oraz zarzgdzania typami ryzyka istot-
nymi dla poszczegdlnych strategii inwestycyjnych AFI oraz
ryzyka, na ktére jest lub moze by¢ narazony kazdy AFL

ZAFl dokonuja przegladu systeméw zarzadzania ryzykiem
z odpowiednig czestotliwo$cig, co najmniej raz w roku,
i dostosowuja je w razie koniecznosci.

3. ZAFI musi co najmniej:

a) dokonujac inwestycji w imieniu AFI, stosowaé odpowiednia,
udokumentowana i regularnie aktualizowang procedure
badania due diligence, ktéra jest zgodna ze strategig inwesty-
cyjng, celami i profilem ryzyka danego AFJ;

=z

zapewnia¢, aby ryzyko zwigzane z kazda pozycja inwesty-
cyjng AFI oraz wplyw danej pozycji inwestycyjnej na caly
portfel AFl byly prawidlowo i stale identyfikowane,
mierzone, Zarzqdzane i monitorowane, w tym réwniez
przy wykorzystaniu odpowiednich testow warunkow skraj-
nych;

¢) zapewniaé, aby profil ryzyka AFI odpowiadal wielkosci AFI,
strukturze jego portfela oraz strategiom i celom inwesty-
cyjnym okreslonym w regulaminie lub dokumentach zalozy-
cielskich AFI, prospekcie emisyjnym i dokumentach oferto-

wych.

4. ZAFl ustalajg maksymalny poziom dZwigni finansowej,
ktory moga stosowaé w imieniu kazdego AFI, ktoérym zarzg-
dzaja, oraz zakres prawa do ponownego wykorzystania zabez-
pieczen lub gwarancji udzielonych na podstawie porozumienia
dotyczacego dzwigni finansowej, biorac miedzy innymi pod
uwage:

a) rodzaj AFI;

b) strategie inwestycyjna AFI;

¢) zrédla dzwigni finansowej AFI;

d) wszelkie inne wzajemne powigzania lub istotnego zwiazki
z innymi instytucjami $wiadczacymi ustugi finansowe,
ktére moga stanowi ryzyko systemowe;

) potrzebe ograniczenia ekspozycji wobec kazdego konkret-
nego kontrahenta;

f) stopief, w jakim dZwignia finansowa jest zabezpieczona;

g) stosunek aktywéw do zobowigzan;

h) skale, charakter i zakres dzialalnosci ZAFI na danych
rynkach.

5. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
srodki okreslajgce:

a) systemy zarzadzania ryzykiem, ktére powinny stosowal
ZAFI w odniesieniu do ryzyk, ktére podejmuja w imieniu
zarzadzanego przez nie AF[;

b) odpowiednig czgstotliwos¢ przegladdéw systemu zarzadzania
ryzykiem;

¢) sposéb funkcjonalnego i hierarchicznego oddzielenia funkcji
zarzadzania ryzykiem od jednostek operacyjnych, w tym
funkcji zarzadzania portfelem;

d) szczegblne zabezpieczenia przed konfliktami intereséw,
o ktérych mowa w ust. 1 akapit drugi;

¢) wymogi, o ktérych mowa w ust. 3.

Artykut 16
Zarzadzanie plynnoscig

1. W odniesieniu do kazdego zarzadzanego przez nie AFI,
ktory nie jest niestosujgcym dzwigni finansowej AFl typu
zamknigtego, ZAFI stosuja odpowiedni system zarzgdzania
plynnoscia i przyjmuja procedury umozliwiajace im monitoro-
wanie ryzyka utraty plynnosci AFI i zapewniajace zgodnos§é
profilu plynnosci inwestycji AFI z obowigzujacymi go wymo-
gami.

ZAFl przeprowadzajg regularnie testy warunkéw skrajnych,
w warunkach normalnej plynnosci oraz w nadzwyczajnych
okoliczno$ciach w zakresie plynnosci, ktére umozliwiajg im
oceng ryzyka utraty plynnosci przez AFl, oraz odpowiednio
monitorujg ryzyko utraty plynnosci przez AFL

2. ZAFI zapewnia, aby dla kazdego AFI, ktérym zarzadzaja,
strategia inwestycyjna, profil plynnosci i polityka umarzania
tytuléw uczestnictwa byly spdjne.

3. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
srodki okreslajace:

a) systemy i procedury w zakresie zarzadzania plynnoscia; oraz

b) zgodno$¢ strategii inwestycyjnej, profilu plynnosci i polityki
umarzania tytutéw uczestnictwa, o ktérych mowa w ust. 2.
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Artykut 17
Inwestycje w pozycje sekurytyzowane

W celu zapewnienia spdjnosci miedzysektorowej oraz unik-
nigcia rozbieznosci intereséw przedsigbiorstw przeksztalcajg-
cych pozyczki w zbywalne papiery wartosciowe i jednostek
inicjujgcych  w  rozumieniu art. 4 pkt 41 dyrektywy
2006/48/WE, oraz ZAFI, ktérzy inwestujag w te papiery warto-
Sciowe lub inne instrumenty finansowe w imieniu AFI, Komisja
przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych zgodnie z art. 56 i z
zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58, S$rodki okreslajgce
wymogi w nastepujacych obszarach:

a) wymogi, ktére powinna speli¢ jednostka inicjujaca,
jednostka sponsorujaca lub pierwotny pozyczkodawca, aby
ZAFI wolno bylo inwestowaé w papiery wartosciowe lub
inne instrumenty finansowe tego typu emitowane po dniu
1 stycznia 2011 r. w imieniu AFl, w tym wymogi zapew-
niajace utrzymanie przez jednostke inicjujaca, jednostke
sponsorujaca lub pierwotnego pozyczkodawce udziatu
gospodarczego netto w wysokosci co najmniej 5 %;

b) wymogi jakosciowe, ktére powinien speini¢ ZAFl inwestu-
jacy w takie papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finan-
sowe w imieniu jednego lub wigkszej liczby AFIL

SEKCJA 2
Wymogi organizacyjne
Artykut 18
Zasady ogolne

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI stale korzys-
tali z wlaSciwych i odpowiednich zasobéw ludzkich
i technicznych, ktére sg niezbedne do wlasciwego zarzgdzania
AFL

W szczegdlnosci wlasciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI, uwzgledniajac réwniez charakter AFI zarzg-
dzanego przez ZAFI, wymagaja, aby ZAFI stosowal racjonalne
procedury administracyjne 1 ksiggowe, ustalenia dotyczace
kontroli i zabezpieczenia elektronicznego przetwarzania danych
oraz odpowiednie wewnetrzne mechanizmy kontroli, w tym
w szczeg6lnosci zasady dotyczace osobistych transakcji doko-
nywanych przez swoich pracownikéw, lub posiadania inwestycji
lub zarzadzania nimi w celu inwestowania na wlasny rachunek,
zapewniajgc przynajmniej, aby kazda transakcja, w ktérg zaan-
gazowane sa AFl, mogla by¢ odtworzona z dostarczeniem
informacji o jej pochodzeniu, stronach bioragcych w niej udzial,
jej charakterze oraz czasie i miejscu jej zawarcia, oraz ze aktywa
AFl zarzadzanych przez ZAFl s3 inwestowane zgodnie
z regulaminami lub dokumentami zalozycielskimi oraz obowia-
Zujgcymi przepisami.

2. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
srodki okreslajace procedury i ustalenia, o ktérych mowa w
ust. 1.

Artykut 19
Wycena

1. ZAFI zapewniajg, aby dla kazdego zarzadzanego przez nie
AFIl zostaly okreslone odpowiednie i spdjne procedury, aby
mozliwe bylo przeprowadzenie wlasciwej i niezaleznej wyceny
aktywéw AFI zgodnie z niniejszym artykulem, stosownymi
przepisami krajowymi i regulaminem AFI lub dokumentami
zalozycielskimi.

2. Zasady majace zastosowanie do wyceny aktywow oraz
obliczania wartosci aktywéw netto przypadajacej na jednostke
uczestnictwa lub udzial w AFI s3 okreSlone w prawodawstwie
kraju, w ktérym ma siedzib¢ AFIL, lub w regulaminie lub
w dokumentach zalozycielskich AFL

3. ZAFI zapewniaja réwniez, aby warto$¢ aktywéw netto
przypadajaca na jednostke uczestnictwa udzial w AFI zostala
obliczona i podana inwestorom zgodnie z niniejszym arty-
kulem, stosownym prawem krajowym oraz regulaminem lub
dokumentem zalozycielskim AFL

Wykorzystywane procedury wyceny zapewniaja wyceng
aktywow i obliczenie wartosci aktywow netto przypadajacej
na jednostke uczestnictwa lub udzial co najmniej raz do roku.

Jezeli AFI jest typu otwartego, tego rodzaju wyceny i obliczenia
przeprowadza si¢ z czgstotliwoscia odpowiednig ze wzgledu na
charakterystyke aktywéw AFI oraz czestotliwo$¢  emisji
i umarzania tytuléw uczestnictwa.

Jezeli AFI jest typu zamknigtego, tego rodzaju wyceny
i obliczenia przeprowadza si¢ réwniez w przypadku zwigk-
szenia lub zmniejszenia kapitalu odpowiedniego AFIL

Inwestorzy sa informowani o wycenach i obliczeniach w sposéb
okreslony w regulaminie odpowiednich AFI lub ich dokumen-
tach zatozycielskich.

4. ZAFI zapewniaja, aby funkcje wyceny pelnit:

a) zewnetrzny podmiot wyceniajacy bedacy osoba prawna lub
fizyczng niezalezna od AFI, ZAFI i od wszelkich innych oséb
majacych bliskie powigzania z AFI lub ZAFI; albo

b) sam ZAFI, pod warunkiem ze funkcjonalnie zadanie wyceny
jest niezalezne od funkcji zarzgdzania portfelem inwesty-
cyjuym, a polityka wynagrodzen i inne Srodki zapewniaja
fagodzenie konfliktéw intereséw oraz zapobieganie niepozg-
danym naciskom wywieranym na pracownikow.

Depozytariusz mianowany przez AFl nie moze zosta¢ wyzna-
czony jako zewnetrzny podmiot wyceniajacy, o ile nie oddzieli
pod wzgledem funkcjonalnym i hierarchicznym sprawowania
funkcji  depozytariusza od wykonywania swoich zadan
w  charakterze zewngtrznego podmiotu  wyceniajacego,
a ewentualne konflikty intereséw nie sa wiasciwie okreslone,
zarzadzane, monitorowane i ujawniane inwestorom AFL
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5. W przypadku gdy zewnetrzny podmiot wyceniajacy
wypelnia funkcje wyceny, ZAFI powinien wykaza¢, ze:

a) zewnetrzny podmiot wyceniajacy podlega obowiazkowej
rejestracji zawodowej uznanej na mocy prawa lub przepiséw
ustawowych lub wykonawczych lub zasad etyki zawodowej;

=

zewnetrzny podmiot wyceniajacy moze dostarczy¢ wystar-
czajacych gwarancji zawodowych $wiadczacych o tym, ze
bedzie mégt skutecznie wypelniaé odno$ne funkcje wyceny
zgodnie z ust. 1, 2 i 3; oraz

¢) wyznaczenie zewnetrznego podmiotu wyceniajacego spelnia
wymogi art. 20 ust. 1 i 2 i aktéw delegowanych przyjetych
zgodnie z art. 20 ust. 7.

6. Wyznaczony zewnetrzny podmiot wyceniajacy nie moze
przekaza¢ funkcji zwigzanych z wyceng stronie trzeciej.

7. ZAFl powiadamiajg o wyznaczeniu zewngtrznego
podmiotu wyceniajacego wlasciwe organy rodzimego panstwa
cztonkowskiego, ktére moga nakazaé wyznaczenie innego
zewnetrznego podmiotu wyceniajacego, jesli warunki okreslone
w ust. 5 nie zostaly spelnione.

8. Wycena jest wykonywana bezstronnie i z nalezyta facho-
woscig, dbatoscig i starannoscia.

9. W przypadku gdy wycena nie jest wykonywana przez
niezalezny zewnetrzny podmiot wyceniajacy, wlasciwe organy
rodzimego paristwa czlonkowskiego ZAFI moga nalozy¢ na
ZAFI wymdég weryfikacji jego procedur wyceny i wycen przez
zewnetrzny podmiot wyceniajacy lub w odpowiednich przypad-
kach przez audytora.

10.  ZAFI ponosza odpowiedzialno$¢ za wlasciwg wyceng
aktywow AFl, obliczenie wartoéci netto aktywdéw oraz publi-
kacje tej wartoSci. Dlatego tez fakt wyznaczenia przez ZAFI
zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego nie wplywa w zadnym
wypadku na odpowiedzialno$¢ ZAFI wobec AFl i jego inwes-
torow.

Niezaleznie jednak od akapitu pierwszego i od wszelkich
ustalen umownych stanowigcych inaczej zewnetrzny podmiot
wyceniajacy ponosi wobec ZAFI odpowiedzialno$¢ za jakiekol-
wiek straty poniesione przez ZAFI w wyniku zaniedbania ze
strony zewnetrznego podmiotu wyceniajacego lub umyslnego
niedopelnienia obowiazkow.

11. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
Srodki okreslajace:

a) kryteria dotyczace procedur odpowiedniej wyceny aktywow
i obliczenia wartosci netto poszczegdlnych jednostek uczest-
nictwa lub udzialow;

b) gwarancje zawodowe, jakie zewnetrzny podmiot wyceniajacy
musi by¢ w stanie przedstawi¢, aby moc skutecznie reali-
zowa¢ funkcje wyceny;

) czestotliwos¢ wyceny przeprowadzanej przez AFI typu
otwartego, ktéra jest odpowiednia ze wzgledu na aktywa
posiadane przez dany AFI oraz jego polityke emisyjnag
i polityke umarzania tytuléw uczestnictwa.

SEKCJA 3
Przekazywanie zadati ZAFI
Artykut 20
Przekazywanie

1. ZAFI, ktérzy zamierzaja przekazaé osobom trzecim wyko-
nywanie funkcji w ich imieniu, powiadamiaja wlasciwe organy
w swoim rodzimym panstwie czlonkowskim zanim ustalenia
dotyczace przekazania stang si¢ skuteczne. Powinny zostaé spel-
nione nastepujace warunki:

a) ZAFI musi by¢ w stanie obiektywnie uzasadni¢ calg strukture
przekazania;

=

osoba, ktérej przekazano wykonywanie funkcji, musi dyspo-
nowaé wystarczajacymi zasobami do wykonania odpowied-
nich zadaf, a osoby faktycznie prowadzace dzialalnosé
osoby, ktorej przekazano wykonywanie funkcji musza
cieszy¢ si¢ odpowiednio nieposzlakowana opinig i posiadaé
odpowiednie do$wiadczenie;

o) jezeli przekazanie dotyczy zarzadzania portfelem lub ryzy-
kiem, musi ono by¢ udzielone wylacznie przedsigbiorstwom
posiadajacym zezwolenie lub zarejestrowanym w celu zarza-
dzania aktywami i podlegajacym nadzorowi, lub
w przypadku gdy warunek ten nie moze zosta¢ spelniony,
wylgcznie pod warunkiem udzielenia uprzedniej zgody przez
wiasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI;

d) jezeli przekazanie dotyczy zarzadzania portfelem lub ryzy-
kiem i nastgpuje wzgledem przedsigbiorstwa z pafistwa trze-
ciego, oprocz wymogéw okreslonych w lit. ¢) musi by¢
zapewniona wspolpraca migdzy wlasciwymi organami rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego ZAFI a organem nadzorczym
przedsigbiorstwa;

¢) przekazanie nie moze uniemozliwia¢ skutecznego nadzoru
nad ZAFl, w szczegblnosci nie moze uniemozliwial ZAFI
dzialania, a AFI bycia zarzadzanym, w sposéb najkorzyst-
niejszy dla inwestoréw;

f) ZAFI musi by¢ w stanie wykaza¢, ze osoba, ktérej przeka-
zano wykonywanie funkcji, ma odpowiednie kwalifikacje
i jest zdolna do podjecia danych funkgji, ze jej wyboru
dokonano z cala nalezyta starannoicia i ze ZAFI jest
w stanie monitorowa¢ skutecznie i w kazdym czasie wyko-
nywanie przekazanych dzialan, udziela¢ w kazdym czasie
dodatkowych instrukcji osobie, ktérej przekazano wykony-
wanie funkcji, oraz cofnaé przekazanie ze skutkiem natych-
miastowym, jeli lezy to w interesie inwestoréw.
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ZAFI kontroluje na biezaco ustlugi $wiadczone przez kazda
z 0s6b, ktérej dalej przekazano wykonywanie funkji.

2. Nie mozna powierzy¢ zarzadzania portfelem lub ryzy-
kiem:

a) depozytariuszowi ani podmiotowi, ktéremu depozytariusz
przekazal zadania; lub

b) jakiemukolwiek innemu podmiotowi, ktérego interesy moga
by¢ sprzeczne z interesami ZAFI lub inwestoréw AFI, jezeli
taki podmiot nie oddzieli pod wzgledem funkcjonalnym
i hierarchicznym sprawowania funkcji zarzadzania portfelem
lub ryzykiem od wykonywania innych, potencjalnie sprzecz-
nych dzialai, a ewentualne konflikty interesow nie s
wiasciwie okreslone, zarzgdzane, monitorowane
i ujawniane inwestorom AFL.

3. Fakt przekazania funkcji lub jakiegokolwiek dalszego prze-
kazania funkcji osobie trzeciej przez ZAFI nie wplywa na odpo-
wiedzialno$¢ ZAFI wobec AFI i inwestoréw AFIL, a ZAFI nie
wolno przekazywal funkcji w takim zakresie, ze w praktyce
nie moze by¢ juz uznawany za zarzadzajacego AFl oraz
w stopniu, ktéry powodowalby, zZe stanie si¢ on podmiotem-
skrzynkg pocztowq.

4. Wszelkie funkcje przekazane osobie trzeciej moga by¢
przez nig dalej przekazywane, o ile spelnione sa nastgpujace
warunki:

a) przed dalszym przekazaniem funkcji ZAFI wyrazit na to
zgodg;

b) ZAFI powiadomil wlasciwe organy w swoim rodzimym
panstwie czlonkowskim, zanim ustalenia dotyczace dalszego
przekazania funkgji stang si¢ skuteczne;

¢) warunki okreSlone w ust. 1, przy zalozeniu ze wszelkie
odniesienia do ,osoby, ktérej przekazano funkcje” nalezy
rozumie¢ jako odniesienia do ,osoby, ktorej dalej przeka-
zano funkcje”.

5. Nie mozna dalej przekazywa¢ funkeji dotyczacych zarzg-
dzania portfelem lub ryzykiem:

a) depozytariuszowi ani podmiotowi, ktéremu depozytariusz
przekazal zadania; lub

b) jakiemukolwiek innemu podmiotowi, ktérego interesy moga
by¢ sprzeczne z interesami ZAFI lub inwestoréw AFI, jezeli
taki podmiot nie oddzieli pod wzgledem funkcjonalnym
i hierarchicznym sprawowania funkcji zarzadzania portfelem
lub ryzykiem od wykonywania innych, potencjalnie sprzecz-
nych dzialan, a ewentualne konflikty interesow nie s
wiasciwie okreslone, zarzgdzane, monitorowane
i ujawniane inwestorom AFL.

Odno$na osoba, ktérej przekazano funkcje, kontroluje na
biezaco ustugi Swiadczone przez kazdg z osdb, ktorej dalej
przekazano funkgje.

6.  Jezeli osoba, ktorej dalej przekazano jakiekolwiek funkgje,
dokonuje dalszego przekazania funkcji jej przekazanych,
warunki okre§lone w ust. 4 stosuje si¢ odpowiednio.

7. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
srodki okreslajace:

a) warunki spelnienia wymogéw okreslonych w ust. 1, 2, 4 i 5;

b) warunki, na jakich ZAFI przekazal swoje funkcje w stopniu,
ktéry powoduje, ze staje si¢ on podmiotem-skrzynka
pocztowy i dlatego nie moze by¢ juz uznawany za zarza-
dzajacego AFI zgodnie z ust. 3.

SEKCJA 4
Depozytariusz
Artykut 21
Depozytariusz

1. ZAFI zapewnia, aby dla kazdego AFI, ktérym zarzadza,
zostal wyznaczony jeden depozytariusz zgodnie z niniejszym
artykulem.

2. Wyznaczenie depozytariusza potwierdza pisemna umowa.
Umowa ta miedzy innymi reguluje przeplyw informacji uzna-
wanych za niezbedne do umozliwienia depozytariuszowi wyko-
nywania funkcji w imieniu AFIL, dla pelnienia ktérych zostal
wyznaczony, zgodnie z niniejsza dyrektywa i innymi stosow-
nymi przepisami ustawowymi, wykonawczymi lub administra-
cyjnymi.

3. Depozytariusz jest:

a) instytucja kredytowa, ktéra posiada siedzibe statutows
w Unii i posiada zezwolenie zgodnie z dyrektywa
2006/48/WE;

b) przedsigbiorstwem inwestycyjnym, ktére posiada siedzibe
statutowg na terytorium Unii, podlega wymogom adekwat-
nosci kapitalowej zgodnie z art. 20 ust. 1 dyrektywy
2006/49/WE, co obejmuje wymogi kapitalowe dotyczace
ryzyka operacyjnego, i uzyskalo zezwolenie zgodnie
z dyrektywa 2004/39|WE, i ktére $wiadczy réwniez ustugi
dodatkowe w postaci przechowywania instrumentow finan-
sowych i administrowania nimi na rachunek klientéw
zgodnie z zalgcznikiem 1 sekcja B pkt 1 dyrektywy
2004/39/WE;  takie  przedsigbiorstwa  inwestycyjne
w kazdym przypadku posiadajg fundusze wlasne co najmniej
w  kwocie odpowiadajacej kapitalowi zalozycielskiemu,
o ktérym mowa w art. 9 dyrektywy 2006/49/WE; lub

¢) inng kategorig instytucji, ktére podlegaja regulacji ostrozno-
Sciowej i stalemu nadzorowi oraz ktére od dnia 21 lipca
2011 r. naleza do kategorii instytucji okreSlonych przez
panstwa czlonkowskie jako odpowiednie do peknienia
funkcji depozytariuszy w mysl art. 23 ust. 3 dyrektywy
2009/65/WE.
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W odniesieniu do wylacznie do AFI spoza UE i bez uszczerbku
dla ust. 5 lit. b) depozytariuszem moze by¢ réwniez instytucja
kredytowa lub kazdy inny podmiot o takim samym charakterze
jak podmioty okreslone w lit. a) i b) pierwszego akapitu niniej-
szego ustepu, jezeli spetnione sg warunki ust. 6 lit. b).

Ponadto w odniesieniu do AFI, ktére (i) nie posiadajg praw do
umorzenia wykonywalnych w ciggu pigciu lat od daty doko-
nania pierwszych inwestydji i (i) zgodnie ze swoja podstawows
polityka inwestycyjna w zasadzie nie inwestuja w aktywa, ktore
muszg by¢ utrzymywane zgodnie z ust. 7 lit. a) lub ogdlnie
inwestuja w emitentéw lub spélki nienotowane na rynku regu-
lowanym w celu ewentualnego przejecia kontroli nad takimi
przedsigbiorstwami zgodnie z art. 26, panstwa czlonkowskie
moga zezwolié, aby depozytariuszem byt podmiot, ktory wyko-
nuje funkcje depozytariusza w ramach dzialalnosci zawodowej
lub gospodarczej, w odniesieniu do ktérych podlega obowigz-
kowej rejestracji zawodowej uznanej na mocy prawa lub prze-
piséw ustawowych lub wykonawczych lub zasad etyki zawo-
dowej i ktory moze dostarczy¢ wystarczajacych gwarancji finan-
sowych i zawodowych $wiadczacych o tym, ze bedzie mogh
skutecznie  realizowal  odnosne  funkcje  depozytowe
i wypelnia¢ zobowigzania zwigzane z tymi funkcjami.

4. Aby unikna¢ konfliktu interesow miedzy depozytariu-
szem, ZAFI lub AFI lub inwestorami AFI:

a) ZAFI nie moze dziata¢ w charakterze depozytariusza;

b) prime broker dzialajacy w charakterze kontrahenta AFI nie
moze dziala¢ w charakterze depozytariusza tego AFl, o ile
nie oddzieli pod wzgledem funkcjonalnym i hierarchicznym
sprawowania funkcji depozytariusza od wykonywania
swoich zadan w charakterze prime brokera, a ewentualne
konflikty intereséw nie s3 wilasciwie okreslone, zarzadzane,
monitorowane i ujawniane inwestorom AFIL. Powierzenie
takiemu prime brokerowi przez depozytariusza jego zadan
w zakresie utrzymywania aktywéw zgodnie z ust. 11 jest
dopuszczalne pod warunkiem spelnienia odpowiednich
warunkow.

5. Depozytariusz ma siedzib¢ w jednym z nastepujacych
miejsc:

a) w przypadku AFI z UE w rodzimym panstwie czlonkowskim
AFI;

b) w przypadku AFI spoza UE w panstwie trzecim, w ktérym
ma siedzibe AFL, lub w rodzimym panstwie cztonkowskim
ZAFI, ktéry zarzadza tym AFL lub w panstwie czlonkow-
skim odniesienia ZAFI, ktéry zarzadza tym AFL

6. Bez uszczerbku dla wymogéw okreslonych w ust. 3
wyznaczenie depozytariusza majgcego siedzibe w panstwie
trzecim stale podlega nastgpujacym warunkom:

a) wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego, w ktérym udzialy
lub jednostki uczestnictwa AFI spoza UE maja zostaé wpro-
wadzone do obrotu, i o ile nie jest to rodzime paistwo
czlonkowskie ZAFI, zawarly na piSmie ustalenia dotyczace
wspolpracy i wymiany informacji z wlasciwymi organami
depozytariusza;

b) depozytariusz podlega skutecznym regulacjom ostrozno-
Sciowym, w tym minimalnym wymogom kapitalowym,
i nadzorowi ostrozno$ciowemu, ktére sa roéwnowazne
z prawem Unii i sg skutecznie egzekwowane;

¢) panstwo trzecie, w ktérym ma siedzibe depozytariusz, nie
jest sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawiajace
wspolpracy przez FATF;

d) panstwa czlonkowskie, w ktérych jednostki uczestnictwa lub
udzialy AFI spoza UE maja zostal wprowadzone do obrotu,
i, o ile nie jest to rodzime panstwo czlonkowskie ZAFI,
podpisaly umowe z pafistwem trzecim, w ktérym depozyta-
riusz ma siedzibe, 1 umowa ta jest w pelni zgodna ze stan-
dardami okreslonymi w art. 26 Wzorcowej konwencji OECD
o podatkach od dochodu i kapitatu oraz zapewnia skuteczng
wymiang informacji w sprawach podatkowych, wilacznie ze
wszelkimi wielostronnymi porozumieniami w sprawie
podatku;

e) na mocy umowy depozytariusz odpowiada wobec AFI
i inwestor6w AFI, zgodnie z ust. 12 i 13 oraz wyraza
zgode na przestrzeganie ust. 11.

W przypadku gdy wlasciwy organ innego paristwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z oceng wlasciwych organéw rodzimego
panstwa czlonkowskiego ZAFI dotyczaca stosowania akapitu
pierwszego lit. a), ¢) lub e), zainteresowane wiasciwe organy
moga przekazal sprawe Urzedowi, ktory moze dziala¢é zgodnie
z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporza-
dzenia (UE) nr 1095/2010.

W oparciu o kryteria, o ktérych mowa w ust. 17 lit. b), Komisja
przyjmuje akty wykonawcze stanowigce, ze regulacje ostrozno-
$ciowe i nadzér ostroznosciowy w panstwie trzecim sg réwno-
wazne z prawem Unii i sa skutecznie egzekwowane. Te akty
wykonawcze przyjmuje si¢ zgodnie z procedura sprawdzajaca,
o ktérej mowa w art. 59 ust. 2.

7. Depozytariusz zasadniczo zapewnia, aby przeplywy
pienigzne AFI byly wlaiciwie monitorowane, a w szczegélnosci
zapewnia, aby wplynely wszystkie platnosci dokonywane przez
lub w imieniu inwestordw w ramach subskrypcji jednostek
uczestnictwa lub udzialéw w AFI oraz aby Srodki pieni¢zne
AFI zostaly zaksiggowane na rachunkach otwartych w imieniu
AFI lub ZAFH dzialajagcego w imieniu AFI lub w imieniu depo-
zytariusza dzialajgcego w imieniu AFI w podmiocie, o ktérym
mowa w art. 18 ust. 1 lit. a), b) i ¢) dyrektywy 2006/73/WE lub
w jakimkolwiek innym podmiocie o takim samym charakterze,
na odpowiednim rynku, na ktérym wymagane jest prowadzenie
rachunkéw gotéwkowych, o ile taki podmiot podlega
skutecznej regulacji ostroznosciowej i nadzorowi ostroznoscio-
wemu, ktore s rownowazne z prawem Unii i s skutecznie
egzekwowane, oraz zgodnie z zasadami okreSlonymi w art.
16 dyrektywy 2006/73|WE.

W przypadku gdy rachunki gotéwkowe zostaly otwarte
w imieniu depozytariusza dzialajagcego w imieniu AFI, na takich
rachunkach nie ksigguje si¢ Srodkéw pienieznych podmiotu,
o ktérym mowa w akapicie pierwszym, ani zadnych $rodkéw
pienigznych depozytariusza.
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8. Aktywa AFI lub ZAFI dzialajacego w imieniu AFI
sa powierzane depozytariuszowi do przechowywania w
nastepujacy sposob:

a) instrumenty finansowe, ktére mozna utrzymywac:

(i) depozytariusz utrzymuje wszystkie instrumenty finan-
sowe, ktére mozna zarejestrowaé na rachunku instru-
mentéw finansowych otwartym w ksiegach depozyta-
riusza, oraz wszystkie instrumenty finansowe, ktére
mogg zosta¢ mu fizycznie dostarczone;

(i

=

w tym celu depozytariusz zapewnia, aby wszystkie te
instrumenty finansowe, ktére mozna zarejestrowaé na
rachunku  instrumentéw  finansowych  otwartym
w  ksiggach depozytariusza, zostaly zarejestrowane
w ksiegach depozytariusza na odrebnych rachunkach,
zgodnie z zasadami ustanowionymi w art. 16 dyrektywy
2006/73/WE, otwartych w imieniu AFI lub ZAFI dziala-
jacych w imieniu AFI, tak aby stale mozna byto je jedno-
znacznie zidentyfikowaé jako nalezgce do AFI zgodnie
Z majgcymi zastosowanie przepisami;

b) inne aktywa:

(i) depozytariusz weryfikuje tytul wlasnosci AFI lub ZAFI
dzialajgcego w imieniu AFI w odniesieniu do tych
aktywow 1 prowadzi rejestr tych aktywéw, co do
ktérych posiada pewno$¢, ze sa wlasnoscia AFI lub
ZAFI dzialajgcego w imieniu AF

(i) oceny, czy AFI lub ZAFI dzialajgcy w imieniu AFI
posiada tytul wlasno$ci dokonuje si¢ na podstawie infor-
magji lub dokumentéw dostarczonych przez AFI lub
ZAFI lub, jezeli sa dostepne, na podstawie dowodow
zewnetrznych;

(ili) depozytariusz na biezaco aktualizuje ich rejestr.

9.  Oprocz zadan, o ktérych mowa w ust. 7 i 8, depozyta-
riusz:

a) zapewnia, aby sprzedaz, emisja, odkup, umorzenie
i uniewaznienie jednostek uczestnictwa lub udziatéw
w AFI byly realizowane zgodnie z obowigzujacymi przepi-
sami krajowymi i regulaminem AFI lub dokumentami zalo-
zycielskimi;

=

zapewnia, aby warto$¢ jednostek uczestnictwa lub udzialow
w AFI byla obliczana zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
krajowymi, regulaminem AFI lub dokumentami zalozyciel-
skimi oraz procedurami ustanowionymi w art. 19;

¢) realizuje instrukcje ZAFI, chyba Ze stoja one w sprzecznosci
z obowigzujgcymi przepisami krajowymi lub regulaminem
AFI albo dokumentami zalozycielskimi;

d) zapewnia, aby w transakcjach zwigzanych z aktywami AFI
wszelkie platnosci byly przekazywane AFI w zwyczajowo
ustalonych terminach;

¢) zapewnia, aby dochody AFI byly przeznaczane na cele
zgodne z przepisami prawa krajowego oraz z regulaminem
AFI lub dokumentami zalozycielskimi.

10. W  kontekscie swoich odpowiednich r6l  ZAFI
i depozytariusz postgpuja w sposéb uczciwy, sprawiedliwy,
profesjonalny i niezalezny oraz dzialajg w interesie AFI lub
inwestoréw AFIL.

Depozytariusz nie moze prowadzi¢ dzialan zwigzanych z AFI
lub ZAFI dzialajgcym w imieniu AFI, ktére mogg wywolaé
konflikt intereséw miedzy AFI, inwestorami AFI, ZAFI i nim
samym, o ile depozytariusz nie oddzieli pod wzgledem funk-
cjonalnym i hierarchicznym sprawowania funkcji depozyta-
riusza od wykonywania innych potencjalnie sprzecznych zadan,
a ewentualne konflikty intereséw nie sa wiasciwie okreslone,
zarzadzane, monitorowane i ujawniane inwestorom AFL

Depozytariusz nie moze ponownie wykorzystal aktywow,
o ktorych mowa w ust. 8, bez uprzedniej zgody AFI lub
ZAFI dzialajagcego w imieniu AFL

11.  Depozytariusz nie moze przekazywa stronom trzecim
swoich funkgji, o ktérych mowa w niniejszym artykule, oprocz
tych, o ktérych mowa w ust. 8.

Depozytariusz moze przekazywaé stronom trzecim funkgje,
o ktérych mowa w ust. 8 pod nastepujacymi warunkami:

a) zadania nie sa przekazane z zamiarem uchylenia si¢ od
wymogoéw niniejszej dyrektywy;

b) depozytariusz moze wykaza¢ wystepowanie obiektywnych
przestanek przekazania;

¢) depozytariusz z nalezyta3 fachowoscig, starannoscig
i dbalocig wybral i wyznaczyl jakakolwiek strong trzecia,
ktorej chece przekazaé czg$¢ swoich zadan, oraz z nalezyta
fachowoscia, starannoscia i dbaloscig dokonuje okresowych
kontroli i stale nadzoruje kazda strong trzecig, ktorej prze-
kazal czgs¢ swoich zadan, i monitoruje ustalenia dotyczace
przekazanych jej spraw; oraz

d) depozytariusz zapewnia, aby strona trzecia w trakcie wyko-
nywania przekazanych jej zadan stale spelniata nastepujace
warunki:

(i) posiada  struktury 1  wiedzg  odpowiednie i
proporcjonalne do charakteru i zlozonosci aktywow
AFI lub ZAFI dzialajacego w imieniu AFI, ktére zostaly
jej przekazane;
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(i) w odniesieniu do zadan w zakresie utrzymywania,
o ktérych mowa w ust. 8 lit. a), strona trzecia podlega
skutecznym regulacjom ostrozno$ciowym, w tym mini-
malnym wymogom kapitalowym, i nadzorowi ostrozno-
Sciowemu w odnosnej jurysdykcji, oraz strona trzecia
podlega okresowemu audytowi zewnetrznemu w celu
zapewnienia, aby instrumenty finansowe znajdowaly
sie w jej posiadaniu;

(iii) strona trzecia oddziela aktywa klientéw depozytariusza
od swoich wlasnych aktywéw oraz od aktywéw depo-
zytariusza w taki sposéb, aby w kazdej chwili mozna
bylo je jednoznacznie zidentyfikowaé jako nalezace do
klientéw danego depozytariusza;

(iv) strona trzecia nie moze korzystaé z aktywow bez
uprzedniej zgody AFI lub ZAFI dzialajacego w imieniu
AFl i bez uprzedniego powiadomienia depozytariusza;
oraz

(v) strona trzecia przestrzega ogdlnych obowigzkéw
i zakazéw ustanowionych w ust. 8 i 10.

Niezaleznie od akapitu drugiego lit. d) pkt (i), w przypadku gdy
prawo panstwa trzeciego wymaga, by pewne instrumenty finan-
sowe byly utrzymywane przez podmiot lokalny, a zaden
z podmiotéw lokalnych nie spelnia wymogéw przekazania
okreslonych w lit. d) pkt (ii), depozytariusz moze przekazaé
swoje funkcje takiemu podmiotowi lokalnemu jedynie
w zakresie, w jakim wymaga tego prawo panstwa trzeciego,
i wylacznie wowczas, gdy nie ma podmiotéw lokalnych spel-
niajacych wymogi przekazania, pod nastepujacymi warunkami:

a) inwestorzy danego AFI zostali nalezycie poinformowani
o tym, ze takie przekazanie jest wymagane z uwagi na
ograniczenia prawne w pafstwie trzecim i o okoliczno$ciach
uzasadniajacych to przekazanie przed dokonaniem inwe-
stycji; oraz

b) AFL lub ZAFI w imieniu AFl musi zobowigza¢ depozyta-
riusza do przekazania podmiotowi lokalnemu utrzymywania
takich instrumentéw finansowych.

Strona trzecia moze z kolei dalej przekazaé te funkcje, pod
warunkiem przestrzegania tych samych wymogéw. W takim
przypadku ust. 13 stosuje si¢ odpowiednio do tych stron.

Na uzytek niniejszego ustepu $wiadczenie ustug okreslonych
w dyrektywie 98/26/WE przez systemy rozrachunku papieréw
warto$ciowych okreslonych do celéw tej dyrektywy lub $wiad-
czenie podobnych ustug przez systemy rozrachunku papieréw
warto$ciowych pafistw trzecich nie jest uznawane za przeka-
zanie funkcji w zakresie utrzymywania.

12.  Depozytariusz jest odpowiedzialny wobec AFI lub ZAFI
dzialajacego w imieniu AFI za utrat¢ przez depozytariusza lub
przez strong trzecia, ktérej przekazano utrzymywanie instru-
mentéw finansowych oddanych do utrzymania zgodnie
z ust. 8 lit. a).

W przypadku utraty instrumentu finansowego oddanego do
utrzymania depozytariusz niezwlocznie zwraca AFI lub ZAFI
dzialajgcemu w imieniu AFI instrument finansowy identycznego
rodzaju lub o odpowiadajacej kwocie. Depozytariusz nie ponosi
odpowiedzialno$ci, jezeli moze wykazaé, iz utrata nastgpila
w  wyniku wydarzenia zewnetrznego poza uzasadniona
kontrolg, ktérego skutki bytyby nieuniknione mimo wszelkich
uzasadnionych krokéw podjetych w celu zapobiezenia im.

Depozytariusz jest réwniez odpowiedzialny wobec AFI lub
inwestorow AFI za wszelkie inne straty poniesione przez nich
w wyniku niedbalego wykonania lub zamierzonego niewyko-
nania we wlaSciwy spos6b przez depozytariusza swoich
obowiazkéw wynikajacych z niniejszej dyrektywy.

13.  Jakiekolwiek przekazanie, o ktérym mowa w ust. 11, nie
ma wplywu na odpowiedzialno$¢ depozytariusza.

Niezaleznie od akapitu pierwszego niniejszego  ustepu,
w przypadku utraty instrumentéw finansowych oddanych do
utrzymania stronie trzeciej zgodnie z ust. 11 depozytariusz
moze uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnosci, jezeli jest w stanie
dowies¢, ze:

a) wszystkie wymogi dotyczace przekazywania w zakresie
utrzymania ustalone w ust. 11 akapit drugi zostaly spel-
nione; oraz

b) migdzy depozytariuszem i strong trzecig zostala zawarta
umowa na piSmie, ktéra jednoznacznie przenosi odpowie-
dzialno$¢ depozytariusza na t¢ strong trzecia i umozliwia
AFI lub ZAFl dzialajgcemu w imieniu AFI wystgpienie
z roszczeniem wobec strony trzeciej w zwiazku z utratg
instrumentéw finansowych lub umozliwia depozytariuszowi
wystapienie z takim roszczeniem w ich imieniu; oraz

¢) migedzy depozytariuszem i AFI lub ZAFl dzialajacym
w imieniu AFI zostala zawarta pisemna umowa, ktdra jedno-
znacznie dopuszcza takie uwolnienie si¢ depozytariusza od
odpowiedzialnosci i ustanawia obiektywne warunki do uwol-
nienia si¢ od odpowiedzialnoci.

14. Ponadto jezeli prawo panstwa trzeciego wymaga, by
pewne instrumenty finansowe byly utrzymywane przez
podmiot lokalny, a zaden z podmiotéw lokalnych nie spelnia
wymogoéw przekazywania ustanowionych w ust. 11 lit. d)
pkt (i), depozytariusz moze uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnosci,
jesli spelnione zostaly nastepujace warunki:

a) regulamin funduszu lub dokumenty zalozycielskie danego
AFl jednoznacznie zezwalajg na takie uwolnienie, przy
zachowaniu warunkéw ustanowionych w niniejszym ustepie;

b) inwestorzy danego AFI zostali nalezycie poinformowani
o takim zwolnieniu i okolicznosciach uzasadniajacych zwol-
nienie przed dokonaniem inwestycji;

¢) AFI lub ZAFI w imieniu AFI zobowiazal depozytariusza do
przekazania podmiotowi lokalnemu utrzymywania takich
instrumentéw finansowych;
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d) depozytariusz i AFI lub ZAFl dzialajacy w imieniu AFI
zawarli umow¢ na piSmie wyraZnie dopuszczajaca tego
typu zwolnienie; oraz

e) miedzy depozytariuszem i strona trzecia zostala zawarta
umowa na piSmie, ktéra jednoznacznie przenosi odpowie-
dzialno$¢ depozytariusza na podmiot lokalny i umozliwia
AFl lub ZAFl dzialajgcemu w imieniu AFI wystapienie
z roszczeniem wobec tego podmiotu lokalnego w zwigzku
z utratg instrumentéw finansowych lub umozliwia depozy-
tariuszowi wystapienie z takim roszczeniem w ich imieniu.

15.  Odpowiedzialno$¢ wobec inwestoréw AFI mozna egzek-
wowa¢ bezposrednio lub posrednio przez ZAFI, w zaleznosci
od charakteru prawnego relacji migdzy depozytariuszem, ZAFI
a inwestorami.

16.  Depozytariusz udostepnia swoim wiasciwym organom
na ich zadanie wszelkie informacje, ktére otrzymatl w trakcie
pelnienia swoich obowigzkéw oraz ktére mogg by¢ niezbedne
wlasciwym organom AFI lub ZAFL Jezeli wlasciwe organy AFI
lub ZAFI sg rézne od organéw depozytariusza, wlasciwe organy
depozytariusza bezzwlocznie dziela si¢ otrzymanymi informa-
cjami z wilasciwymi organami AFI lub ZAFL

17.  Komisja przyjmuje, w drodze aktow delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw art. 57 i 58,
Srodki okreslajace:

a) szczegblowe informacje, ktore musza zostal wlaczone do
pisemnej umowy, o ktérej mowa w ust. 2;

b) ogdlne kryteria pozwalajace ocenié, czy regulacje ostrozno-
$ciowe i nadzor ostrozno$ciowy w kraju trzecim, o ktérych
mowa w ust. 6 lit. b), maja te same skutki jak w prawie Unii
i sg skutecznie egzekwowane;

¢) warunki wykonywania funkcji depozytariusza zgodnie z ust.
7,819, wtym:

(i) rodzaj instrumentéw finansowych, ktore sa objete
obowigzkami depozytariusza w zakresie utrzymywania
zgodnie z ust. 8 lit. a);

(i) warunki, na jakich depozytariusz moze wykonywac
swoje obowigzki w zakresie utrzymywania instru-
mentéw finansowych zarejestrowanych w centralnym
depozycie; oraz

(iti) warunki, na jakich depozytariusz przechowuje zgodnie
z ust. 8 lit. b) instrumenty finansowe wyemitowane
w formie imiennej i zarejestrowane u emitenta lub rejes-
tratora;

d) zobowiazania w zakresie nalezytej starannosci zgodnie z ust.
11 lit. ¢);

¢) obowigzek rozdzialu zgodnie z ust. 1 lit. d) pkt (iii);

f) warunki, na jakich, i okolicznosci, w ktorych utrzymywane
instrumenty finansowe uznane zostajg za utracone;

g) co nalezy rozumie¢ przez wydarzenia zewngtrzne poza
uzasadniong kontrolg, ktérych skutki bylyby nieuniknione
mimo wszelkich uzasadnionych krokéw podjetych w celu
zapobiezenia im zgodnie z ust. 12;

h) warunki, na jakich, i okolicznosci, w ktérych istniejg obiek-
tywne przestanki do uwolnienia si¢ od odpowiedzialnosci
zgodnie z ust. 13.

ROZDZIAL IV
WYMOGI DOTYCZACE PRZE]RZYSTOSCI
Artyku} 22
Sprawozdanie roczne

1. Dla kazdego AFI z UE, ktérym zarzadza, i kazdego AFI,
ktory wprowadza do obrotu w Unii, ZAFI udostgpnia sprawoz-
danie roczne za kazdy rok obrotowy nie pdZniej niz szesé
miesigcy po zakonczeniu tego roku obrotowego. Sprawozdanie
roczne jest przekazywane inwestorom na ich wniosek. Spra-
wozdanie roczne jest udostepniane wlasciwym organom rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego ZAFL, a, w stosownym przy-
padku, rodzimego panstwa czlonkowskiego AFL

Jesli zada si¢ od AFI udostgpnienia rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z dyrektywa 2004/109/WE, jedynie infor-
macje dodatkowe, o ktérych mowa w ust. 2, musza by¢ prze-
kazane inwestorom na wniosek, oddzielnie albo w postaci
dodatkowej czesci do rocznego sprawozdania finansowego.
W tym drugim przypadku roczne sprawozdanie finansowe
udostepniane jest nie pdzniej niz cztery miesiace od korca
roku obrotowego.

2. Sprawozdanie roczne zawiera co najmniej nastgpujace
elementy:

a) bilans lub zestawienie aktywéw i zobowigzan;

b) rachunek zyskéw i strat za dany rok obrotowy;

¢) sprawozdanie z dzialalnoci za dany rok obrotowy;

d) wszelkie istotne zmiany informacji wymienionych w art. 20
podczas roku obrotowego, ktérego dotyczy sprawozdanie;

e) ogélng kwote wynagrodzen za dany rok obrotowy
w podziale na wynagrodzenie stale i zmienne wyplacone
przez ZAFI swoim pracownikom, liczbe Dbeneficjentéw
oraz, w odpowiednich przypadkach, wynagrodzenie dodat-
kowe wyplacone przez AFI
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f) zbiorcza kwote wynagrodzen w podziale na kadry kierow-
nicze wyzszego szczebla oraz pracownikow ZAFI, ktérych
dzialalno$¢ ma istotny wplyw na profil ryzyka AFL

3. Informacje ksiegowe podawane w sprawozdaniu rocznym
przygotowuje si¢ zgodnie ze standardami rachunkowosci rodzi-
mego panstwa cztonkowskiego AFI lub zgodnie ze standardami
rachunkowosci pafistwa trzeciego, w ktérym AFI ma siedzibe,
oraz z zasadami rachunkowosci ustalonymi w regulaminie lub
dokumentach zalozycielskich AFL

Informacje ksiggowe podawane w sprawozdaniu rocznym sg
badane przez jedna lub wigksza liczbe oséb uprawnionych na
mocy prawa do przeprowadzania badai sprawozdan finanso-
wych zgodnie z dyrektywg 2006/43/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady z dnia 17 maja 2006 r. w sprawie ustawowych
badan rocznych sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych (!). Sprawozdanie bieglego rewidenta
zostaje przedrukowane w caloSci, wlacznie ze wszelkimi
uwagami, w sprawozdaniu rocznym.

W drodze odstgpstwa od akapitu drugiego panstwa czlonkow-
skie mogg zezwoli¢ ZAF], ktéry wprowadza do obrotu AFI
spoza UE, na zlozenie sprawozdan rocznych tych AFI do
badania spelniajacego obowiazujace migdzynarodowe standardy
rewizji finansowej w kraju, w ktorym AFI posiada siedzibe
statutowq.

4. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
srodki okreslajace tres¢ i forme sprawozdania rocznego. Srodki
te musza by¢ dostosowane do typu AFI, ktérego maja zastoso-
wanie.

Artykut 23
Ujawnianie informacji inwestorom

1. Dla kazdego AFI z UE, ktérym zarzadza, i kazdego AFI,
ktory wprowadza do obrotu w Unii, ZAFI udostgpnia inwes-
torom AFl przed dokonaniem przez nich inwestycji w AFI,
zgodnie z regulaminem lub dokumentami zalozycielskimi
danego AFI, nastgpujace informacje oraz wszelkie istotne
zmiany tych informacji:

a) opis strategii inwestycyjnej i celow AFI, informacje na temat
siedziby wszelkich podstawowych AFI i siedziby funduszy
bazowych, jezeli AFI jest funduszem funduszy, opis
rodzajow aktywow, w ktére AFI moze inwestowaé, technik,
ktére moze stosowal, opis wszystkich rodzajéw ryzyka
zwigzanego z inwestycjg, wszelkich majacych zastosowanie
ograniczen inwestycyjnych, okolicznosci, w ktérych AFI
moze korzysta¢ z dzwigni finansowej, dozwolonych
rodzajow i Zrédel dZwigni finansowej oraz ryzyka, wszel-
kich ograniczen zwigzanych z jej stosowaniem oraz wszel-
kich ustalen dotyczacych zabezpieczen i ponownego uzycia
aktywéw, a takze maksymalnego poziomu dzwigni, jaki
ZAFI ma prawo stosowa¢ w imieniu AFJ;

() Dz.U. L 157 z 9.6.2006, s. 87.

b)

opis procedur, na podstawie ktérych AFI moze zmieni¢
swoja strategie inwestycyjna lub polityke inwestycyjng;

opis gltéwnych skutkéw prawnych wynikajacych ze
stosunku umownego, ktéry jest nawigzywany w zwiazku
z inwestycja, w tym informacje dotyczace jurysdykdji,
prawa wlaSciwego oraz istnienia lub nieistnienia jakichkol-
wiek instrumentéw prawnych, na mocy ktérych wyroki
sadowe wydane w miejscu siedziby AFI s3 uznawane

i wykonywane;

tozsamo$¢ ZAFI, depozytariusza AFI, bieglego rewidenta
i wszelkich innych podmiotéw $wiadczacych ushugi oraz
opis ich obowiazkéw i praw przystugujacych inwestorom;

opis sposobu, w jaki ZAFI spelnia wymogi art. 6a ust. 7;

opis wszelkich przekazanych przez ZAFI funkcji w zakresie
zarzadzania, o ktorych mowa w zalaczniku I, lub wszelkich
funkcji w zakresie przechowywania przekazanych przez
depozytariusza, tozsamo$¢ podmiotu, ktéremu przekazano
te funkcje, oraz informacje na temat wszelkich konfliktow
interesow, ktére moga wynikna¢ z takiego przekazania;

opis procedury wyceny AFI oraz metodologii wyceny na
potrzeby wyceny aktywow, w tym metody stosowane
przy wycenie aktywéw, ktorych wartos¢ jest trudna do usta-
lenia, zgodnie z art. 19;

opis zarzadzania przez AFI ryzykiem utraty plynnodci,
w tym w zakresie praw umarzania w normalnych warun-
kach i w nadzwyczajnych okolicznosciach oraz obowigzu-
jacych ustalen z inwestorami dotyczacych umarzania;

opis wszystkich oplat i kosztéw ponoszonych bezposrednio
lub posrednio przez inwestoréw oraz maksymalna wyso-
kos¢ takich opfat i kosztéw;

opis sposobu, w jaki ZAFI zapewnia sprawiedliwe trakto-
wanie inwestoréw oraz w kazdym przypadku gdy inwestor
jest traktowany w sposob preferencyjny lub uzyska prawo
do preferencyjnego traktowania — opis preferencyjnego trak-
towania, rodzaj inwestoréw, ktoérzy traktowani sa
w preferencyjny sposéb, oraz, w odpowiednich przypad-
kach, ich prawne i gospodarcze powiazania z AFI lub ZAF;

najnowsze sprawozdanie roczne, o ktérym mowa w art. 22;

procedury i warunki emisji i sprzedazy jednostek uczest-
nictwa lub udzialow;

ostatnia warto$¢ aktywow netto AFI lub ostatnia cena
rynkowa jednostki uczestnictwa lub udzialu w AFI, zgodnie
z art. 19;

w odpowiednich przypadkach, wczesniejsze wyniki osiag-
niete przez AF;
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0) tozsamos¢ prime brokera oraz opis wszelkich istotnych
ustalen miedzy AFI i jego prime brokerami oraz sposob
zarzgdzania zwigzanymi z tym konfliktami intereséw,
oraz zapis w umowie z depozytariuszem dotyczacy mozli-
wosci przeniesienia i ponownego uzycia aktywéw AFI, oraz
informacje o kazdym przeniesieniu na prime brokera ewen-
tualnej odpowiedzialnosci, jakie moze mie¢ miejsce;

p) opis sposobu i termin ujawnienia informacji wymaganych
na mocy ust. 4 i 5.

2. ZAFl informuje inwestoréw przed dokonaniem przez nich
inwestycji w AFI o wszelkich ustaleniach umownych podjetych
przez  depozytariusza ~w  zakresie = zwolnienia  si¢
z odpowiedzialnosci zgodnie z art. 21 ust. 13. ZAFI réwniez
informuje niezwlocznie inwestor6w o wszelkich zmianach
odnoszacych si¢ do odpowiedzialnosci depozytariusza.

3. Jesli AFI jest zobowigzany opublikowaé prospekt emisyjny
zgodnie z dyrektywa 2003/71/WE lub zgodnie z prawem
krajowym, jedynie informacje okre$lone w ust. 1 i 2, ktdre sg
dodatkowe w stosunku do informacji zawartych w prospekcie,
muszg zosta¢ ujawnione oddzielnie lub jako informacje dodat-
kowe do prospektu.

4. W odniesieniu do kazdego z AFI z UE, ktérym zarzadzajg,
i kazdego z AFl, ktéry wprowadzajg do obrotu w Unii, ZAFI
okresowo ujawnia inwestorom nastgpujace informacje:

a) procent aktywéw AFI, ktére sa przedmiotem specjalnych
ustalen w zwigzku z ich nieplynnoscia;

b) wszelkie nowe ustalenia dotyczace zarzadzania plynnoscig
AFI;

¢) aktualny profil ryzyka AFl oraz systemy stosowane przez
ZAFI w celu zarzadzania ryzykiem.

5. ZAFI, ktory zarzadza AFI z UE stosujagcym dZwignie finan-
sowa lub wprowadza do obrotu w Unii AFI stosujacy dZwignie
finansowa, w odniesieniu do kazdego takiego AFI ujawnia regu-
larnie:

a) wszelkie zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finan-
sowej, ktéry ZAFI moze stosowaé w imieniu AFI, oraz
kazde prawo do ponownego wykorzystania zabezpieczen
lub kazdg gwarancj¢ udzielong na podstawie porozumienia
dotyczgcego dzwigni finansowej;

b) laczna wysoko$¢ diwigni finansowej zastosowanej przez
dany AFL

6. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
srodki okreslajgce obowigzki ZAFI w zakresie ujawniania infor-
macji, o ktérych mowa w ust. 4 i 5, w tym czestotliwosé
wjawniei informacji, o ktérej mowa w ust. 5. Srodki te
muszg by¢ dostosowane do typu ZAFI, ktérego dotycza.

Artykut 24
Obowigzki sprawozdawcze wobec wlasciwych organéw

1. ZAFI regularnie przekazuje wlaSciwym organom rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego sprawozdania dotyczace glow-
nych rynkéw i finansowych, w ktére inwestuje w imieniu zarzg-
dzanego przez siebie AFL

ZAFI dostarcza informacje na temat gtéwnych instrumentéw,
ktérymi obraca, rynkéw, ktdrych jest uczestnikiem lub na
ktorych dokonuje czynnych transakcji, oraz informacje na
temat gtéwnych ekspozycji kazdego zarzadzanego przez siebie
AFI i najwazniejszych koncentracji takich ekspozycji.

2. W odniesieniu do kazdego AFI z UE, ktérym zarzadza,
i kazdego AFI, ktéry wprowadza do obrotu w Unii, ZAFI prze-
kazuje wlaSciwym organom rodzimego panstwa czlonkow-
skiego:

a) procent aktywow AFIL, ktdére sa przedmiotem specjalnych
ustalen w zwiagzku z ich nieplynnoscig;

b) wszelkie nowe ustalenia dotyczace zarzadzania plynnoscia
AFL;

¢) aktualny profil ryzyka AFI oraz system zarzadzania ryzykiem
stosowany przez ZAFl w celu zarzadzania ryzykiem
rynkowym, ryzykiem utraty plynnosci, ryzykiem kontra-
henta i innymi ryzykami, w tym ryzykiem operacyjnym;

d) informacje o gléwnych kategoriach aktywéw, w ktére zain-
westowal AFI; oraz

e) wyniki testow skrajnych warunkéw przeprowadzonych
zgodnie z art. 15 ust. 3 lit. b) i art. 16 ust. 1 akapit drugi.

3. ZAFI przekazuje wlasciwym organom rodzimego pafistwa
czlonkowskiego na ich wniosek nastepujace dokumenty:

a) sprawozdanie roczne kazdego zarzadzanego przez siebie AFI
z UE i kazdego AFI wprowadzanego przez siebie do obrotu
w Unii, za kazdy rok obrotowy, zgodnie z art. 22 ust. 1;

b) na koniec kazdego kwartalu szczegélowy wykaz wszystkich
AFI zarzadzanych przez ZAFL
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4. ZAFIl zarzadzajacy AFl stosujgcym na znaczng skale
dzwigni¢ finansowa udostgpnia wlasciwym organom rodzimego
panstwa czlonkowskiego informacje dotyczace calkowitego
poziomu dzwigni finansowej stosowanej przez kazdy zarzg-
dzany przez siebie AFl, w rozbiciu na dwa zrédla dZwigni
finansowej: pozyczki srodkéw pieni¢znych lub papieréw warto-
Sciowych oraz pochodne instrumenty finansowe oraz infor-
macje o zakresie, w jakim aktywa AFI zostaly ponownie wyko-
rzystane w ramach ustalefi dotyczacych dzwigni finansowej.

Informacje te obejmuja, dla kazdego AFI zarzadzanego przez
ZAF], tozsamo$¢ pieciu najwigkszych Zrddet pozyczek srodkéw
pienieznych lub papieréw warto§ciowych oraz wysoko§é
wsparcia w postaci dzwigni finansowej uzyskanego od kazdego
z tych Zrédel dla kazdego z tych AFL

W przypadku ZAFI spoza UE obowigzki sprawozdawcze okre-
Slone w niniejszym ustepie ograniczaja si¢ do AFI z UE, ktérymi
dani ZAFI zarzadzaja, oraz AFI spoza UE wprowadzanych przez
nich do obrotu w Unii.

5. W sytuacjach niezbednych do skutecznego monitorowania
ryzyka systemowego wlaiciwe organy rodzimego panstwa
czlonkowskiego moga — okresowo lub ad hoc — zwracaé sig
o dostarczenie informacji dodatkowych w stosunku do tych,
ktore opisano w niniejszym artykule. Wlasciwe organy infor-
mujg Urzad o wymogu dostarczenia dodatkowych informaciji.

W wyjatkowych okoliczno$ciach i gdy wymaga tego zapew-
nienie stabilnoéci i integralnosci systemu finansowego lub
w celu wspierania dlugotrwalego zréwnowazonego rozwoju
gospodarczego Urzad moze zwréci¢ si¢ do whasciwych organéw
rodzimego panstwa czlonkowskiego o wprowadzenie dodatko-
wych wymogow w zakresie sprawozdawczosci.

6. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow art. 57 i 58,
Srodki okreslajace:

a) kiedy dZwignia finansowa ma by¢ uwazana za stosowang na
znaczng skale na uzytek ust. 4; oraz

b) obowiazki w zakresie sprawozdawczosci i informowania,
o ktérych mowa w niniejszym artykule.

Srodki te uwzgledniaja potrzebe unikania nakladania na
wiasciwe organy nadmiernych obcigzeft administracyjnych.

ROZDZIAL V
ZAFI ZARZADZAJACY SZCZEGOLNYMI TYPAMI AFI
SEKCJA 1
ZAH zarzgdzajgcy AFI stosujgcym diwignig finansowq
Artykut 25

Wykorzystanie informacji przez wlaiciwe organy,
wspolpraca nadzorcza i ograniczenia dZwigni finansowej

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy
rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI wykorzystywaly

informacje, ktére powinny by¢ gromadzone na podstawie art.
21, do celéw okreslania stopnia, w ktérym stosowanie dzwigni
finansowej przyczynia si¢ do narastania ryzyka systemowego
w systemie finansowym, ryzyka zaklocen na rynkach lub
zagrozen dla rozwoju gospodarki w perspektywie dtugotermi-
nowej.

2. Wilasciwe organy rodzimego pafistwa czlonkowskiego
ZAFI zapewniaja, aby wszystkie informacje gromadzone na
mocy art. 24 dotyczace wszystkich nadzorowanych przez
nich ZAFI oraz informacje gromadzone na mocy art. 7 byly
udostepniane wilasciwym organom innych panstw czlonkow-
skich, Urzad i ERRS w drodze procedur okreSlonych w art.
50 dotyczacych wspdlpracy w zakresie nadzoru. Organy te
niezwlocznie przekazuja réwniez informacje w ramach tych
procedur oraz dwustronnie — wlasciwym organom innych
panstw czlonkowskich, ktére s3 bezposrednio zainteresowane,
jezeli ZAFI znajdujacy si¢ pod ich nadzorem lub AFI zarzadzany
przez tego ZAFI moze potencjalnie sta¢ si¢ zZrodlem powaznego
ryzyka kontrahenta dla instytucji kredytowej lub innych insty-
tucji o znaczeniu systemowym w innych panstwach czlonkow-
skich.

3. Taki ZAFI musi wykaza¢, ze pulapy dzwigni finansowej
ustalone przez niego dla kazdego AFI, ktérym zarzadza, s3
odpowiednie i ze zachowuje on caly czas zgodno$¢ z tymi
pulapami. Wlasciwe organy oceniajg ryzyko, jakie moze by¢
zwigzane z zastosowaniem dZwigni finansowej przez ZAFI
w odniesieniu do zarzadzanego przez niego AFL, i w przypadku
gdy uznajag to za konieczne w celu zapewnienia stabilnosci
i integralnosci systemu finansowego, wlasciwe organy rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego ZAFI, po powiadomieniu
Urzedu, ERRS oraz wlasciwych organéw odpowiedniego AFI,
okreslaja pulapy ograniczajace poziom dZwigni finansowej,
ktérg ma prawo stosowaé ZAFI, lub nakladajg inne ograniczenia
na zarzadzanie AFI w odniesieniu do AFI, ktoérym zarzadza,
w celu ograniczenia stopnia, w ktérym stosowanie dZwigni
finansowej przyczynia si¢ do narastania ryzyka systemowego
w systemie finansowym lub zaklécenr na rynkach. Wihasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI nalezycie
informujg Urzad, ERRS i wlasciwe organy AFl o dzialaniach
podejmowanych w tym zakresie, na podstawie procedur okre-
Slonych w art. 50.

4. Powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 3, dokonuje si¢
nie mniej niz na dziesig¢ dni roboczych przed planowanym
terminem wejScia w zycie lub przedluzenia proponowanego
§rodka. Powiadomienie zawiera szczegdlowe informacje na
temat proponowanego Srodka, przyczyny jego zastosowania
oraz planowany termin jego wejscia w zycie. W wyjatkowych
okolicznosciach wlasciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI mogg postanowié, ze proponowany Srodek
wchodzi w zycie w okresie, o ktérym mowa w zdaniu pierw-
szym.
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5. Urzad odgrywa role mediatora i koordynatora, a w szcze-
g6lnoci stara si¢ zapewnié, aby wlasciwe organy przyjmowaly
spdjne podejscie w odniesieniu do $rodkéw proponowanych
przez wlasciwe organy zgodnie z ust. 3.

6.  Po otrzymaniu powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 3,
Urzad udziela porady wilasciwym organom rodzimego pafistwa
czlonkowskiego ZAFI w sprawie proponowanego lub przyje-
tego Srodka. Porada moze w szczegdlnosci dotyczy¢ kwestii,
czy spelniono warunki do podjecia dzialan i czy Srodki sg
odpowiednie, oraz czasu trwania Srodkow.

7. Na podstawie informacji otrzymanych zgodnie z ust. 2
oraz po uwzglednieniu kazdej porady ERRS Urzad moze stwier-
dzi¢, ze dZwignia finansowa zastosowana przez ZAF lub grupe
ZAFl stwarza znaczne ryzyko dla stabilnosci i integralnosci
systemu finansowego, i moze udzieli¢ porady wlasciwym
organom, okreSlajagc Srodki zaradcze, ktore nalezy przyjac,
w tym pulapy ograniczajace poziom dzwigni finansowej,
ktérg ma prawo stosowaé ZAFl lub grupa ZAFL Urzad
niezwlocznie informuje o wszelkich tego typu ustaleniach
wlasciwe organy, ERRS oraz Komisje.

8. Jezeli wlasciwy organ proponuje podjecie dzialania wbrew
poradzie Urzedu, o ktérym mowa w ust. 6 lub 7, informuje
o tym Urzad, podajac uzasadnienie. Urzad moze opublikowacd
informacje o tym, Ze wlasciwy organ nie stosuje si¢ lub nie
zamierza zastosowac si¢ do jego porady. Urzad moze réwniez,
indywidualnie w  kazdym  przypadku, podja¢ decyzje
o opublikowaniu przedstawionego przez wilasciwy organ
uzasadnienia niestosowania si¢ do tej porady. Zainteresowane
wlasciwe organy s3 z wyprzedzeniem zawiadamiane o takiej

publikacji.

9. Komisja przyjmuje, w drodze aktow delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58, Srodki okreSlajace zasady opisujace okolicznosci,
w ktorych wlasciwe organy stosuja ust. 3, uwzgledniajac rézne
strategie AFI, rézne warunki rynkowe, w jakich AFI dzialaja,
oraz ewentualne skutki procykliczne stosowania tych prze-
piséw.

SEKCJA 2

Obowigzki ZAFI zarzqdzajacych AFI, ktére przejmujg kontrolg
nad spolkami nienotowanymi na rynku regulowanym
i emitentami

Artykut 26
Zakres stosowania

1. Ninigjsza sekcja ma zastosowanie w nastepujacych przy-

padkach:

a) ZAFI zarzadzajacy jednym lub wicksza liczba AFI, ktéry
indywidualnie albo wspdlnie, na podstawie umowy, ktorej
celem jest przejecie kontroli, przejmuje kontrole nad spétka
nienotowang na rynku regulowanym zgodnie z ust. 5;

b) ZAFI wspoélpracujacy z jednym lub wigkszg liczba innych
ZAFI na podstawie umowy, na mocy ktérej AFI zarzadzany
wspdlnie przez tych ZAFI przejmuje kontrole nad spétka
nienotowang na rynku regulowanym zgodnie z ust. 5.

2. Niniejsza sekcja nie ma zastosowania w przypadku gdy
dane sp6tki nienotowane na rynku regulowanym sa:

a) malymi i $rednimi przedsi¢biorstwami w rozumieniu art. 2
ust. 1 zalacznika do zalecenia Komisji 2003/361/WE doty-
czacego definicji mikroprzedsigbiorstw oraz  malych
i $rednich przedsigbiorstw (1); lub

b) spdtkami specjalnego przeznaczenia, a ich celem jest naby-
wanie nieruchomosci, posiadanie ich lub administrowanie
nimi.

3. Bez uszczerbku dla ust. 1 i 2 niniejszego artykutu, art. 27
ust. 1 ma réwniez zastosowanie do ZAFI zarzadzajacych AFI,
ktorzy nabywaja niekontrolny udzial w spélce nienotowanej na
rynku regulowanym.

4. Artykut 28 ust. 1, 2 i 3 oraz art. 30 majg zastosowanie
takze w odniesieniu do ZAFI zarzadzajacych AFL, ktorzy przej-
muja kontrole nad emitentami. Do celéw tych artykuléw maja
odpowiednio zastosowanie ust. 1 i 2 niniejszego artykutu.

5. Do celéw niniejszej sekeji kontrola w przypadku spolek
nienotowanych na rynku regulowanym oznacza wigcej niz
50 % praw glosu w przedsiebiorstwach.

Obliczajgc procent praw glosu w posiadaniu odpowiedniego
AF], poza prawem glosu bezposrednio w posiadaniu odpowied-
niego AFl uwzglednia si¢ takze, pod warunkiem ze zostala
ustalona kontrola, o ktérej mowa w akapicie pierwszym:

a) jakiegokolwiek przedsigbiorstwa kontrolowanego przez AFI;
oraz

b) osoby fizycznej lub prawnej dzialajacej we wlasnym imieniu,
ale na rachunek AFI lub jakiegokolwiek przedsigbiorstwa
kontrolowanego przez AFL

Procent praw glosu oblicza si¢ na podstawie wszystkich
udziatéw, do ktorych jest przypisane prawo glosu, nawet
wowczas gdy wykonywanie tego prawa jest zawieszone.

Niezaleznie od art. 4 ust.1 pkt (i) do celéw art. 28 ust. 1, 211 3
oraz art. 30 kontrole w przypadku emitentéw definiuje si¢
zgodnie z art. 5 ust. 3 dyrektywy 2004/25/WE.

6. Niniejsza sekcja ma zastosowanie z zastrzezeniem
warunkéw i ograniczen okreSlonych w art. 6 dyrektywy
2002/14/WE.

() Dz.U. L 124 z 20.5.2003, s. 36.
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7. Niniejsza sekcja ma zastosowanie bez uszczerbku dla
wszelkich surowszych przepiséw przyjetych przez panstwa
cztonkowskie w  odniesieniu  do nabywania  udzialéw
w spétkach emitentach i spétkach nienotowanych na rynku
regulowanym na ich terytoriach.

Artykut 27

Powiadomienie o nabyciu znacznych pakietow udzialéw
i przejeciu kontroli nad spélka nienotowang na rynku
regulowanym

1.  Pafstwa czlonkowskie wymagaja, aby w sytuacji gdy AFI
nabywa, zbywa lub posiada udzialy w spélce nienotowanej na
rynku regulowanym, ZAFI zarzadzajacy tym AFl powiadamiat
wlaiciwe organy swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego
0 proporgji praw glosu w spdlce nienotowanej na rynku regu-
lowanym w posiadaniu AF], ilekro¢ odsetek ten osiagnie, prze-
kroczy lub spadnie ponizej progéw 10 %, 20 %, 30 %, 50 %
i75%.

2. Pafstwa czlonkowskie wymagaja, aby jezeli AFI indywi-
dualnie lub wspdlnie przejmuje kontrole nad spétka nienoto-
wang na rynku regulowanym na mocy art. 26 ust. 1 w zwigzku
z ust. 5 tego artykulu, ZAFI zarzadzajacy takim AFI powiada-
mial o przejeciu kontroli przez AFL

a) spotka nienotowana na rynku regulowanym;

g

wspolnikéw lub akcjonariuszy, ktérych dane i adresy sg
dostgpne ZAFI lub moga zosta¢ udostgpnione przez spotke
nienotowang na rynku regulowanym lub rejestr, do ktérego
ZAFI ma lub moze uzyska¢ dostep; oraz

¢) wlaSciwe organy rodzimego pafistwa cztonkowskiego ZAFL

3. Powiadomienie wymagane na podstawie ust. 2 zawiera
nastepujace dodatkowe informacje:

a) nowy rozklad praw glosu;

b) warunki, na jakich przejeto kontrole, w tym informacje na
temat tozsamosci zaangazowanych wspdlnikéw lub akcjona-
riuszy, wszelkich osob fizycznych lub podmiotéw prawnych
upowaznionych do wykonywania praw glosu w ich imieniu
oraz, w danym przypadku, sieci przedsiebiorstw, za posred-
nictwem ktérej faktycznie wykonywane sg prawa glosu;

¢) data przejecia kontroli.

4. W powiadomieniu spétki nienotowanej na rynku regulo-
wanym ZAFl zwraca si¢ do zarzadu przedsigbiorstwa
o poinformowanie bez zbednej zwloki przedstawicieli pracow-
nikéw lub — w ich braku - bezposrednio pracownikow
o przejeciu kontroli przez AFI zarzadzany przez ZAFI oraz
o przekazanie informacji, o ktérych mowa w ust. 3. ZAFI
doklada nalezytej starannosci w celu zapewnienia, aby przed-
stawiciele pracownikéw lub — w ich braku — sami pracownicy

byli nalezycie informowani przez zarzad, zgodnie z niniejszym
artykutem.

5. Powiadomieni, o ktérych mowa w ust. 1, 2 i 3, dokonuje
si¢ jak najszybciej, ale nie pdzniej niz w terminie dziesigciu dni
roboczych, liczac od dnia, w ktérym AFI osiagnal, przekroczyt
lub spadl ponizej odpowiedniego progu lub przejat kontrole
nad spétka nienotowang na rynku regulowanym.

Artykut 28
Ujawnienie informacji w przypadku przejecia kontroli

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby w sytuacji gdy AFI
indywidualnie lub wspdlnie przejmuje kontrole nad spélka
nienotowang na rynku regulowanym lub nad emitentem na
mocy art. 26 ust. 1 w zwiazku z ust. 5 tego artykutu, ZAFI
zarzadzajacy takim AFI udostgpnial informacje okreslone w
ust. 2 niniejszego artykutu:

a) zainteresowanemu przedsigbiorstwu;

b) wspélnikom lub akcjonariuszom przedsigbiorstwa, ktérych
dane i adresy sg dostgpne ZAFI lub moga zostal udostep-
nione przez przedsigbiorstwo lub za posrednictwem rejestru,
do ktérego ZAFI ma lub moze uzyska¢ dostep; oraz

¢) wilasciwym organom rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFL

Pafistwa czlonkowskie moga wymagal, aby informacje okre-
Slone w ust. 2 drugim byly réwniez udostepniane wiasciwym
organom spolki nienotowanej na rynku regulowanym, ktore
panstwa czlonkowskie moga wyznaczyé w tym celu.

2. ZAFI udostepnia:

a) tozsamo$¢ ZAFl, ktéry — samodzielnie albo dzialajac
w porozumieniu z innymi ZAFl - zarzadza AFI, ktéry
(ktorzy) przejal (przejeli) kontrolg;

=

zasady zapobiegania konfliktom intereséw, w szczegdlnosci
pomiedzy ZAFI, AFI a przedsigbiorstwem, w tym informacje
o szczegblnych zabezpieczeniach ustanowionych w celu
zapewnienia, aby wszelkie umowy migdzy ZAFI lub AFI
a przedsigbiorstwem byly zawarte pomiedzy dobrze poinfor-
mowanymi stronami transakcji; oraz

¢) polityka komunikacji zewnetrznej i wewnetrznej przedsie-
biorstwa, w szczegdlnosci w odniesieniu do pracownikéw.

3. W powiadomieniu przedsi¢biorstwa na mocy ust. 1 lit. (a)
ZAFI zwraca si¢ do zarzadu przedsigbiorstwa o przekazanie bez
zbednej zwloki przedstawicielom pracownikéow lub — w ich
braku — bezposrednio pracownikom informacji, o ktdrych
mowa w ust. 1. ZAFI doklada nalezytej starannosci w celu
zapewnienia, aby przedstawiciele pracownikéw lub - w ich
braku — sami pracownicy byli nalezycie informowani przez
zarzad, zgodnie z niniejszym artykulem.
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4. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby w sytuacji gdy AFI
indywidualnie lub wspdlnie przejmuje kontrole nad spétka
nienotowang na rynku regulowanym na mocy art. 26 ust. 1
w zwiazku z ust. 5 tego artykutu, ZAFI zarzadzajacy takim AFI
zapewnial, aby AFI lub ZAFI dzialajacy na rzecz AFI ujawnial
swoje zamiary w odniesieniu do dalszej dzialalnosci spotki
nienotowanej na rynku regulowanym i prawdopodobnych
reperkusjach dla zatrudnienia, wlgcznie ze wszelkimi istotnymi
zmianami warunkéw zatrudnienia:

a) spolce nienotowanej na rynku regulowanym; oraz

b) wspélnikom lub akcjonariuszom spétki nienotowanej na
rynku regulowanym, ktorych dane i adresy sa dostepne
ZAFI lub mogg zosta¢ udostgpnione przez przedsigbiorstwo
lub za posrednictwem rejestru, do ktérego ZAFI ma lub
moze uzyska dostep.

Ponadto ZAFI zarzadzajacy odnosnym AFI zada i doklada nale-
zytej staranno$ci w celu zapewnienia, aby zarzad sp6tki nieno-
towanej na rynku regulowanym udost¢pnial informacje okre-
Slone w akapicie pierwszym przedstawicielom pracownikéw
lub — w ich braku — bezposrednio pracownikom spélki nieno-
towanej na rynku regulowanym.

5. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby w przypadku gdy
AFI przejmuje kontrole nad spétka nienotowang na rynku regu-
lowanym na mocy art. 26 ust. 1 w zwiazku z ust. 5 tego
artykutu, ZAFI zarzadzajgcy takim AFI dostarczal wlasciwym
organom swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego oraz
inwestorom AFI informacje dotyczace finansowania operacji
przejecia.

Artykut 29

Przepisy szczegélowe dotyczace sprawozdania rocznego
AFI sprawujacego kontrole nad spétka nienotowang na
rynku regulowanym

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby w sytuacji gdy AFI
indywidualnie lub wspdlnie przejmuje kontrole nad spétkg
nienotowang na rynku regulowanym na mocy art. 26 ust. 1
w zwiazku z ust. 5 tego artykulu, ZAFI zarzadzajacy takim AFL

a) zadal i dolozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, aby
sprawozdanie roczne spétki nienotowanej na rynku regulo-
wanym bylo sporzadzane zgodnie z ust. 2 i udostgpniane
przez zarzad przedsigbiorstwa wszystkim przedstawicielom
pracownikéw lub — w ich braku — bezposrednio pracow-
nikom w okresie, w ktérym to sprawozdanie roczne ma
by¢ sporzadzone zgodnie z wlasciwym prawem krajowym;
albo

=

uwzglednial w odniesieniu do kazdego takiego AFI
w sprawozdaniu rocznym, przewidzianym w art. 22, infor-
macje dotyczace odno$nej spotki nienotowanej na rynku
regulowanym, o ktérych mowa w ust. 2.

2. Dodatkowe informacje, ktére nalezy  umiesci¢
w sprawozdaniu rocznym przedsigbiorstwa lub AFI, zgodnie
z ust. 1, musza obejmowac co najmniej rzetelny obraz rozwoju
dzialalnosci spétki, przedstawiajacy sytuacje na koniec okresu

objetego sprawozdaniem rocznym. W sprawozdaniu przed-
stawia sie takze:

a) wszelkie istotne zdarzenia, ktére mialy miejsce po zakon-
czeniu roku budzetowego;

b) prawdopodobny dalszy rozwdéj spélki; oraz

¢) informacje dotyczace nabycia akcji lub udzialéw wlasnych
zgodnie z art. 22 ust. 2 dyrektywy 77/91/EWG (1).

3. ZAFI zarzadzajacy odnosnym AFL

a) zada i doklada nalezytej staranno$ci w celu zapewnienia, aby
zarzad spétki nienotowanej na rynku regulowanym udostgp-
nial informacje, o ktérych mowa w ust. 1 lit. b), dotyczace
zainteresowanego  przedsigbiorstwa  przedstawicielom
pracownikéw odnosnego przedsi¢biorstwa, lub - w ich
braku — samym pracownikom w okresie, 0 ktéorym mowa
w art. 22 ust. 1; albo

=

udostepnia informacje, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), o ile
sa dostgpne, inwestorom AFI w okresie, o ktérym mowa
w art. 22 ust. 1, a w kazdym razie nie pdZniej niz
w terminie sporzadzenia sprawozdania rocznego spétki
nienotowanej na rynku regulowanym zgodnie z wilasciwym
prawem krajowym.

Artykut 30
Wyprzedaz aktywow

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby w sytuacji gdy AFI
indywidualnie lub wspdlnie przejmuje kontrole nad spotka
nienotowang na rynku regulowanym lub nad emitentem na
mocy art. 26 ust. 1 w zwiazku z ust. 5 tego artykulu, ZAFI
zarzadzajacy takim AFI, przed uplywem okresu 24 miesigcy od
przejecia przez AFI kontroli nad przedsigbiorstwem:

a) nie mial prawa ulatwiaé, wspiera¢ lub zleca¢ wyplat, obni-
zania kapitalu, umorzenia udzialéw lub nabycia whasnych
udzialéw przez przedsigbiorstwo, jak opisano w ust. 2;

=

o ile ZAFI jest uprawniony do glosowania w imieniu AFI na
zebraniach organéw zarzadzajacych przedsigbiorstwa, nie
glosowal za wyplatami, obnizaniem kapitalu, umorzeniem
udzialéw lub nabyciem wlasnych udzialéw przez przedsie-
biorstwo, jak opisano w ust. 2; oraz

¢) w kazdym wypadku dokladal nalezytej starannosci, aby
zapobiec wyplatom, obnizaniu  kapitalu, umorzeniu
udzialéw lub nabyciu wlasnych udzialéw przez przedsigbior-
stwo, jak opisano w ust. 2.

() Dz.U. L 26 z 31.1.1977, s. 1.
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2. Obowiazki nalozone na ZAFI na mocy ust. 1 dotycza:

a) wszelkich wyplat dokonanych na rzecz wspdlnikéw lub
akcjonariuszy, jezeli w dacie zamknigcia ostatniego roku
budzetowego aktywa netto wynikajace z rocznego sprawoz-
dania finansowego sa lub stalyby si¢ w nastgpstwie takich
wyplat nizsze od wysokosSci kapitatu subskrybowanego
powigkszonego o rezerwy, ktérych prawo lub statut nie
pozwalaja wyplacaé, przy zalozeniu, ze wysoko$¢ kapitatu
subskrybowanego, okreslonego w ust. 1, jest pomniejszona
o wysoko§¢ kapitalu subskrybowanego, co do ktérego
spotka nie wezwala do zaplaty, o ile ten ostatni nie jest
zaksiegowany po stronie aktywéw w bilansie;

=z

wszelkich wyplat dokonanych na rzecz wspdlnikéw lub
akcjonariuszy, ktérych wysoko$¢ przekraczataby zysk za
ostatni rok budzetowy powigkszony o wszelki zysk przenie-
siony, jak réwniez o wszelkie wyplaty z rezerw utworzonych
w tym celu, i pomniejszony o przeniesione straty, jak
réwniez o kwoty umieszczone w rezerwie zgodnie
z prawem lub statutem;

¢) w zakresie, w jakim dopuszczalne jest nabycie akcji wlasnych
- nabycia przez przedsigbiorstwo, lacznie z akcjami
uprzednio nabytymi przez przedsigbiorstwo i bedacymi
w jego posiadaniu, oraz akcjami nabytymi przez osobe dzia-
fajaca we wlasnym imieniu ale na rachunek spélki, ktére
moglyby powodowal obnizenie wartosci aktywdw netto
ponizej kwoty, o ktérej mowa w lit. a).

3. Na uzytek ust. 2:

a) termin ,wyplata” stosowany w ust. 2 lit. a) i b) obejmuje
w szczegdlnodci wyplate dywidend i odsetek od akeji;

g

przepisy dotyczace obnizania kapitatu nie majg zastosowania
do obnizenia kapitalu subskrybowanego majacego na celu
wyréwnanie poniesionych strat lub w celu przeniesienia
okreslonych kwot do funduszu rezerwowego, pod warun-
kiem ze w wyniku tej czynnosci wysokos§¢ funduszu rezer-
wowego nie przekroczy 10 % obnizonego kapitatu subskry-
bowanego; oraz

¢) ograniczenia okre$lone w ust. 2 z lit. ¢) podlegaja art. 20
ust. 1 lit. b)-h) dyrektywy 77/91/EWG.

ROZDZIAL VI

PRAWO ZAFl Z UE DO WPROWADZANIA AFl Z UE DO
OBROTU I ZARZADZANIA NIMI W UNII

Artykut 31

Wprowadzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub
udzialéw AFI z UE w rodzimym pafistwie czlonkowskim
ZAH

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby uprawniony ZAFI
z UE moégl rozpoczagl wprowadzanie do obrotu jednostek
uczestnictwa lub udziatéw w ktérymkolwiek zarzadzanym
przez siebie AFl z UE wsréd inwestoréw branzowych
w rodzimym panstwie czlonkowskim ZAFI natychmiast po
spelnieniu wymogéw okreslonych w niniejszym artykule.

Gdy AFI z UE jest AFI powiazanym, prawo do wprowadzania
do obrotu, o ktérym mowa w akapicie pierwszym, podlega
warunkowi, zgodnie z ktérym AFI podstawowy jest rowniez
AFI z UE zarzadzanym przez uprawnionego ZAFI z UE.

2. ZAFI przedklada wlasciwym organom swojego rodzimego
panstwa czlonkowskiego powiadomienie dotyczace kazdego AFI
z UE, ktory zamierza wprowadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to powinno zawiera¢ dokumentacj¢ i informacje
okreslone w zalaczniku IIL

3. W terminie 20 dni roboczych po otrzymaniu wszystkich
dokumentéw notyfikacyjnych zgodnie z ust. 2 wlasciwe organy
rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI informuja ZAFI
o tym, czy moze rozpoczaé wprowadzanie do obrotu AFI beda-
cego przedmiotem powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 2.
Wilasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
zapobiegaja wprowadzeniu do obrotu AFI tylko wowczas, jezeli
zarzadzanie AFl przez ZAFI nie jest lub nie bedzie zgodne
przynajmniej z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega
lub nie bedzie przestrzega¢  niniejszej  dyrektywy.
W przypadku podjecia pozytywnej decyzji ZAFI moze rozpo-
czg¢ wprowadzanie do obrotu AFl w rodzimym panstwie
czlonkowskim z dniem powiadomienia o niej przez wlasciwe
organy.

O ile s3 one rézne, wlasciwe organy rodzimego panstwa czton-
kowskiego ZAFI powiadamiaja réwniez wlasciwe organy AFI, ze
ZAFI moze rozpoczagl wprowadzanie do obrotu jednostek
uczestnictwa lub udziatéw w AFL

4. W przypadku istotnej zmiany jakichkolwiek danych prze-
kazanych zgodnie z ust. 2, ZAFI zawiadamia o takiej zmianie
wlasciwe organy rodzimego panstwa cztonkowskiego w formie
pisemnej, z wyprzedzeniem co najmniej jednego miesigca przed
wprowadzeniem takiej zmiany, w przypadku jakichkolwiek
zmian planowanych przez ZAFI lub natychmiast po wysta-
pieniu nieplanowanej zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrze-
galby jednego lub wickszej liczby przepiséw niniejszej dyrek-
tywy, wlasciwe organy informuja ZAFI bez zbednej zwloki, ze
nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapit pierwszy i drugi lub jezeli nastgpila nieplanowana
zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFl przez ZAFI nie jest
juz zgodne z niniejszg dyrektywa, lub ZAFI nie przestrzega
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy rodzimego panstwa
czlonkowskiego ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte $rodki
zgodnie z art. 46, w tym w razie koniecznosci wyrazny
zakaz wprowadzania AFI do obrotu.

5. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywaé projekty wyko-
nawczych standardow technicznych w celu okreslenia:



L 174/40

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

1.7.2011

a) formy i tresci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
w ust. 2; oraz

b) formy pisemnego powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 4.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw wyko-
nawczych  standardéw  technicznych, o ktérych mowa
w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okre$long w art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

6.  Bez uszczerbku dla art. 43 ust. 1, pafistwa czlonkowskie
wymagaja, aby AFI zarzadzane i wprowadzane do obrotu przez
ZAFI byly wprowadzane do obrotu tylko wéréd inwestoréw
branzowych.

Artykut 32

Wprowadzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub
udzialéw AFI z UE w innych panstwach czlonkowskich
niz rodzime panstwo czlonkowskie ZAFI

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja uprawnionemu ZAFI
z UE mozliwo$¢ wprowadzania do obrotu jednostek uczest-
nictwa udzialéw zarzadzanego przez siebie AFI z UE wéréd
inwestoréw branzowych w innym panstwie czlonkowskim
anizeli rodzime panstwo czlonkowskie ZAFI natychmiast po
spetnieniu wymogéw okreslonych w niniejszym artykule.

W przypadku gdy AFI z UE jest AFl powigzanym, prawo do
wprowadzania do obrotu, o ktérym mowa w akapicie pierw-
szym, podlega warunkowi, zgodnie z ktérym AFI podstawowy
jest rowniez AFl z UE i jest zarzadzany przez uprawnionego
ZAFI z UE.

2. ZAFI przedklada whasciwym organom swojego rodzimego
panstwa cztonkowskiego powiadomienie dotyczace kazdego AFI
z UE, ktéry zamierza wprowadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacje i informacje okreslone
w zalgczniku IV.

3. Nie pézniej niz 20 dni roboczych od dnia otrzymania
wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych, o ktérych mowa
w ust. 2, whasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFI przekazujg wszystkie dokumenty notyfikacyjne wlasciwym
organom panstw czlonkowskich, w przypadku gdy zamierza si¢
wprowadzi¢ AFI do obrotu. Przekazanie to nastepuje tylko
woéweczas, jezeli zarzadzanie AFI przez ZAF jest i bedzie zgodne
z przepisami niniejszej dyrektywy i jezeli ZAFI przestrzega prze-
piséw niniejszej dyrektywy.

Wilasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
zalgczajg oswiadczenie, ze dany ZAFI jest uprawniony do zarza-
dzania AFI z zastosowaniem konkretnej strategii inwestycyjnej.

4. Po przekazaniu dokumentéw notyfikacyjnych wlasciwe
organy rodzimego pafistwa czlonkowskiego ZAFI niezwlocznie
powiadamiaja ZAFI o tym fakcie. ZAFI moze rozpoczaé wpro-
wadzanie AFI do obrotu w panstwie(-ach) czlonkowskim(-ich)

przyjmujacym(-ych) ZAFI z dniem otrzymania tego powiado-
mienia.

O ile s3 one rézne, wlasciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI informuja réwniez wilasciwe organy AFI, ze
ZAFl moze rozpoczagl wprowadzanie do obrotu jednostek
uczestnictwa lub udzialéw w AFI w panstwie(-ach) czlonkow-
skim(-ich) przyjmujacym(-ych) ZAFL

5. Ustalenia, o ktérych mowa w lit. h) zalacznika IV, podle-
gaja ustawodawstwu i nadzorowi pafistwa czlonkowskiego
przyjmujacego ZAFL

6. Panstwa czlonkowskie zapewniaja przedstawienie listu
notyfikacyjnego  ZAFI, o ktorym mowa w ust. 2,
i o§wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 3, w jezyku zwyczajowo
uzywanym w sferze finanséw miedzynarodowych.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, aby ich wiasciwe organy
akceptowaly elektroniczng forme przekazywania i skladania
dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 3.

7. W przypadku istotnej zmiany jakichkolwiek danych prze-
kazanych zgodnie z ust. 2 ZAFI zawiadamia o takiej zmianie
wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego w formie
pisemnej, z wyprzedzeniem co najmniej jednego miesigca przed
wprowadzeniem planowanej zmiany lub natychmiast po wysta-
pieniu nieplanowanej zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzgdzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne przynajmniej z niniejsza dyrektywa lub ZAFI
nie przestrzegalby juz niniejszej dyrektywy, stosowne wilasciwe
organy informuja ZAFI bez zbednej zwloki, Ze nie moze on
wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapit pierwszy i drugi lub jezeli nastapila nieplanowana
zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFI przez ZAFI nie byloby
juz zgodne z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrzegalby
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy rodzimego panstwa
czlonkowskiego ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte Srodki regu-
lacyjne zgodnie z art. 46, w tym w razie konieczno$ci wyrazny
zakaz wprowadzania AFI do obrotu.

Jezeli zmiany sa mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFI niniejszej dyrektywy,
wlaciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
bez zwloki informuja o tych zmianach wlaiciwe organy
panstwa czlonkowskiego przyjmujacego ZAFL

8. W celu zapewnienia jednolitych warunkow stosowania
niniejszego artykutu Urzgd moze opracowywaé projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych w celu okreslenia:

a) formy i treSci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
w ust. 2;
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b) formy i tresci wzoru o$wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 3;
¢) formy przekazania, o ktérym mowa w ust. 3; oraz
d) formy pisemnego powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 7.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedura okreslona w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

9.  Bez uszczerbku dla art. 43 ust. 1, panstwa czlonkowskie
wymagaja, aby AFI zarzadzane i wprowadzane do obrotu przez
ZAFI byly wprowadzane do obrotu tylko wsréd inwestoréw
branzowych.

Artykut 33

Warunki zarzadzania AFI z UE majagcymi siedzibe
w innych panstwach czlonkowskich

1. Panstwa czlonkowskie zapewniajg uprawnionemu ZAFI
z UE mozliwo$¢ zarzadzania AFl z UE majacymi siedzibe
w innym panstwie cztonkowskim, w sposéb bezposredni albo
za posrednictwem nowoutworzonego oddziatu, pod warunkiem
ze dany ZAFI jest uprawniony do zarzadzania danym typem
AFL

2. ZAF] ktory zamierza zarzadzaé po raz pierwszy AFl z UE
majgcymi siedzibe w innym panstwie cztonkowskim, przeka-
zuje wlaSciwym organom rodzimego panstwa czlonkowskiego
nastepujace informacje:

a) nazwe pafstwa czlonkowskiego, w ktérym zamierza zarzg-
dza¢ AFI bezposrednio lub po utworzeniu oddziatu;

b) program dzialania, w ktérym okreslone sa w szczegdlnosci
ustugi, ktére ZAFI zamierza $wiadczyé, oraz AFl, ktérym
zamierza zarzadzac.

3. Jezeli ZAFl zamierza zalozy¢ oddzial, oprécz informacji
wskazanych w ust. 2 powinien przekazaé:

a) strukture organizacyjng oddzialu;

b) adres w rodzimym panstwie cztonkowskim AFI, pod ktérym
mozna otrzymaé dokumenty;

¢) nazwiska i dane kontaktowe os6b odpowiedzialnych za
zarzgdzanie oddzialem.

4. W terminie jednego miesigca od otrzymania pelnej doku-
mentacji zgodnie z ust. 2 lub w terminie dwdoch miesigcy od
otrzymania pelnej dokumentacji zgodnie z ust. 3 wlasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI przekazujg
wladciwym organom panfistwa czlonkowskiego przyjmujacego
ZAFI pelng dokumentacje. Przekazanie to nastepuje tylko
woweczas, jezeli zarzadzanie AFI przez ZAH jest i bedzie zgodne
z niniejsza dyrektywa i jezeli ZAFI przestrzega niniejszej dyrek-
tywy.

Wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
zalaczaja oswiadczenie, ze dany ZAFI jest przez nie upowaz-
niony.

Wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
niezwlocznie powiadamiaja ZAFl o fakcie przekazania doku-
mentacji.

Po otrzymaniu powiadomienia o przekazaniu dokumentacji
ZAFI moze rozpocza¢ $wiadczenie ustug w jego przyjmujacym
panstwie czlonkowskim.

5. Przyjmujace panstwo czlonkowskie ZAFI nie naklada na
takiego ZAFI zadnych dodatkowych wymagan dotyczacych
kwestii objetych niniejsza dyrektywa.

6. W przypadku zmiany jakichkolwiek informacji przekaza-
nych zgodnie z ust. 2 oraz, jezeli zachodzi potrzeba, ust. 3,
ZAFI zawiadamia o takiej zmianie wlasciwe organy rodzimego
panstwa czlonkowskiego w formie pisemnej, z wyprzedzeniem
co najmniej jednego miesigca przed wprowadzeniem plano-
wanej zmiany lub natychmiast po wystapieniu nieplanowanej
zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne przynajmniej z niniejsza dyrektywa lub ZAFI
nie przestrzegatby juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy
rodzimego panstwa czlonkowskiego informuja ZAFl bez
zbednej zwloki, Ze nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapity pierwszy i drugi lub jezeli nastgpila nieplanowana
zmiana, w nastepstwie ktdrej zarzadzanie AFI przez ZAFI nie
byloby juz zgodne z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie prze-
strzegalby juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy rodzimego
panstwa czlonkowskiego ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte
Srodki zgodnie z art. 46.

Jezeli zmiany s3 mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFI niniejszej dyrektywy,
wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
bez zbednej zwloki informujg o tych zmianach wlasciwe organy
panstw czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

7. W celu zapewnienia spéjnoSci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad moze opracowywal projekty regulacyjnych stan-
dardéw technicznych w celu okreslenia informacji, ktére nalezy
udostepnié zgodnie z ust. 2 i 3.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw regulacyj-
nych standardow technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr
1095/2010.
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8. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywal projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych, by ustanawia¢ standardowe
formularze, wzory i procedury do celéw przekazywania infor-
macji zgodnie z ust. 2 i 3.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

ROZDZIAL VII
PRZEPISY SZCZEGOLNE DOTYCZACE KRA]()W TRZECICH
Artykut 34

Warunki dotyczace ZAFI z UE zarzadzajacych AFI spoza
UE, ktore nie s3 wprowadzane do obrotu w pafistwach
czlonkowskich

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby uprawniony ZAFI
z UE moégl zarzadzaé AFI spoza UE, ktére nie s3 wprowadzane
do obrotu w Unii, pod warunkiem ze:

a) ZAFl spelnia wszystkie wymagania ustanowione niniejsza
dyrektywa, oprocz art. 21 i 22 w odniesieniu do tych AFI;
oraz

=

istnieja wlasciwe ustalenia dotyczace wspélpracy miedzy
wlasciwymi organami rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFl a organami nadzoru panstwa trzeciego, w ktérym
ma siedzib¢ AFI spoza UE, aby zapewni¢ co najmniej
skuteczng wymiang informacji, ktéra pozwoli wilasciwym
organom rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI wyko-
nywaé swoje zadania zgodnie z niniejsza dyrektywa.

2. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58, $rodki okreslajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 1, aby przygotowaé wspdlne
ramy, ktére majg ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen dotycza-
cych wspdlpracy z pafistwami trzecimi.

3. Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
Urzad opracowuje wytyczne okreSlajace warunki stosowania
srodkéw w zakresie ustalen dotyczacych wspdlpracy przyjetych
przez Komisje zgodnie z ust. 1.

Artykut 35

Warunki wprowadzania do obrotu w Unii - w systemie
paszportu — AFI spoza UE zarzadzanego przez ZAFI z UE

1.  Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby uprawniony ZAFI
z UE moégl wprowadzaé do obrotu wérdd inwestoréw branzo-
wych w Unii jednostki uczestnictwa lub udzialy AFI spoza UE,
ktorymi zarzadza, oraz AFl powiazanych z UE, ktore nie spel-
niajg wymagan, o ktérych mowa w art. 31 ust. 1 akapit drugi,
niezwlocznie  po  spelnieniu  warunkéw  okreslonych
w niniejszym artykule.

2. ZAFI powinny spelnia¢ wszystkie wymagania ustanowione
niniejszg dyrektywa, oprécz rozdzialu VI. Dodatkowo musza
zosta¢ spelnione nastepujace warunki:

a) musza istnie¢ wlaSciwe ustalenia dotyczace wspdlpracy
miedzy wlasciwymi organami rodzimego panstwa czlonkow-
skiego ZAFI a organami nadzoru pafstwa trzeciego,
w ktorym ma siedzib¢ AFI spoza UE, aby zapewni¢ co
najmniej skuteczng wymiane informacji, z uwzglednieniem
art. 50 ust. 4, ktora pozwoli wlasciwym organom wyko-
nywaé swoje zadania zgodnie z niniejszg dyrektyws;

b) panstwo trzecie, w ktéorym ma siedzib¢ AFI spoza UE, nie
jest sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawiajace
wspolpracy przez FATF;

¢) panstwo trzecie, w ktérym ma siedzibe AFI spoza UE, podpi-
satlo umowe z rodzimym pafstwem czlonkowskim upraw-
nionego ZAFI i z kazdym innym panistwem czlonkowskim,
w ktorym zamierza si¢ wprowadzi¢ do obrotu jednostki
uczestnictwa lub udzialy AFI spoza UE, ktéra to umowa
jest w pelni zgodna ze standardami okreslonymi w art. 26
Wzorcowej konwencji OECD o podatkach od dochodu
i kapitalu oraz zapewnia skuteczng wymiane informacji
w sprawach podatkowych, wlacznie ze wszelkimi wielo-
stronnymi porozumieniami w sprawie podatku.

W przypadku gdy wlasciwy organ innego panstwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z oceng wlasciwych organéw rodzimego
panstwa czlonkowskiego ZAFI dotyczaca stosowania akapitu
pierwszego lit. a) i b), zainteresowane wlasciwe organy moga
zwrécié sie o rozstrzygniecie sprawy do Urzedu, ktéry moze
dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art.
19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

3. Jezeli ZAFl zamierza wprowadzaé do obrotu jednostki
uczestnictwa lub udzialy AFI spoza UE w swoim rodzimym
panstwie czlonkowskim, ZAFI przedklada powiadomienie
wladciwym  organom rodzimego panstwa czlonkowskiego
w odniesieniu do kazdego AFI spoza UE, ktéry zamierza wpro-
wadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacj¢ i informacje okreslone
w zalgczniku IIL

4. Nie p6zniej niz dwadziescia dni roboczych po otrzymaniu
wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych na mocy ust. 3
wlaciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
informuja ZAFI o tym, czy moze on rozpoczaé wprowadzanie
do obrotu AFI bedacego przedmiotem powiadomienia,
o ktérym mowa w ust. 3, na jego terytorium. Wlasciwe organy
rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI moga zapobiec
wprowadzeniu do obrotu AFI tylko wowczas, jezeli zarzadzanie
AFl przez ZAFI nie jest lub nie bedzie zgodne przynajmniej
z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega lub nie bedzie
przestrzegal niniejszej dyrektywy. W przypadku podjecia pozy-
tywnej decyzji ZAFl moze rozpoczaé wprowadzanie do obrotu
AFl w rodzimym panstwie czlonkowskim od dnia powiado-
mienia przez wlasciwe organy dokonanego w tym celu.
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Wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
informuja réwniez Urzad, ze ZAFl moze rozpoczal wprowa-
dzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
w rodzimym panstwie czlonkowskim ZAFL

5. Jezeli ZAFl zamierza wprowadza¢ do obrotu jednostki
uczestnictwa lub udzialy AFI spoza UE w panstwie czlonkow-
skim innym niz jego rodzime panstwo czlonkowskie, ZAFI
przedklada powiadomienie wlasciwym organom rodzimego
panstwa czlonkowskiego w odniesieniu do kazdego AFI spoza
UE, ktéry zamierza wprowadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacje i informacje okreslone
w zalgczniku V.

6. Nie pozniej niz 20 dni roboczych od dnia otrzymania
wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych, o ktérych mowa
w ust. 5, wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFI przekazuja wszystkie te wszystkie dokumenty notyfika-
cyjne  wilasciwym  organom  panstwa  czlonkowskiego,
w ktérym zamierza si¢ wprowadzi¢ AFI do obrotu. Przekazanie
to nastapi tylko wowczas, jezeli zarzadzanie AFI przez ZAFI jest
i bedzie zgodne z niniejszg dyrektywa i jezeli ZAFI przestrzega
niniejszej dyrektywy.

Wiasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
zalgczaja o$wiadczenie, ze dany ZAFI jest uprawniony do zarzg-
dzania AFI z zastosowaniem konkretnej strategii inwestycyjne;j.

7. Po przekazaniu dokumentéw notyfikacyjnych wlasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI niezwlocznie
informuja ZAFI o tym fakcie. ZAFI moze zaczaé wprowadzaé
AFI do obrotu w odnosnych panstwach czlonkowskich przyj-
mujacych ZAFI z dniem otrzymania tego powiadomienia przez
wlasciwe organy.

Wilasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
informujg réwniez Urzad, ze ZAFl moze rozpoczgl wprowa-
dzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
w panstwach czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

8.  Ustalenia, o ktérych mowa w lit. h) zalgcznika IV, podle-
gaja ustawodawstwu i nadzorowi panstw czlonkowskich przyj-
mujagcych ZAFL

9. Panstwa czlonkowskie zapewniaja przedstawienie listu
notyfikacyjnego ZAFI, o ktérym mowa w ust. 5,
i oSwiadczenia, o ktérym mowa w ust. 6, w jezyku zwyczajowo
uzywanym w sferze finanséw migdzynarodowych.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, aby ich wlasciwe organy
akceptowaly elektroniczng forme przekazywania i skladania
dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 6.

10. W przypadku istotnej zmiany jakichkolwiek danych
przekazanych zgodnie z wust. 3 lub 5, ZAFI zawiadamia

o takiej zmianie wlasciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego w formie pisemnej, z wyprzedzeniem co najmniej
jednego miesigca przed wprowadzeniem planowanej zmiany lub
natychmiast po wystapieniu nieplanowanej zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby juz zgodne przynajmniej z niniejsza dyrektywa lub
ZAFI nie przestrzegalby juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego informuja ZAFI
bez zbednej zwloki, ze nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapity pierwszy i drugi lub jezeli nastgpila nieplanowana
zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFI przez ZAFI nie byloby
juz zgodne z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie przestrzegalby
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy rodzimego panstwa
czfonkowskiego ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte Srodki
zgodnie z art. 46, w tym w razie koniecznosci wyrazny
zakaz wprowadzania AFI do obrotu.

Jezeli zmiany sa mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFI niniejszej dyrektywy,
wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI
bez zwloki informujg o tych zmianach Urzad, o ile zmiany
dotycza zakonczenia wprowadzania do obrotu niektérych AFI
lub wprowadzania do obrotu dodatkowych AFl, oraz -
stosownie do przypadku — wlasciwe organy panstw czlonkow-
skich przyjmujacych ZAFL

11. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58, $rodki okreslajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 2 lit. a), aby przygotowal
wspoélne ramy, ktore maja ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen
dotyczacych wspdlpracy z pafistwami trzecimi.

12.  Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
Urzad moze opracowaé wytyczne okreslajace warunki stoso-
wania $rodkéw w zakresie ustalenn dotyczacych wspdlpracy
przyjetych przez Komisje zgodnie z ust. 2 lit. a).

13.  Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu okreslenia minimalnego zakresu ustalen
dotyczacych wspdlpracy, o ktérych mowa w ust. 2 lit. a),
w celu zapewnienia, aby wlasciwe organy rodzimego
i przyjmujacego panstwa czlonkowskiego otrzymywaly wystar-
czajace informacje, aby méc sprawowaé uprawnienia nadzorcze
i $ledcze zgodnie z niniejsza dyrektywa.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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14. W celu zapewnienia spdjnosci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardéow
technicznych w celu wyszczegdlnienia procedur koordynaciji
i wymiany informacji migdzy wlasciwym organem rodzimego
panstwa czlonkowskiego a wlasciwymi organami pafistw czlon-
kowskich przyjmujacych ZAFL

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

15. W przypadku gdy wlasciwy organ odrzuci wniosek
o wymiane informacji zgodnie z regulacyjnymi standardami
technicznymi, o ktérych mowa w ust. 14, zainteresowane
wlasciwe organy moga zwrdcié sie o rozstrzygniecie sprawy
przez Urzad, ktéry moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami
przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr
1095/2010.

16. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykutu Urzad moze opracowywal projekty wyko-
nawczych standardow technicznych w celu okreslenia:

a) formy i tresci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
w ust. 3;

b) formy i tresci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
W ust. 5;

¢) formy i tresci wzoru o§wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 6;
d) formy przekazania, o ktérym mowa w ust. 6;

e) formy pisemnego zawiadomienia, o ktérym mowa
w ust. 10.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreslong w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

17.  Bez uszczerbku dla art. 43 ust. 1, panstwa czlonkowskie
wymagaja, aby AFI zarzadzane i wprowadzane do obrotu przez
ZAFI byly wprowadzane do obrotu tylko wsréd inwestoréw
branzowych.

Artykul 36

Warunki wprowadzania do obrotu w pafistwach
czlonkowskich - bez paszportu — AFl spoza UE
zarzadzanego przez ZAFl z UE

1. Bez uszczerbku dla art. 35 panstwa czlonkowskie moga
pozwoli¢ uprawnionemu ZAFl z UE na wprowadzanie do
obrotu wsréd inwestorow branzowych, wylacznie na ich tery-
torium, jednostek uczestnictwa lub udzialdbw AFI spoza UE,
ktorymi zarzadza, oraz AFI powigzanych, ktére nie spelniaja
wymagan, o ktérych mowa w art. 31 ust. 1 akapit drugi, jezeli:

a) ZAFl spelnia wszystkie wymagania ustanowione niniejsza
dyrektywa, oprocz art. 21. Tacy ZAFI powinni jednak
zapewni¢ wyznaczenie jednego lub  wickszej liczby
podmiotéw do wypelniania zobowigzan, o ktérych mowa
w art. 21 ust. 7, 8 i 9. ZAFI nie wypelnia tych funkdji.
ZAFI dostarcza swoim organom nadzoru informacje doty-
czace danych tych podmiotéw odpowiedzialnych za wypel-
nianie zobowigzan, o ktérych mowa w art. 21 ust. 7, 8 i 9;

g

istniejg odpowiednie ustalenia dotyczace wspdlpracy — do
celéw nadzoru ryzyka systemowego i zgodnie z normami
miedzynarodowymi — miedzy wlasciwymi organami rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego ZAFI a organami nadzoru
panstwa trzeciego, w ktérym ma siedzibe AFI spoza UE,
aby zapewni¢ skuteczng wymiang informacji, ktéra pozwoli
wlaciwym organom rodzimego panstwa czlonkowskiego
ZAFI wykonywaé swoje zadania zgodnie z niniejsza dyrek-
tyws;

¢) pafstwo trzecie, w ktérym ma siedzib¢ AFI spoza UE, nie
jest sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawiajace
wspolpracy przez FATF.

2. Do celow niniejszego artykulu panstwa czlonkowskie
moga nalozy¢ na ZAFI surowsze zasady wprowadzania do
obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialdbw AFI spoza UE
wsréd inwestor6w na swoim terytorium.

3. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58, $rodki okreslajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 1, aby przygotowal wspdlne
ramy, ktére maja ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen dotycza-
cych wspélpracy z pafistwami trzecimi.

4. Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
Urzad opracowuje wytyczne okreSlajace warunki stosowania
srodkéw w zakresie ustalent dotyczacych wspétpracy przyjetych
przez Komisj¢ zgodnie z ust. 1.

Artykut 37

Zezwolenia dla ZAFI spoza UE, ktére majg zamiar

zarzadza¢ AFI z UE lub wprowadza¢ do obrotu

zarzadzane przez siebie AFl w Unii zgodnie z art. 39
lub 40

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI spoza UE,
ktére majg zamiar zarzadzaé AFI z UE lub wprowadzaé do
obrotu zarzadzane przez siebie AFI na terytorium Unii zgodnie
z art. 39 lub 40, uzyskaly uprzednie zezwolenie wlasciwych
organéw swojego panstwa cztonkowskiego odniesienia, zgodnie
z niniejszym artykulem.
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2. ZAFI spoza UE, ktéry ma zamiar uzyskal uprzednie (i) panstwo czlonkowskie, w ktérym ma siedzibe wigkszos¢

zezwolenie, 0 ktérym mowa w ust. 1, powinien przestrzegal
niniejszej dyrektywy, z wyjatkiem rozdzialu VI Jezeli i w
zakresie, w jakim przestrzeganie to jest nie do pogodzenia
z przestrzeganiem prawa, ktoremu podlega ZAFI spoza UE
lub AFI spoza UE wprowadzany do obrotu w Unii, ZAFI nie
ma obowiazku przestrzegania niniejszej dyrektywy, jezeli moze
wykazaé, ze:

3.

nie jest mozliwe pogodzenie tego  przestrzegania
z przestrzeganiem obowiazkowego przepisu prawa, ktéremu
podlega ZAFI spoza UE lub AFI spoza UE wprowadzany do
obrotu w Unii;

prawo, ktéremu podlega ZAFI spoza UE lub AFI spoza UE,
przewiduje réwnowazny przepis posiadajgcy taki sam cel
regulacyjny i zapewniajacy taki sam poziom ochrony inwes-
torom danego AFI; oraz

ZAFI spoza UE lub AFI spoza UE przestrzegaja rownowaz-
nego przepisu, o ktérym mowa w lit. b).

ZAFI spoza UE, ktéry zamierza uzyskaé uprzednie zezwo-

lenie, o ktéorym mowa w ust. 1, powinien posiadal przedstawi-
ciela prawnego majacego siedzibe w jego panstwie czlonkow-
skim odniesienia. Przedstawiciel prawny jest punktem kontak-
towym ZAFl w Unii, a wszelka urzedowa korespondencja
miedzy wlaSciwymi organami a ZAFI oraz miedzy unijnymi
inwestorami danego AFI a ZAFI, jak okre$lono w niniejszej
dyrektywie, odbywa si¢ za poSrednictwem tego przedstawiciela
prawnego. Przedstawiciel prawny sprawuje wraz z ZAFI funkcje
zwiazang z zapewnianiem zgodnoSci w odniesieniu do zarzg-
dzania i dzialalnosSci w zakresie wprowadzania do obrotu
prowadzonej przez ZAFI zgodnie z niniejsza dyrektywa.

4.

Pafistwo czlonkowskie odniesienia ZAFI spoza UE okresla

si¢, jak nastepuje:

a)

g

jezeli ZAFI spoza UE zamierza zarzadzac tylko jednym AFI
z UE lub kilkoma AFI z UE majgcymi siedzibe w tym
samym panstwie cztonkowskim i nie zamierza wprowadza¢
do obrotu zadnego AFI zgodnie z art. 39 lub 40 w Unii,
rodzime paristwo czlonkowskie tego lub tych AFI uznaje si¢
za panstwo czlonkowskie odniesienia, a wlasciwe organy
tego panstwa czlonkowskiego sg wiasciwe dla procedury
wydawania zezwolerl i dla nadzoru nad ZAFI;

jezeli ZAFI spoza UE zamierza zarzadza kilkoma AFI z UE
majacymi siedzibe w réznych panstwach czlonkowskich
i nie zamierza wprowadza do obrotu zadnego AFI zgodnie
z art. 39 lub 40 w Unii, panstwem czlonkowskim odnie-
sienia jest:

9

=

AFI; albo

(ii) panstwo cztonkowskie, w ktérym zarzadza si¢ najwyzsza
kwotg aktywow;

jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadza¢ do obrotu tylko
jeden AFI z UE w tylko jednym panstwie czlonkowskim,
panstwo  czlonkowskie  odniesienia  okresla  si¢
W nastgpujacy sposob:

(i) jezeli AFIjest uprawniony lub zarejestrowany w pafstwie
cztonkowskim — rodzime panstwo cztonkowskie AFI lub
panstwo cztonkowskie, w ktérym ZAFI zamierza wpro-
wadza¢ do obrotu AFL;

(ii) jezeli AFI nie jest uprawniony lub zarejestrowany
w panstwie czlonkowskim — pafistwo czlonkowskie,
w ktérym ZAFI zamierza wprowadzaé do obrotu AF[

jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadza¢ do obrotu tylko
jeden AFI spoza UE w tylko jednym panstwie czlonkowskim,
panstwem czlonkowskim odniesienia jest to pafstwo czlon-
kowskie;

jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadzaé do obrotu tylko
jeden AFI z UE w réznych panistwach czlonkowskich,
panstwo  czlonkowskie  odniesienia  okre$la  si¢
w nastepujacy sposob:

(i) jezeli AFI jest uprawniony lub zarejestrowany w panstwie
czlonkowskim — rodzime parnistwo czlonkowskie AFI lub
jedno z panstw czlonkowskich, w ktérych ZAFI
zamierza rozpocza¢ skuteczne wprowadzanie do obrotu;

lub

(ii) jezeli AFI nie jest uprawniony lub zarejestrowany
w panstwie czlonkowskim — jedno z paristw czlonkow-
skich, w ktérych ZAFI zamierza rozpoczaé skuteczne
wprowadzanie do obrotu;

jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadza¢ do obrotu tylko
jeden AFI spoza UE w réznych pafstwach czlonkowskich,
panstwem czlonkowskim odniesienia jest jedno z tych
panstw czlonkowskich;

jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadza¢ do obrotu kilka
AFl z UE w Unii, panstwem czlonkowskim odniesienia
okresla si¢ w nastepujacy sposdb:

(i) o ile wszystkie te AFI sg zarejestrowane lub uprawnione
w tym samym panstwie czlonkowskim - rodzime
panstwo czlonkowskie tych AFI lub pafistwo czlonkow-
skie, w ktérym ZAFI zamierza rozpoczaé skuteczne
wprowadzanie do obrotu wigkszosci tych AFI;
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(ii) o ile nie wszystkie te AFI sg zarejestrowane lub upraw-
nione w tym samym panstwie czlonkowskim — panstwo
czfonkowskie, w ktérym ZAFl zamierza rozpoczaé
skuteczne wprowadzanie do obrotu wigkszosci tych AFI;

h) jezeli ZAFI spoza UE zamierza wprowadza¢ do obrotu kilka
AFl z UE i spoza UE lub kilka AFI spoza UE w Unii,
panstwem czlonkowskim odniesienia jest panstwo czlon-
kowskie, w ktérym zamierza on rozpoczaé skuteczne wpro-
wadzanie do obrotu wigkszosci tych AFL

Zgodnie z kryteriami okre$lonymi w lit. b), ¢) pkt (i), lit. €), f)
oraz lit. g) pkt (i) akapitu pierwszego mozliwa jest sytuacja,
w ktérej panstwami cztonkowskimi odniesienia jest wigcej niz
jedno panstwo czlonkowskie. W takim wypadku panstwa
czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI spoza UE, ktéry zamierza
zarzadzal AFl z UE, nie wprowadzajgc ich do obrotu, lub
wprowadzal do obrotu zarzadzane przez siebie AFI w Unii
zgodnie z art. 39 lub 40, skladal wniosek do wlasciwych
organéw wszystkich panstw czlonkowskich bedacych potencjal-
nymi  pafstwami  czlonkowskimi  odniesienia  zgodnie
z kryteriami okreslonymi w tych literach, tak aby okreslily
one jego panstwo czlonkowskie odniesienia. W terminie
jednego miesigca od otrzymania takiego wniosku te wiasciwe
organy wspélnie podejmuja decyzje, ktére panistwo czlonkow-
skie bedzie panstwem czlonkowskim odniesienia dla takiego
ZAFI spoza UE. Wlaiciwe organy panstwa czlonkowskiego,
ktére jest wyznaczone jako panistwo czlonkowskie odniesienia,
bez zbednej zwloki informujg o tym fakcie ZAFI spoza UE
o tym wyznaczeniu. Jezeli ZAFI spoza UE nie zostanie nalezycie
poinformowany o decyzji podjetej przez stosowne wiasciwe
organy w terminie siedmiu dni od jej podjecia lub jezeli
stosowne wiasciwe organy nie podjely decyzji w terminie jedno-
miesigcznym, ZAFI spoza UE moze samodzielnie wybraé swoje
panstwo cztonkowskie odniesienia w oparciu o kryteria okre-
Slone w niniejszym ustepie.

ZAFI powinien mie¢ mozliwos¢ udowodnienia zamiaru rozpo-
czecia skutecznego wprowadzania do obrotu w danym panstwie
czlonkowskim poprzez ujawnienie swojej strategii wprowa-
dzania do obrotu wlasciwym organom panstwa czlonkow-
skiego, ktére wskazal.

5. Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ZAFI spoza UE,
ktéry ma zamiar zarzadza¢ AFl z UE, nie wprowadzajac ich
do obrotu, lub wprowadza¢ do obrotu zarzadzane przez siebie
AFl w Unii zgodnie z art. 39 lub 40, skladal wniosek
o zezwolenie do swojego pafistwa czlonkowskiego odniesienia.

Po otrzymaniu wniosku o zezwolenie, wlasciwe organy
oceniaja, czy okreSlenie przez ZAFI swojego panstwa czlonkow-
skiego odniesienia jest zgodne z kryteriami okreslonymi w ust.
4. Jezeli wlasciwe organy uznaja, ze jest inaczej, odrzucaja
wniosek o zezwolenie ZAFI spoza UE, podajac uzasadnienie
swojej decyzji. Jezeli wlasciwe organy uznaja, ze kryteria okre-
Slone w ust. 4 zostaly spelnione, powiadamiaja o tym fakcie

Urzad i zwracaja si¢ do niego o porade dotyczaca ich oceny.
W swoim powiadomieniu przekazanym Urzedowi wlasciwe
organy dostarczajg Urzedowi uzasadnienie ZAFI dotyczace
okreslenia jego panstwa cztonkowskiego odniesienia oraz infor-
magcje na temat strategii wprowadzania do obrotu ZAFL

W terminie jednego miesiaca od otrzymania powiadomienia,
o ktérym mowa w akapicie drugim, Urzad udziela stosownym
wlaSciwym organom porady dotyczacej ich oceny panstwa
czlonkowskiego odniesienia zgodnie z kryteriami ustanowio-
nymi w ust. 4. Urzad udziela negatywnej porady tylko
wowczas, gdy uzna, Ze nie zostaly spelnione kryteria ustano-
wione w ust. 4.

Termin o ktérym mowa w art. 8 ust. 5, zostaje zawieszony na
czas trwania narady Urzedu zgodnie z niniejszym ustgpem.

Jezeli wlasciwe organy proponuja wydanie zezwolenia wbrew
poradzie Urzedu, o ktérej mowa w akapicie trzecim, informuja
o tym Urzad, podajgc uzasadnienie. Urzad publikuje informacje
o tym, ze wlaiciwe organy nie stosuja si¢ lub nie zamierzaja
zastosowac si¢ do jego porady. Urzad moze réwniez, indywi-
dualnie w kazdym przypadku, podja¢ decyzje o opublikowaniu
przedstawionego przez wilasciwe organy uzasadnienia niestoso-
wania si¢ do tej porady. Wlasciwe organy sg z wyprzedzeniem
zawiadamiane o takiej publikacji.

Jezeli wlasciwe organy proponuja wydanie zezwolenia wbrew
poradzie Urzedu, o ktérej mowa w akapicie trzecim, a ZAFI ma
zamiar wprowadza¢ do obrotu jednostki uczestnictwa lub
udzialy zarzadzanego przez siebie AFI w innych panstwach
czlonkowskich niz panstwo czlonkowskie odniesienia, wlasciwe
organy panstwa czlonkowskiego odniesienia informujg takze
o tym fakcie wlasciwe organy tych panstw czlonkowskich,
podajac uzasadnienie. O ile ma to zastosowanie, wilasciwe
organy panstwa czlonkowskiego odniesienia informujg réwniez
o tym fakcie wlasciwe organy rodzimego panstwa czlonkow-
skiego AFI zarzadzanego przez ZAFI, podajac uzasadnienie.

6. W przypadku gdy wlasciwy organ pafstwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z okreSleniem przez ZAFI panstwa czlon-
kowskiego odniesienia, zainteresowane wlasciwe organy moga
zwrocié si¢ o rozstrzygniecie sprawy do Urzedu, ktéry to organ
moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na
mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

7. Bez uszczerbku dla ust. 8, zezwolenie wydaje si¢ tylko
z zastrzezeniem spelnienia nastgpujacych  dodatkowych
warunkow:

a) panstwo czlonkowskie odniesienia jest wskazane przez ZAFI
zgodnie z kryteriami ustanowionymi w ust. 4 i poparte
ujawnieniem strategii wprowadzania do obrotu, a wiasciwe
organy przestrzegaly procedury okreslonej w ust. 5;

b) ZAFI wyznaczyl przedstawiciela prawnego majacego siedzibe
w panstwie czlonkowskim odniesienia;
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¢) przedstawiciel prawny jest, obok ZAFI, osobg kontaktowa
ZAFI spoza UE dla inwestor6w odnosnego AFI, Urzedu
i whasciwych organdw, jezeli chodzi o dzialalno$¢, do jakiej
ZAFI jest uprawniony w Unii, i jest co najmniej odpo-
wiednio wyposazony, aby sprawowaé funkcje zwigzang
z zapewnianiem zgodnosci na mocy niniejszej dyrektywy;

&

istnieja stosowne ustalenia dotyczace wspélpracy miedzy
wlasciwymi organami pafstwa czlonkowskiego odniesienia,
wlasciwymi organami rodzimego panstwa czlonkowskiego
AFl z UE i organami nadzoru pafistwa trzeciego,
w ktérym ma siedzibe ZAFI spoza UE, aby zapewni¢ co
najmniej skuteczna wymiang informacji, ktéra pozwoli
wlasciwym organom wykonywaé swoje zadania zgodnie
z niniejszg dyrektywa;

¢) panstwo trzecie, w ktérym ma siedzibe ZAFI spoza UE, nie
jest sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawiajgce
wspolpracy przez FATF;

f) pafistwo trzecie, w ktérym ma siedzibe ZAFI spoza UE,
podpisalo umowe z panstwem czlonkowskim odniesienia,
ktéra jest w pelni zgodna ze standardami okreslonymi
w art. 26 Wzorcowej konwencji OECD o podatkach od
dochodu i kapitalu oraz zapewnia skuteczna wymiang infor-
macji w sprawach podatkowych, wlacznie ze wszelkimi
wielostronnymi porozumieniami w sprawie podatku;

g) ustawodawstwo, regulacje lub przepisy administracyjne
panstwa trzeciego regulujace ZAFI ani ograniczenia upraw-
nien nadzorczych i $ledczych organéw nadzoru tego
panstwa trzeciego nie uniemozliwiaja skutecznego sprawo-
wania funkcji nadzorczych przez wlasciwe organy zgodnie
z niniejsza dyrektywa.

W przypadku gdy wlasciwy organ innego panistwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z oceng wlaSciwych organéw panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI dotyczaca stosowania lit.
a)—e) i g) niniejszego ustepu, zainteresowane wiasciwe organy
moga zwrdci¢ si¢ o rozstrzygniecie sprawy do Urzedu, ktory
moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na
mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

W przypadku gdy wlasciwy organ AFI z UE nie przystapi
w rozsgdnym czasie do wymaganych ustalen dotyczacych
wspOlpracy, jak okreslono w akapicie pierwszym lit. d),
wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia moga
zwr6ci¢ sie o rozstrzygniecie sprawy przez Urzad, ktéry moze
dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art.
19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

8. Zezwolenia udziela si¢ zgodnie z rozdzialem II, ktére
stosuje si¢ odpowiednio, z zastrzezeniem nastepujacych kryte-
riow:

a) informacje, o ktérych mowa w art. 7 ust. 2, sg uzupelnione
przez:

(i) uzasadnienie ZAFI dotyczace okreslenia jego panstwa
czlonkowskiego odniesienia zgodnie z kryteriami okre-
Slonymi w ust. 4 wraz z informacjami na temat strategii
wprowadzania do obrotu ZAFI;

(i) wykaz przepisow niniejszej dyrektywy, ktorych prze-
strzeganie przez ZAFI jest niemozliwe, poniewaz —
zgodnie z tym, co okreslono w ust. 2 — jest ono nie
do pogodzenia z przestrzeganiem wigzgcego przepisu
prawa, ktéremu podlega ZAFI spoza UE lub AFI spoza
UE wprowadzany do obrotu w Unii Europejskiej;

(ili) oparte na regulacyjnych standardach technicznych opra-
cowanych przez Urzad pisemne dowody na to, ze
odno$ne prawo panstwa trzeciego przewiduje przepis
réwnowazny z przepisami, ktérych przestrzeganie jest
niemozliwe, posiadajacy taki sam cel regulacyjny
i zapewniajacy taki sam poziom ochrony inwestorom
danego AFI oraz ZAFI przestrzega tego rOwnowaznego
przepisu; te pisemne dowody s3 poparte opinig prawna
w sprawie istnienia odno$nego niezgodnego wigzgcego
przepisu prawa pafstwa trzeciego, wraz z opisem celu
regulacyjnego 1 charakteru ochrony inwestoréw, do
ktérego ono dazy; oraz

(iv) nazwa przedstawiciela prawnego ZAFl i migjsce,
w ktérym ma on siedzibg;

b) informacje, o ktérych mowa w art. 7 ust. 3, moga ograni-
czaé si¢ do AFI z UE, ktérymi ma zamiar zarzgdzaé ZAF],
oraz do tych AFI zarzadzanych przez ZAFI, ktére zamierza
on wprowadza¢ do obrotu w Unii w systemie paszportu;

¢) art. 8 ust. 1 lit. a) nie narusza tego, co okreslono w ust. 2
niniejszego artykutu;

d) art. 8 ust. 1 lit. €) nie ma zastosowania;

e) art. 8 ust. 5 akapit drugi odczytuje si¢ jako zawierajacy
odniesienie do ,informacji, o ktérych mowa w art. 37 ust.
8 lit. a).”

W przypadku gdy wilasciwy organ innego panstwa czltonkow-
skiego nie zgadza si¢ z zezwoleniem wydanym przez wlasciwe
organy pafistwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI, zaintereso-
wane wlasciwe organy moga zwrdcié si¢ o rozstrzygniecie
sprawy do  Urzedu, ktéry moze dzialal zgodnie
z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporzg-
dzenia (UE) nr 1095/2010.
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9. W przypadku gdy wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego odniesienia uznaja, ze w oparciu o ust. 2 ZAFI moga
by¢ zwolnione z przestrzegania niektérych przepiséw niniejszej
dyrektywy, bez zbednej zwloki powiadamiaja o tym fakcie
Urzad. Popieraja t¢ oceng¢ informacjami dostarczonymi przez
ZAFI zgodnie z ust. 8 lit. a) pkt (i) oraz (ii).

W terminie jednego miesigca od otrzymania powiadomienia,
o ktérym mowa w akapicie pierwszym, Urzad udziela
wla$ciwym organom porady dotyczacej stosowania odstepstwa
od wymogu zgodnosci z niniejsza dyrektywa w zwigzku
z brakiem zgodnoci, jak okreslono w ust. 2. Porada moze
w szczegdlnosci dotyczy¢ tego, czy warunki takiego odstepstwa
wydaja si¢ spelnione w oparciu o informacje dostarczone przez
ZAFI zgodnie z ust. 8 lit. a) pkt (i) oraz (iii) oraz o regulacyjne
standardy techniczne dotyczgce réwnowaznosci. Urzad dazy do
budowania wspdlnej europejskiej kultury nadzoru i spéjnych
praktyk nadzorczych oraz do zapewnienia spdjnego podejscia
wlaSciwych organéw do stosowania niniejszego ustepu.

Termin okre$lony w art. 8 ust. 5 zostaje zawieszony na czas
przegladu przez Urzad zgodnie z niniejszym ustgpem.

Jezeli wiasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia
proponuja wydanie zezwolenia wbrew poradzie Urzedu,
o ktérej mowa w akapicie drugim, informujg o tym Urzad,
podajgc uzasadnienie. Urzad publikuje informacje o tym, ze
wla$ciwe organy nie stosuja si¢ lub nie zamierzajg zastosowaé
sic do tej porady. Urzad moze réwniez, indywidualnie
w kazdym przypadku, podja¢ decyzje o opublikowaniu przed-
stawionego przez wlasciwe organy uzasadnienia niestosowania
sic do tej porady. Zainteresowane wlasciwe organy sg
z wyprzedzeniem zawiadamiane o takiej publikacji.

Jezeli wlasciwe organy proponuja wydanie zezwolenia wbrew
poradzie Urzedu, o ktorej mowa w akapicie drugim, a ZAFI ma
zamiar wprowadza¢ do obrotu jednostki uczestnictwa lub
udzialy zarzadzanego przez siebie AFI w innych panstwach
cztonkowskich niz panstwo czlonkowskie odniesienia, wlasciwe
organy panstwa czlonkowskiego odniesienia informuja takze
o tym fakcie wilasciwe organy tych panstw czlonkowskich,
podajac uzasadnienie.

W przypadku gdy wlasciwy organ innego parnstwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z ocena wlasciwych organdéw panstwa
cztonkowskiego odniesienia ZAFI dotyczacg stosowania niniej-
szego ustepu, zainteresowane wilasciwe organy mogag zwrocic
sie¢ o rozstrzygnigcie sprawy przez Urzad, ktéry to organ
moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na
mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

10.  Wlasciwe organy panstwa czlonkowskie odniesienia bez
zbednej zwloki informujg Urzad o wyniku procedury udzielania
pierwszego zezwolenia, o wszelkich zmianach w zezwoleniu dla
ZAFI oraz o kazdym wycofaniu zezwolenia.

Wilasciwe organy informuja Urzad o odrzuconych przez siebie
wnioskach o zezwolenia, dostarczajgc dane o ZAFI, ktérzy
zwrécili sie o zezwolenie, oraz powody odmowy. Urzad
prowadzi centralny rejestr tych danych, udostgpniany na
zadanie wlasciwym organom. Wlasciwe organy traktuja te infor-
macje jako poufne.

11.  Rozw¢j dzialalnosci ZAFI w Unii nie ma wplywu na
okre$lenie panstwa czlonkowskiego odniesienia. Jednakze jezeli
ZAFI zmienia strategiec wprowadzania do obrotu w terminie
dwoch lat od pierwszego zezwolenia, a zmiana ta wplynelaby
na okreslenie panstwa cztonkowskiego odniesienia, gdyby zmie-
niona strategia wprowadzania do obrotu byta poczgtkows stra-
tegia wprowadzania do obrotu, ZAFl powiadamia wiasciwe
organy pierwotnego panstwa czlonkowskiego odniesienia o tej
zmianie przed jej wprowadzeniem i wskazuje swoje pafstwo
czlonkowskie odniesienia zgodnie z kryteriami okreslonymi
w ust. 4 i w oparciu o nowa strategic. ZAFl uzasadni swoja
oceng, ujawniajac nowg strategiec wprowadzania do obrotu pier-
wotnemu panstwu czlonkowskiemu odniesienia. Jednoczesnie
ZAFI dostarczy informacji na temat swojego przedstawiciela
prawnego, w tym jego nazwe i miejsce, w ktérym ma on
swoja siedzibg. Przedstawiciel prawny musi mieé siedzibe
w nowym panstwie czlonkowskim odniesienia.

Pierwotne panstwo czlonkowskie odniesienia dokonuje oceny,
czy okreslenie ZAFI zgodnie z akapitem pierwszym jest prawid-
fowe, i powiadamia Urzad o tej ocenie. Urzad udziela porady
dotyczacej oceny dokonanej przez wlasciwe organy.
W powiadomieniu Urzedu wlasciwe organy dostarczajg Urze-
dowi uzasadnienie ZAFI dotyczgce okreSlenia jego panstwa
czlonkowskiego odniesienia oraz informacje na temat nowej
strategii ZAFI w zakresie wprowadzania do obrotu.

W terminie jednego miesiagca od otrzymania powiadomienia,
o ktérym mowa w akapicie drugim, Urzad udziela stosownym
wlasciwym organom porady dotyczgcej ich oceny. Urzad
udziela negatywnej porady tylko wéwczas, gdy uzna, ze nie
zostaly spelnione kryteria okre$lone w ust. 4.

Po otrzymaniu porady od Urzedu zgodnie z akapitem trzecim
wla$ciwe organy pierwotnego panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia informuja o swojej decyzji ZAFI spoza UE, jego przed-
stawiciela prawnego oraz Urzad.

Jezeli wlasciwe organy pierwotnego panstwa czlonkowskiego
odniesienia zgadzajg si¢ z oceng dokonana przez ZAF], poin-
formuja o zmianie réwniez wlasciwe organy nowego pafistwa
cztonkowskiego odniesienia. Pierwotne pafstwo cztonkowskie
odniesienia przekazuje bez zbednej zwloki kopi¢ dokumentacji
dotyczacej zezwolenia i nadzoru nad ZAFI nowemu panstwu
czlonkowskiemu odniesienia. Od daty przekazania dokumen-
tacji dotyczacej zezwolenia i nadzoru wilasciwe organy nowego
panstwa czlonkowskiego odniesienia s3 wlasciwe dla procedury
wydawania zezwolen i dla nadzoru nad ZAFL
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Jezeli ostateczna ocena wlaSciwych organdw jest sprzeczna
z poradg Urzedu, o ktérej mowa w akapicie trzecim:

a) wlasciwe organy informuja o tym Urzad, podajac uzasad-
nienie. Urzad publikuje informacje o tym, ze wlasciwe
organy nie stosujg si¢ lub nie zamierzajg zastosowac si¢ do
jego porady. Urzad moze réwniez, indywidualnie w kazdym
przypadku, podjaé decyzje o opublikowaniu przedstawio-
nego przez wilasciwe organy uzasadnienia niestosowania si¢
do tej porady. Zainteresowane wlasciwe organy s
z wyprzedzeniem zawiadamiane o takiej publikacji;

g

w przypadku gdy ZAFI wprowadza do obrotu jednostki
uczestnictwa lub udzialy zarzadzanych przez siebie AFI
w panstwach cztonkowskich innych niz pierwotne panistwo
czlonkowskie odniesienia, wlasciwe organy pierwotnego
panstwa czlonkowskiego odniesienia informujg  takze
o tym fakcie wlasciwe organy tych innych paristw cztonkow-
skich, podajac uzasadnienie. Jezeli ma to zastosowanie,
wlasciwe organy panistwa cztonkowskiego odniesienia infor-
mujg réwniez o tym fakcie wlasciwe organy rodzimego
panstwa czlonkowskiego AFI zarzadzanego przez ZAFI,
podajac uzasadnienie.

12. W przypadku gdy aktualny przebieg rozwoju dzialal-
nos$ci ZAFI w Unii w ciggu dwoch lat od otrzymania zezwolenia
wskazuje, ze nie postgpowano zgodnie ze strategia wprowa-
dzania do obrotu przedstawiona przez ZAFl w chwili wyda-
wania zezwolenia lub ze ZAFI przedlozyl na jej temat falszywe
informacje, lub jezeli ZAFI nie przestrzega ust. 11, zmieniajac
strategic wprowadzania do obrotu, wlasciwe organy pierwo-
tnego pafistwa czlonkowskiego odniesienia zwracajg si¢ do
ZAFI o wskazanie panstwa czlonkowskiego odniesienia
w oparciu o jego faktyczng strategie wprowadzania do obrotu.
Procedure okre$long w ust. 1 stosuje si¢ odpowiednio. Jezeli
ZAFI nie spelni zadania wiasciwych organdw, wycofuja one
jego zezwolenie.

W przypadku gdy ZAFI zmienia strategic wprowadzania do
obrotu po okresie okrelonym w ust. 1 i zamierza zmienié
panstwo czlonkowskie odniesienia w oparciu o swojg nowsa
strategic wprowadzania do obrotu, moze on przedlozyé
wniosek o zmiang panstwa czlonkowskiego odniesienia
wlasciwym organom pierwotnego panstwa czlonkowskiego
odniesienia. Procedure, o ktérej mowa w ust. 11, stosuje si¢
odpowiednio.

W przypadku gdy wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego nie
zgadza si¢ z oceng okreslenia panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia na podstawie ust. 11 lub niniejszego ustepu, zaintereso-
wane wlaiciwe organy moga zwrdci¢ si¢ o rozstrzygniecie
sprawy do  Urzedu, ktéry moze dziala¢ zgodnie
z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporza-
dzenia (UE) nr 1095/2010.

13.  Wszelkie spory miedzy wlasciwymi organami panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI a ZAFI rozstrzyga si¢ zgodnie
z prawem i jurysdykcja pafistwa czlonkowskiego odniesienia.

Wszelkie spory migdzy ZAFI lub AFI a unijnymi inwestorami
odnos$nego AFI rozstrzyga si¢ zgodnie z prawem i jurysdykcja
panstwa czlonkowskiego.

14.  Komisja przyjmuje akty wykonawcze okreslajace proce-
dury stosowane przez potencjalne panstwa czlonkowskie odnie-
sienia przy okreSlaniu pafistwa czlonkowskiego odniesienia
zgodnie z ust. 4 akapit drugi. Te akty wykonawcze przyjmuje
si¢ zgodnie z procedurg sprawdzajaca, o ktérej mowa w art. 59
ust. 2.

15. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw okreslonych
w art. 57 i 58, $rodki okreslajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 7 lit. d), aby przygotowal
wspoélne ramy, ktore majg ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen
dotyczacych wspélpracy z panstwami trzecimi.

16.  Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
Urzad moze opracowal wytyczne okreSlajace warunki stoso-
wania $rodkéw w zakresie ustalenn dotyczacych wspolpracy
przyjetych przez Komisje zgodnie z ust. 7 lit. d).

17. Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych w celu okreSlenia minimalnego zakresu ustalen
dotyczacych wspolpracy, o ktérych mowa w ust. 7 lit. d),
w celu zapewnienia, aby wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego odniesienia i przyjmujacego panstwa czlonkowskiego
otrzymywaly wystarczajace informacje, aby méc sprawowal
uprawnienia nadzorcze i $ledcze zgodnie z niniejsza dyrektywa.

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

18. W celu zapewnienia spéjnosci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu wyszczegdlnienia procedur koordynacji
i wymiany informacji miedzy wilasciwym organem pafstwa
czlonkowskiego odniesienia a wlasciwymi organami panstwa
cztonkowskiego przyjmujacego ZAFL

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw regulacyj-
nych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

19. W przypadku gdy wlasciwy organ odrzuci wniosek
o wymiang¢ informacji zgodnie ze standardami technicznymi,
o ktorych mowa w ust. 17, zainteresowane wilasciwe organy
moga zwrdci¢ si¢ o rozstrzygnigcie sprawy przez Urzedu,
ktéory moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi
mu na mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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20.  Zgodnie z art. 29 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010
Urzad promuje skuteczna dwustronng i wielostronng wymiang
informacji miedzy wlasciwymi organami panstwa czlonkow-
skiego odniesienia ZAFI spoza UE oraz wiasciwymi organami
panstw czlonkowskich przyjmujacych zainteresowanego ZAFI,
przy pelnym poszanowaniu przepisow odnosnego prawodaw-
stwa Unii dotyczacych poufnosci i ochrony danych.

21.  Zgodnie z art. 31 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010
Urzad odgrywa ogdlna role koordynatora pomiedzy wiasciwym
organem panstwa czltonkowskiego odniesienia ZAFI spoza UE
a wlasciwymi organami panstw czlonkowskich przyjmujacych
zainteresowanego ZAFL. W szczegdlnosci Urzad moze:

a) ulatwia¢ wymiang informacji miedzy zainteresowanymi
wiasciwymi organami;

=

okresla¢ zakres informacji, ktore wilasciwe organy panstwa
czlonkowskiego odniesienia muszg dostarczaé zaintereso-
wanym wlasciwym organom przyjmujacego panstwa czlon-
kowskiego;

¢) podejmowaé wszelkie odpowiednie dzialania w przypadku
wydarzen, ktére moga zaszkodzi¢ funkcjonowaniu rynkéw
finansowych w celu ulatwienia koordynacji dzialafi podej-
mowanych przez wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego
odniesienia i wlasciwe organy panstw czlonkowskich przyj-
mujacych w odniesieniu do ZAFI spoza UE.

22. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywal projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych, aby okresli¢ forme i tresé
wniosku, o ktérym mowa w ust. 12 akapit drugi.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw wyko-
nawczych standardéw  technicznych, o ktérych mowa
w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okre$long w art.
15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

23. W celu zapewnienia jednolitego stosowania niniejszego
artykutu Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardéow
technicznych dotyczace:

a) sposobu, w jaki ZAFI musi spelniaé wymogi okre$lone
niniejsza dyrektywa, przy uwzglednieniu, ze ZAFI ma
siedzibe w pafistwie trzecim; a w szczegélnosci przedsta-
wienia informacji wymaganych zgodnie z art. 22-24;

b) warunkéw, na jakich uznaje sig, ze prawo, ktéremu podlega
ZAFI spoza UE lub AFI spoza UE, przewiduje réwnowazny
przepis posiadajacy taki sam cel regulacyjny i zapewniajacy
taki sam poziom ochrony odno$nym inwestorom.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw regulacyj-
nych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 38

Wzajemna ocena wydawania zezwoleni ZAFI spoza UE
i nadzoru nad nimi

1. Corocznie Urzad przeprowadza analiz¢ wzajemnych ocen
dzialan nadzorczych wlasciwych organéw dotyczacych wyda-
wania zezwolefi ZAFI spoza UE i nadzoru nad nimi na mocy
art. 37, 39, 40 i 41 w celu zwigkszenia sp6jnosci wynikow
nadzoru, zgodnie z art. 30 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

2. W terminie do dnia 22 lipca 2013 r. Urzad opracowuje
metody umozliwiajace obiektywna oceng¢ 1 poréwnanie
organéw poddanych ocenie.

3. W szczegblnosci analiza wzajemnej oceny obejmuje
oceneg:

a) stopnia zbieznoSci praktyk nadzorczych, ktéra osiggnigto
w ramach wydawania zezwolen ZAFI spoza UE i nadzoru
nad nimi;

b) zakresu, w ktorym praktyka nadzorcza realizuje cele okre-
Slone niniejsza dyrektywa;

¢) skutecznoSci i stopnia zbieznosci, ktére osiagnigto
w  zwigzku z egzekwowaniem niniejszej dyrektywy
i $rodkéw wykonawczych do niej, a takze regulacyjnych
i wykonawczych standardéw technicznych opracowanych
przez Urzad na mocy niniejszej dyrektywy, w tym Srodkéw
i sankcji administracyjnych nakladanych na ZAFI spoza UE
w przypadku nieprzestrzegania niniejszej dyrektywy.

4. W oparciu o wnioski z wzajemnej oceny Urzad moze
wydaé wytyczne i zalecenia na mocy art. 16 rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010 w celu ustanowienia spjnych, wydajnych
i skutecznych praktyk nadzorczych w odniesieniu do ZAFI
spoza UE.

5. Wlasciwe organy dokladaja wszelkich staran, aby zasto-
sowac si¢ do tych wytycznych i zalecen.

6. W ciggu dwoch miesiecy od wydania wytycznej lub zale-
cenia kazdy wlasciwy organ potwierdza, czy stosuje si¢ lub czy
zamierza zastosowac si¢ do tej wytycznej lub zalecenia. Jezeli
wla$ciwy organ nie stosuje si¢ do nich ani nie zamierza si¢ do
nich zastosowa¢, informuje o tym Urzad, podajac uzasadnienie.

7. Urzad publikuje informacje o tym, ze dany wiasciwy
organ nie stosuje si¢ lub nie zamierza zastosowal si¢ do tej
wytycznej lub zalecenia. Urzad moze réwniez, indywidualnie
w kazdym przypadku, podja¢ decyzje o opublikowaniu przed-
stawionego przez wilasciwy organ uzasadnienia niestosowania
sie do tej wytycznej lub zalecenia. Wlasciwy organ jest
z wyprzedzeniem zawiadamiany o takiej publikacji.
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8. W sprawozdaniu, o ktérym mowa w art. 43 ust. 5 rozpo-
rzadzenia (UE) nr 1095/2010, Urzad informuje Parlament Euro-
pejski, Rade i Komisje o wytycznych i zaleceniach wydanych na
mocy niniejszego artykutu, wskazujac wlasciwe organy, ktore
nie zastosowaly si¢ do nich, a takze okresla, jak Urzad zamierza
zapewni¢, aby te wlasciwe organy zastosowaly si¢ do jego
zalecent i wytycznych w przyszlosci.

9. Komisja nalezycie uwzgledni te sprawozdania podczas
przegladu niniejszej dyrektywy zgodnie z art. 69 oraz podczas
kazdej dalszej oceny, ktérg moze przeprowadzié.

10.  Urzad podaje do publicznej wiadomosci najlepsze prak-
tyki, na jakie mozna wskaza¢ na postawie tych wzajemnych
ocen. Ponadto wszystkie inne wyniki wzajemnych ocen moga
by¢ podawane do wiadomosci publicznej, z zastrzezeniem
zgody wlasciwego organu bedacego przedmiotem  takiej
wzajemnej oceny.

Artykut 39

Warunki wprowadzania do obrotu w Unii - w systemie
paszportu — AFI z UE zarzadzanych przez ZAFI spoza UE

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby nalezycie upowaz-
niony ZAFI spoza UE mégl rozpoczaé wprowadzanie do obrotu
w Unii — w systemie paszportu — jednostek uczestnictwa lub
udzialéw zarzadzanego przez siebie AFl z UE wérdd inwes-
tor6w branzowych natychmiast po spelnieniu warunkéw okre-
Slonych w niniejszym artykule.

2. W przypadku gdy ZAFI zamierza wprowadza¢ do obrotu
jednostki uczestnictwa lub udzialy AFI z UE w swoim pafistwie
czlonkowskim odniesienia, ZAFl przekazuje powiadomienie
wlasciwym organom swojego panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia na temat kazdego AFI z UE, ktéry zamierza wprowadzad
do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacje i informacje okreslone
w zalgczniku IIL

3. Nie p6zniej niz dwadzieScia dni roboczych po otrzymaniu
wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych na mocy ust. 2
wlasciwe organy pafistwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
informuja ZAFl o tym, czy moze rozpocza¢ wprowadzanie
do obrotu AFI bedacego przedmiotem powiadomienia,
o ktérym mowa w ust. 2, na jego terytorium. Wlasciwe organy
panstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI moga zapobiec
wprowadzeniu do obrotu AFI tylko wéweczas, jezeli zarzadzanie
AFI przez ZAF nie jest lub nie bedzie zgodne przynajmniej
z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega lub nie bedzie
przestrzega niniejszej dyrektywy. W przypadku decyzji pozy-
tywnej ZAFI moze rozpoczaé wprowadzanie do obrotu AFI
w panstwie czlonkowskim odniesienia od dnia powiadomienia
przez wlasciwe organy w tym celu.

Wilasciwe organy panistwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
informuja réwniez Urzad i wlaSciwe organy AFI, ze ZAFI

moze rozpoczgé wprowadzanie do obrotu jednostek uczest-
nictwa lub udzialéw AFI w panstwie czlonkowskim odniesienia
ZAFL

4. W przypadku gdy ZAFI zamierza wprowadzal do obrotu
jednostki uczestnictwa lub udzialy AFI z UE w panstwach
czlonkowskich innych niz jego panstwo czlonkowskie odnie-
sienia, ZAFI przedklada powiadomienie wlasciwym organom
swojego panstwa czlonkowskiego odniesienia na temat kazdego
AFl z UE, ktéry zamierza wprowadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacje i informacje okre$lone
w zalgczniku V.

5. Nie p6Zniej niz dwadziescia dni roboczych od dnia otrzy-
mania wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych, o ktérych
mowa w ust. 4, wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego
odniesienia ZAFI przekazuja wszystkie dokumenty notyfikacyjne
wlasciwym organom panstw czlonkowskich, w ktérych maja
by¢ wprowadzane do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy
AFL Przekazanie to nastgpuje tylko wowczas, jezeli zarzadzanie
AFl przez ZAFI jest i bedzie zgodne z niniejsza dyrektywa
i jezeli ZAFI przestrzega niniejszej dyrektywy.

Wilasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
zalaczaja o§wiadczenie, ze dany ZAFI jest uprawniony do zarzg-
dzania AFI z zastosowaniem tej konkretnej strategii inwesty-
cyjnej.

6. Po przekazaniu dokumentacji wlasciwe organy panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI niezwlocznie powiadamiaja
ZAFI o tym fakcie. ZAFl moze zacza¢ wprowadzal AFl do
obrotu w odno$nych przyjmujacych panstwach czlonkowskich
z dniem otrzymania tego powiadomienia.

Wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
informujg réwniez Urzad i wlasciwe organy AFl, ze ZAFI
moze rozpoczaé wprowadzanie do obrotu jednostek uczest-
nictwa lub udzialéw AFI w panstwach czlonkowskich przyj-
mujacych ZAFL

7. Ustalenia, o ktérych mowa w lit. h) zalacznika IV, podle-
gaja ustawodawstwu i nadzorowi panstw czlonkowskich przyj-
mujacych ZAFL

8.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja przedstawienie listu
notyfikacyjnego  ZAFl, o ktéorym mowa w ust. 4,
i o§wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 5, w jezyku zwyczajowo
uzywanym w sferze finanséw miedzynarodowych.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby ich wlasciwe organy
akceptowaly elektroniczng forme¢ przekazywania i skladania
dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 6.

9. W przypadku istotnej zmiany jakichkolwiek danych prze-
kazanych zgodnie z ust. 2 lub 4 ZAFI zawiadamia o takiej
zmianie wladciwe organy swojego panstwa czlonkowskiego
odniesienia w formie pisemnej, z wyprzedzeniem co najmniej
jednego miesigca przed wprowadzeniem planowanej zmiany,
lub natychmiast po nastapieniu nieplanowanej zmiany.
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Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrze-
galby niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa cztonkow-
skiego odniesienia ZAFI informuja ZAFI bez zbednej zwloki, ze
nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapity pierwszy i drugi lub jezeli nastgpila nieplanowana
zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFl przez ZAFI nie jest
juz zgodne z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa czltonkow-
skiego odniesienia ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte $rodki
zgodnie z art. 46, w tym w razie koniecznosci wyrazny
zakaz wprowadzania AFI do obrotu.

Jezeli zmiany sg mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFl przepisdw niniejszej
dyrektywy, wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia bez zwloki informuja o tych zmianach Urzad, o ile
zmiany dotycza zakofczenia wprowadzania do obrotu niekté-
rych AFI lub wprowadzania do obrotu dodatkowych AFI, oraz —
stosownie do przypadku — wlasciwe organy panstw czlonkow-
skich przyjmujacych.

10. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywaé projekty wyko-
nawczych standardow technicznych w celu okreslenia:

a) formy i tresci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
woust. 211 4;

b) formy i tresci wzoru o$wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 5;
¢) formy przekazania, o ktérym mowa w ust. 5; oraz
d) formy pisemnego powiadomienia, o ktérym mowa w ust. 9.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okre$long w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

11.  Bez uszczerbku dla art. 43 ust. 1, panstwa czlonkowskie
wymagaja, aby AFI zarzadzane i wprowadzane do obrotu przez
ZAFI byly wprowadzane do obrotu tylko wérdd inwestoréw
branzowych.

Artykut 40

Warunki wprowadzania do obrotu w Unii - w systemie
paszportu — AFI spoza UE zarzadzanego przez ZAH
spoza UE

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby nalezycie upowaz-
niony ZAFI spoza UE mégt rozpoczgé wprowadzanie do obrotu
w Unii — w systemie paszportu — jednostek uczestnictwa lub
udziatéw zarzadzanego przez siebie AFI spoza UE wérdd inwes-
toréw branzowych natychmiast po spelnieniu warunkéw okre-
Slonych w niniejszym artykule.

2. Poza wymogami dotyczacymi ZAFI z UE ustanowionymi
niniejszg dyrektywa, ZAFI spoza UE muszg spelnia¢ nastgpujace
warunki:

a) musza istnie¢ odpowiednie ustalenia dotyczace wspdlpracy
miedzy wlaSciwymi organami panstwa czlonkowskiego
odniesienia a organem nadzoru panstwa trzeciego,
w ktérym ma siedzibe AFI spoza UE, aby zapewni¢ co
najmniej skuteczng wymiang informacji, ktéra pozwoli
wlaciwym organom wykonywaé swoje zadania zgodnie
z niniejszg dyrektywa;

b) pafistwo trzecie, w ktérym ma siedzibe AFI spoza UE, nie
moze by¢ sklasyfikowane jako kraj lub terytorium odmawia-
jace wspOlpracy przez FATF;

¢) panstwo trzecie, w ktérym ma siedzib¢ AFI spoza UE, podpi-
salo umowe z panstwem czlonkowskim odniesienia i z
kazdym innym panstwem czlonkowskim, w ktérym maja
by¢ wprowadzane do obrotu jednostki uczestnictwa lub
udzialy AFI spoza UE, ktéra to umowa jest w pelni zgodna
ze standardami okreslonymi w art. 26 Wzorcowej konwencji
OECD o podatkach od dochodu i kapitalu oraz zapewnia
skuteczng wymiane informacji w sprawach podatkowych,
wlacznie ze wszelkimi wielostronnymi porozumieniami
w sprawie podatku.

W przypadku gdy wlasciwy organ innego pafistwa czlonkow-
skiego nie zgadza si¢ z oceng wlasciwych organéw panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI dotyczaca stosowania akapitu
pierwszego lit. a) i b) niniejszego ustepu, zainteresowane
wlaiciwe organy moga zwrdcié si¢ o rozstrzygnigcie sprawy
przez Urzad, ktéry to organ moze dziala¢ zgodnie
z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporza-
dzenia (UE) nr 1095/2010.

3. ZAFI przedklada wlasciwym organom swojego panstwa
czlonkowskiego odniesienia powiadomienie dotyczace kazdego
AFI spoza UE, ktéry zamierza wprowadzaé do obrotu w swoim
panstwie czlonkowskim odniesienia.

Powiadomienie to zawiera dokumentacj¢ i informacje okreslone
w zalgczniku 1L

4. Nie p6zniej niz dwadziescia dni roboczych po otrzymaniu
wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych na mocy ust. 3
wlasciwe organy pafstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
informuja ZAFl o tym, czy moze rozpocza¢ wprowadzanie
do obrotu AFI bedacego przedmiotem powiadomienia,
o ktérym mowa w ust. 3, na jego terytorium. Wlasciwe organy
panstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI moga zapobiec
wprowadzeniu do obrotu AFI tylko wowczas, jezeli zarzadzanie
AFl przez ZAFI nie jest lub nie bedzie zgodne przynajmniej
z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega lub nie bedzie
przestrzegal niniejszej dyrektywy. W przypadku podjecia pozy-
tywnej decyzji ZAFl moze rozpoczaé wprowadzanie do obrotu
AFl w panstwie czlonkowskim odniesienia od dnia powiado-
mienia przez wilasciwe organy w tym celu.
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Wilasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
informuja réwniez Urzad, ze ZAFl moze rozpoczal wprowa-
dzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
w panstwie czlonkowskim odniesienia ZAFL

5. W przypadku gdy ZAFI zamierza wprowadza¢ do obrotu
jednostki uczestnictwa lub wudzialy AFI spoza UE takze
w panstwach czlonkowskich innych niz jego panstwo czton-
kowskie  odniesienia, ZAFI  przedklada powiadomienie
wlasciwym organom swojego panstwa czlonkowskiego odnie-
sienia na temat kazdego AFI spoza UE, ktéry zamierza wpro-
wadza¢ do obrotu.

Powiadomienie to zawiera dokumentacje i informacje okreslone
w zalgczniku IV.

6.  Nie pdzniej niz dwadzie$cia dni roboczych od dnia otrzy-
mania wszystkich dokumentéw notyfikacyjnych, o ktérych
mowa w ust. 5, wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego
odniesienia ZAFI przekazujg wszystkie dokumenty notyfikacyjne
wlasciwym organom panstw czlonkowskich, w ktérych maja
by¢ wprowadzane do obrotu jednostki uczestnictwa lub udziaty
AFL Przekazanie to nastapi tylko wowczas, jezeli zarzadzanie
AFl przez ZAFI jest i bedzie zgodne z niniejsza dyrektywa
i jezeli ogdlnie ZAFI przestrzega niniejszej dyrektywy.

Wilasciwe organy pafistwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
zalgczaja o§wiadczenie, ze dany ZAFI jest uprawniony do zarzg-
dzania AFI z zastosowaniem tej konkretnej strategii inwesty-

cyjnej.

7. Po przekazaniu dokumentacji wlasciwe organy panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI niezwlocznie powiadamiajg
ZAFI o tym fakcie. ZAFI moze zacza¢ wprowadzaé AFI do
obrotu w odno$nych pafistwach czlonkowskich przyjmujacych
ZAFI z dniem otrzymania tego powiadomienia.

Wilasciwe organy pafnistwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
powiadamiaja réwniez Urzad, ze ZAFl moze rozpoczaé wpro-
wadzanie do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
w panstwach czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

8.  Ustalenia, o ktérych mowa w lit. h) zalacznika IV, podle-
gaja ustawodawstwu i nadzorowi panstw czlonkowskich przyj-
mujacych ZAF], o ile te paistwa czlonkowskie nie sa tozsame
z panstwem czlonkowskim odniesienia.

9. Panstwa czlonkowskie zapewniaja przedstawienie listu
notyfikacyjnego  ZAFL, o ktéorym mowa w ust. 5,
i o§wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 6, w jezyku zwyczajowo
uzywanym w sferze finanséw miedzynarodowych.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja, aby ich wiasciwe organy
akceptowaly elektroniczng forme przekazywania i skladania
dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 6.

10. W przypadku istotnej zmiany jakichkolwiek danych
przekazanych zgodnie z ust. 3 lub 5 ZAFl zawiadamia
o takiej zmianie wlaSciwe organy panfstwa czlonkowskiego
odniesienia w formie pisemnej, z wyprzedzeniem co najmniej
jednego miesigca przed wprowadzeniem planowanej zmiany lub
natychmiast po nastgpieniu nieplanowanej zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie prze-
strzegalby juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa
czlonkowskiego odniesienia ZAFI informuja ZAFI bez zbednej
zwloki, Ze nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
powyzsze akapity pierwszy i drugi lub jezeli nastapita nieplano-
wana zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFI przez ZAFI nie
jest juz zgodne z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa cztonkow-
skiego odniesienia ZAFI przyjmuja wszystkie nalezyte $rodki
zgodnie z art. 46, w tym w razie koniecznosci wyrazny
zakaz wprowadzania AFI do obrotu.

Jezeli zmiany sa mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFI niniejszej dyrektywy,
wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia bez
zwloki informujg o tych zmianach Urzad, o ile zmiany dotycza
zakoriczenia wprowadzania do obrotu niekt6rych AFI lub wpro-
wadzania do obrotu dodatkowych AFI, oraz — stosownie do
przypadku — wiasciwe organy panstw czlonkowskich przyj-
mujacych ZAFL

11. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw okreslonych
w art. 57 i 58, $rodki okreSlajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 2 lit. a), aby przygotowal
wspolne ramy, ktére majg ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen
dotyczacych wspdlpracy z pafistwami trzecimi.

12.  Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego artykutu,
Urzad moze opracowaé wytyczne okreslajgce warunki stoso-
wania $rodkéow w zakresie ustalenn dotyczacych wspolpracy
przyjetych przez Komisje zgodnie z ust. 2 lit. a).

13.  Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych w celu okreslenia minimalnego zakresu ustalen
dotyczacych wspdlpracy, o ktorych mowa w ust. 2 lit. a),
w celu zapewnienia, aby wlasciwe organy panistwa czlonkow-
skiego odniesienia i przyjmujacego panstwa czlonkowskiego
otrzymywaly wystarczajace informacje, aby méc sprawowal
uprawnienia nadzorcze i Sledcze zgodnie z niniejsza dyrektywa.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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14. W celu zapewnienia spdjnosci harmonizacji niniejszego
artykutu Urzad opracowuje projekty regulacyjnych standardéow
technicznych w celu wyszczegdlnienia procedur koordynaciji
i wymiany informacji miedzy wlaSciwym organem panstwa
czlonkowskiego odniesienia a wlasciwymi organami pafistw
czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

Komisja jest uprawniona do przyjmowania projektéw regulacyj-
nych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

15. W przypadku gdy wlasciwy organ odrzuci wniosek
o wymiang informacji zgodnie z regulacyjnymi standardami
technicznymi, o ktérych mowa w ust. 14, zainteresowane
wlasciwe organy moga zwrdci¢ si¢ o rozstrzygniecie sprawy
przez Urzad, ktéry moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami
przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

16. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywal projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych w celu okreslenia:

a) formy i tresci wzoru listu notyfikacyjnego, o ktérym mowa
woust. 31 5;

b) formy i treSci wzoru o$wiadczenia, o ktérym mowa w ust. 6;

¢) formy przekazania, o ktérym mowa w ust. 6; oraz

d) formy pisemnego zawiadomienia, o ktérym mowa
w ust. 10.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreSlong w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

17.  Nie naruszajac przepisow art. 43 ust. 1, panstwa czlon-
kowskie wymagaja, aby AFI zarzadzane i wprowadzane do
obrotu przez ZAFIl byly wprowadzane do obrotu tylko wirdd
inwestoréw branzowych.

Artykut 41

Warunki zarzadzania przez ZAFI spoza UE AFI majacymi
siedzibe w pafistwach czlonkowskich innych niz panstwo
cztonkowskie odniesienia

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja uprawnionemu ZAFI
spoza UE mozliwo§¢ zarzadzania AFI z UE majacymi siedzibe

w innym panstwie czlonkowskim niz jego panstwo czlonkow-
skie odniesienia, w sposéb bezposredni albo za posrednictwem
nowoutworzonego oddzialu, pod warunkiem ze dany ZAFI jest
uprawniony do zarzadzania danym typem AFL

2. Kazdy ZAFI spoza UE, ktéry zamierza zarzadzaé po raz
pierwszy AFI z UE majacymi siedzibe w innym panstwie czton-
kowskim niz jego panstwo czlonkowskie odniesienia, przeka-
zuje wlasciwym organom swojego panstwa czlonkowskiego
odniesienia nastepujgce informacje:

a) nazwe panstwa czlonkowskiego, w ktérym zamierza zarzg-
dza¢ AFI bezposrednio lub po utworzeniu oddziatu;

b) program dzialania, w ktérym okreslone s3 w szczegdlnosci
ustugi, ktére ZAFI zamierza $wiadczyé, oraz AFl, ktérym
zamierza zarzadzac.

3. Jezeli ZAFI spoza UE zamierza otworzy¢ oddzial, przeka-
zuje on, oprocz informacji wymaganych w ust. 2, co nastepuje:

a) strukture organizacyjng oddziatu;

b) adres w rodzimym panstwie cztonkowskim AFI, pod ktérym
mozna otrzymaé dokumenty;

¢) nazwiska i dane kontaktowe oséb odpowiedzialnych za
zarzgdzanie oddziatem.

4. W terminie jednego miesigca od otrzymania pelnej doku-
mentacji zgodnie z ust. 2 lub w terminie dwéch miesigcy od
otrzymania tej dokumentacji zgodnie z ust. 3, wlasciwe organy
panstwa czlonkowskiego odniesienia przekazuja wlasciwym
organom panstw czlonkowskich przyjmujacych ZAFI pelng
dokumentacje. Przekazanie to nastepuje tylko wowczas, jezeli
zarzadzanie AFI przez ZAFI jest i bedzie zgodne z niniejsza
dyrektywy i jezeli ZAFI przestrzega niniejszej dyrektywy.

Wilasciwe organy paristwa czlonkowskiego odniesienia ZAFI
zalaczaja o$wiadczenie, ze ZAFI jest przez nie upowazniony.

Wilasciwe organy pafstwa czlonkowskiego  odniesienia
niezwlocznie powiadamiaja ZAFI o fakcie przekazania doku-
mentacji. Po otrzymaniu powiadomienia o przekazaniu doku-
mentacji ZAFI moze rozpoczaé Swiadczenie ustug w panstwach
cztonkowskich przyjmujacych ZAFL

Wilasciwe organy paristwa czlonkowskiego odniesienia infor-
mujg réwniez Urzad, ze ZAFI moze rozpoczal zarzgdzanie
AFl w panstwach czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

5. Panstwo czlonkowskie przyjmujace ZAFI nie naklada na
takiego ZAFI zadnych dodatkowych wymogéw dotyczacych
kwestii objetych niniejszg dyrektyws.
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6. W przypadku zmiany jakichkolwiek informacji przekaza-
nych zgodnie z ust. 2 oraz — w razie potrzeby — ust. 3 ZAFI
zawiadamia o takiej zmianie wlasciwe organy swojego
panstwa czlonkowskiego odniesienia w formie pisemne;j,
z wyprzedzeniem co najmniej jednego miesigca przed wprowa-
dzeniem planowanej zmiany lub natychmiast po nastapieniu
nieplanowanej zmiany.

Jezeli wskutek planowanej zmiany zarzadzanie AFI przez ZAFI
nie byloby zgodne z niniejszg dyrektywa lub ZAFI nie prze-
strzegalby juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa
cztonkowskiego odniesienia informuja ZAFI bez zbe¢dnej
zwloki, Ze nie moze on wprowadzi¢ zmiany.

Jezeli planowana zmiana jest wprowadzona bez wzgledu na
akapity pierwszy i drugi lub jezeli nastgpita nieplanowana
zmiana, wskutek czego zarzadzanie AFI przez ZAFI nie jest
juz zgodne z niniejsza dyrektywa lub ZAFI nie przestrzega
juz niniejszej dyrektywy, wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego odniesienia przyjmuja wszystkie nalezyte Srodki zgodnie
z art. 46, jak rowniez, w razie potrzeby, wyrazny zakaz wpro-
wadzania do obrotu danego AFL

Jezeli zmiany sa mozliwe do przyjecia, poniewaz nie wplywaja
one na zgodno$¢ zarzadzania AFI przez ZAFI z niniejszg dyrek-
tywa lub na przestrzeganie przez ZAFI niniejszej dyrektywy,
wlaiciwe organy panstwa czlonkowskiego odniesienia bez
zbednej zwloki informujg o tych zmianach wlasciwe organy
panstw czlonkowskich przyjmujacych ZAFL

7. W celu zapewnienia sp6jnoéci harmonizacji niniejszego
artykulu Urzad moze opracowywac projekty regulacyjnych stan-
dardéw technicznych w celu okreslenia informacji, ktére nalezy
udostepni¢ zgodnie z ust. 2 i 3.

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

8. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania
niniejszego artykulu Urzad moze opracowywac projekty wyko-
nawczych standardéw technicznych, by ustanawial standardowe
formularze, wzory i procedury do celéw przekazywania infor-
magji zgodnie z ust. 2 i 3.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 42

Warunki wprowadzania do obrotu w pafistwach
czlonkowskich — bez paszportu - AFl zarzadzanego
przez ZAH spoza UE

1. Bez uszczerbku dla art. 37, 39 i 40 panstwa cztonkowskie
moga pozwoli¢ ZAFI spoza UE na wprowadzanie do obrotu

wéréd inwestorow branzowych, wylacznie na ich terytorium,
jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFIL, ktérymi zarzadzajg,
przy spelnieniu co najmniej nastepujacych warunkéw:

a) ZAFI spoza UE musi spelnia¢ wymogi art. 22, 23 i 24
w odniesieniu do kazdego AFI wprowadzanego do obrotu
przez niego zgodnie z niniejszym artykulem i z art. 26-30,
jezeli AFI wprowadzany do obrotu zgodnie z niniejszym
artykutem wchodzi w zakres art. 26 ust. 1. Uznaje sig¢, ze
wlasciwe organy i inwestorzy AFI, o ktérych mowa w tych
artykutach, s3 wlasciwymi organami i inwestorami AFI
panstw czlonkowskich, w ktérych AFI sa wprowadzane do
obrotu;

=

do celéw nadzoru ryzyka systemowego i zgodnie z normami
migdzynarodowymi istnieja wiasciwe ustalenia dotyczace
wspOtpracy migdzy wlasciwymi organami panstw cztonkow-
skich, w ktorych AFI sg wprowadzane do obrotu, o ile ma to
zastosowanie — wilasciwymi organami zainteresowanego AFI
z UE oraz organami nadzoru panstwa trzeciego, w ktérym
ma siedzib¢ ZAFI spoza UE, i — o ile ma to zastosowanie —
organami nadzoru panstwa trzeciego, w ktorym ma siedzibe
AFI spoza UE, aby zapewni¢ skuteczng wymiang informacji,
ktéra pozwoli wlasciwym organom danych panstw czlon-
kowskich wykonywaé swoje zadania zgodnie z niniejsza

dyrektywa;

¢) panstwo trzecie, w ktorym ma siedzibe ZAFI spoza UE lub
AFI spoza UE, nie jest sklasyfikowane jako kraj lub teryto-
rium odmawiajace wspOlpracy przez FATE.

W przypadku gdy wlasciwy organ AFI z UE nie przystapi do
wymaganych ustalen dotyczacych wspélpracy, jak okreslono
w akapicie pierwszym lit. b), w rozsadnym czasie, wlasciwe
organy pafstwa czlonkowskiego, w ktérym planuje si¢ wpro-
wadzanie do obrotu AFI, moga zwrdci¢ si¢ o rozstrzygniecie
sprawy przez Urzad, ktéry to organ moze dziala¢ zgodnie
z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19 rozporzg-
dzenia (UE) nr 1095/2010.

2. Do celow niniejszego artykulu panstwa czlonkowskie
moga nalozy¢ na ZAFI spoza UE surowsze zasady wprowa-
dzania do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
wéréd inwestorow na swoim terytorium.

3. Komisja przyjmuje, w drodze aktéw delegowanych,
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw okre$lonych
w art. 57 1 58, $rodki okreslajace ustalenia dotyczace wspol-
pracy, o ktérych mowa w ust. 1, aby przygotowaé wspdlne
ramy, ktére majg ulatwi¢ przyjmowanie takich ustalen dotycza-
cych wspélpracy z pafistwami trzecimi.
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4. Aby zapewnic¢ jednolite stosowanie niniejszego artykulu,
Urzad opracowuje wytyczne okreSlajace warunki stosowania
srodkéw w zakresie ustalen dotyczacych wspdlpracy przyjetych
przez Komisj¢ zgodnie z ust. 1.

ROZDZIAL VIII

WPROWADZANIE DO OBROTU WSROD INWESTOROW
DETALICZNYCH

Artykut 43

Wprowadzanie AFI do obrotu wsréd inwestoréw
detalicznych przez ZAFI

1. Bez uszczerbku dla innych instrumentéw prawa Unii
panstwa czlonkowskie moga pozwoli¢ ZAFl na wprowadzanie
do obrotu wsréd inwestoréw detalicznych na ich terytoriach
jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI, ktérymi zarzadzaja,
zgodnie z niniejsza dyrektywa, niezaleznie od tego, czy te AFI
sa wprowadzane do obrotu w danym pafistwie czy w roznych
panstwach, i od tego, czy sa AFl z UE czy spoza UE.

W takich przypadkach panstwa czlonkowskie moga nalozy¢ na
ZAFI lub AFI surowsze wymogi od tych majacych zastosowanie
do AFl wprowadzanego do obrotu wérdéd inwestoréw branzo-
wych na ich terytorium zgodnie z niniejsza dyrektywa. Jednak
panstwa czlonkowskie moga nie naklada¢ surowszych ani
dodatkowych wymogéw na AFI z UE majgce siedzibe
w innym panstwie czlonkowskim i wprowadzane do obrotu
w roznych panstwach w poréwnaniu z AFI wprowadzanymi
do obrotu w danym panstwie.

2. Panstwa czlonkowskie, ktére zezwalaja na wprowadzanie
AFI do obrotu wérdéd inwestorow detalicznych na swoim tery-
torium, przekazuja Komisji i Urzedowi, w terminie do dnia
22 lipca 2014 r., nastgpujace informacje:

a) typy AFL ktére ZAFI mogg wprowadzaé do obrotu wéréd
inwestoréw detalicznych na ich terytorium;

b) wszelkie dodatkowe wymogi natozone przez pafistwo czlon-
kowskie w zwigzku z wprowadzaniem AFI do obrotu wsrdd
inwestorow detalicznych.

Pafistwa czlonkowskie informuja réwniez Komisj¢ i Urzad
o wszelkich péZniejszych zmianach dotyczacych akapitu pierw-
szego.
ROZDZIAL 1IX
WEASCIWE ORGANY
SEKCJA 1
procedury

Wyznaczanie  organéw, ich  uprawnienia,

odwotawcze
Artykut 44
Wyznaczanie wlasciwych organéw
Pafistwa czlonkowskie wyznaczaja wlasciwe organy, ktore

wykonuja funkcje przewidziane w niniejszej dyrektywie.

Informujg one o tym fakcie Urzad i Komisje, wskazujgc jedno-
cze$nie kazdy podzial funkgji.

Wlasciwe organy sa organami publicznymi.

Panstwa czlonkowskie wymagaja, aby ich wlasciwe organy
okreslily odpowiednie metody monitorowania zgodno$ci ZAFI
z ich obowigzkami wynikajacymi z niniejszej dyrektywy,
w odpowiednich przypadkach na podstawie wytycznych okre-
Slonych przez Urzad.

Artykut 45

Zakres odpowiedzialnosci wlasciwych organéw
w panstwach cztonkowskich

1. Nadzér ostroznosciowy nad ZAFI pozostaje w zakresie
odpowiedzialno$ci wlasciwych organéw rodzimego panstwa
czlonkowskiego ZAFI, niezaleznie od tego, czy ZAFI zarzadza
AFI lub wprowadza je do obrotu w innym panstwie cztonkow-
skim, czy nie, bez uszczerbku dla tych przepiséw niniejszej
dyrektywy, ktére przyznaja odpowiedzialno$¢ za nadzoér
wladciwym organom pafistwa czlonkowskiego przyjmujacego
ZAFL

2. Nadzér nad przestrzeganiem przez ZAFL art. 12 1 14
pozostaje w zakresie odpowiedzialnodci wiasciwych organéw
rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI, gdy ZAFI zarzadza
AFI lub wprowadza je do obrotu za posrednictwem oddziatu
w tym panistwie czlonkowskim.

3. Wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego przyjmujacego
ZAFI moga wymagal, aby ZAFI, ktérzy zarzadzaja AFI lub
wprowadzaja je do obrotu jego terytorium, niezaleznie od
tego, czy odbywa si¢ to za posrednictwem oddzialu, czy nie,
dostarczali informacji koniecznych do nadzorowania przestrze-
gania przez ZAFI majacych zastosowanie przepiséw, za ktore te
wlasciwe organy sa odpowiedzialne.

Wymogi te nie moga by¢ bardziej restrykcyjne niz wymogi
nakladane przez rodzime pafistwo czlonkowskie ZAFI wobec
ZAF], dla ktorych jest rodzimym panstwem czlonkowskim,
w celu monitorowania przestrzegania przez nie tych samych
przepisow.

4. W przypadku gdy wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego przyjmujacego ZAFI ustaly, ze ZAFl zarzadzajacy AFI
lub wprowadzajacy je do obrotu na jego terytorium, niezaleznie
od tego, czy odbywa si¢ to za posrednictwem oddziatu, czy nie,
narusza majgce zastosowanie przepisy, za nadzorowanie prze-
strzegania ktorych organy te sa odpowiedzialne, organy te
wymagaja, aby dany ZAFI zaprzestal tych naruszeri, oraz infor-
muja o tym fakcie wlasciwe organy rodzimego panstwa czlon-
kowskiego.

5. Jedli dany ZAFI odméwi dostarczenia whasciwym organom
swojego panstwa czltonkowskiego przyjmujacego informacji
w ramach zakresu swojej odpowiedzialnosci lub nie podejmie
dzialan koniecznych do polozenia kresu naruszaniu, o ktérym
mowa w ust. 4, wlasciwe organy jego panstwa czltonkowskiego
przyjmujgcego informuja o tym wiasciwe organy jego rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego. Wlasciwe organy rodzimego
panstwa cztonkowskiego ZAFI jak najwczes$niej:
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a) stosuja wszelkie wlasciwe Srodki w celu zapewnienia, aby
dany ZAFI dostarczyl informacji wymaganych na mocy
ust. 3 przez wlasciwe organy jego panstwa czlonkowskiego
przyjmujacego lub zaprzestal naruszen, o ktérych mowa
w ust. 4;

b) zwracajg si¢ o konieczne informacje do odno$nych organéw
nadzoru w panstwach trzecich.

O charakterze $rodkéw, o ktérych mowa w lit. a), powiadamia
si¢ wlasciwe organy panstwa czlonkowskiego przyjmujacego
ZAFL

6. Jezeli pomimo zastosowania przez wilasciwe organy rodzi-
mego panstwa czlonkowskiego ZAFI §rodkéw na mocy ust. 5
lub poniewaz $rodki te okaza si¢ nieodpowiednie lub nie bedg
dostegpne w danym panstwie czlonkowskim, ZAFI nadal
odmawia przedstawienia informacji wymaganych zgodnie
z ust. 3 przez wlasciwe organy jego panstwa czlonkowskiego
przyjmujacego lub nadal narusza przepisy prawne lub regulacje,
o ktérych mowa w tym ust. 4 i ktére obowigzujz w jego
panstwie czlonkowskim przyjmujacym, wlasciwe organy
panstwa czlonkowskiego przyjmujgcego ZAFI mogg, po poin-
formowaniu wlasciwych organéw rodzimego panstwa czlon-
kowskiego ZAFI, zastosowal odpowiednie $rodki, wicznie ze
srodkami okre$lonymi w art. 46 i 48, w celu zapobiegania
dalszym naruszeniom lub w celu karania dalszych naruszen i,
stosownie do przypadku, uniemozliwienia temu ZAFl zawie-
rania wszelkich dalszych transakcji w tym przyjmujacym
panstwie czlonkowskim. Gdy funkcjg sprawowang w panstwie
czlonkowskim przyjmujacym ZAFI jest zarzadzanie AFI,
panstwo czlonkowskie przyjmujgce moze wymagal, aby ZAFI
przestal zarzadza¢ tymi AFL

7. W przypadku gdy wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego przyjmujacego ZAFI posiadaja jasne i wyrazne podstawy
do uznania, ze taki ZAFI narusza zobowigzania wynikajace
z majacych zastosowanie przepiséw, za nadzorowanie prze-
strzegania ktérych te organy nie sa odpowiedzialne, przekazuja
one swoje ustalenia wlasciwym organom rodzimego panstwa
czlonkowskiego ZAFI, ktére przyjmuja odpowiednie S$rodki,
w tym w razie koniecznosci zwracajg si¢ o konieczne infor-
macje do odnosnych organéw nadzoru w panstwach trzecich.

8. Jezeli pomimo zastosowania Srodkéw przez wihasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI lub poniewaz
srodki te okazaly si¢ nieodpowiednie badZz tez poniewaz
rodzime panstwo czlonkowskie ZAFI nie podjelo dzialan
w rozsadnym terminie, ZAFI nadal dziala w spos6b wyraznie
szkodliwy dla intereséw inwestoréw danego AFI, stabilnosci
finansowej lub integralno$ci rynku w panstwie czlonkowskim
przyjmujacym ZAFI, wlasciwe organy panstwa czltonkowskiego
przyjmujgcego ZAFI moga, po poinformowaniu wlasciwych
organéw rodzimego panstwa czltonkowskiego ZAFI, przyjaé
wszystkie odpowiednie $rodki konieczne do ochrony inwes-
tor6w danego AFI, stabilnosci finansowej i integralnosci rynku
w  panstwie  czlonkowskim  przyjmujagcym,  wiacznie
z mozliwoscia zapobiezenia dalszemu wprowadzaniu przez
danego ZAFI do obrotu w przyjmujacym panstwie czlonkow-
skim jednostek uczestnictwa lub udziatéw AFL

9.  Procedura okreslona w ust. 7 i 8 ma rowniez zastoso-
wanie w przypadku gdy wiasciwe organy pafistwa czlonkow-
skiego przyjmujacego majg jasne i wyrazne podstawy, aby nie
zgodzi¢ si¢ z wydaniem zezwolenia ZAFI spoza UE przez
panstwo czlonkowskie odniesienia.

10. W przypadku gdy zainteresowane wilasciwe organy nie
zgadzajg si¢ co do ktdregokolwiek ze srodkéw przyjetych przez
wladciwy organ na mocy ust. 4-9, moga zwrdci¢ si¢
o rozstrzygnigcie sprawy przez Urzad, ktéry to organ moze
dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy
art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

11. W stosownych przypadkach Urzad ulatwia negocjacje
i zawarcie wymaganych niniejsza dyrektywa ustalen dotycza-
cych wspélpracy miedzy wlasciwymi organami panstw czlon-
kowskich a organami nadzoru panstw trzecich.

Artykut 46
Uprawnienia wlasciwych organéw

1. Wiasciwym organom przyznaje si¢ wszelkie uprawnienia
w zakresie nadzoru i prowadzenia postgpowan, ktdre sa
niezbedne do wykonywania ich funkcji. Uprawnienia moga

by¢ wykonywane:
a) bezposrednio;
b) we wspolpracy z innymi organami;

¢) w drodze przekazania zadaf, przy czym organy zachowuja
odpowiedzialno$¢ za wykonanie zadan przekazanych innym
podmiotom;

d) poprzez skladanie wnioskéw do whasciwych organéw sado-

wych.

2. Wlaciwym organom przystuguja nastepujace upraw-
nienia:

a) dostep do wszelkich dokumentéw, w dowolnej formie,
i prawo do otrzymania ich kopii;

b) mozliwo$¢ zadania informacji od kazdej osoby zwigzanej
z dzialaniami ZAFI lub AFl, a w razie konieczno$ci prawo
wezwania i przestuchania danej osoby w celu uzyskania
informacji;

¢) przeprowadzanie zapowiedzianych lub niezapowiedzianych
kontroli na miejscy;

d) mozliwo$¢ zadania istniejacych rejestrow polaczen telefo-
nicznych i rejestréw transmisji danych;

¢) zadanie zaprzestania wszelkich praktyk niezgodnych
z przepisami przyjetymi w ramach wykonywania niniejszej
dyrektywy;

f) zadanie zamrozenia lub konfiskaty aktywéw;

g) zadanie czasowego zakazu prowadzenia dzialalnosci zawo-
dowej;
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h) zadanie informacji od uprawnionego ZAFI, depozytariuszy
lub bieglych rewidentéw;

i) przyjmowanie wszelkiego rodzaju Srodkéow w celu zapew-
nienia dalszego przestrzegania przez ZAFI lub depozyta-
riuszy wymogéw niniejszej dyrektywy majacych do nich
zastosowanie;

j)  zadanie zawieszenia emisji, odkupu lub umorzenia jedno-
stek uczestnictwa w interesie posiadaczy jednostek lub
w interesie publicznym;

k) wycofanie zezwolenia wydanego ZAFI lub depozytariu-
SZOWi;

) przekazywanie spraw w celu wszczgcia postgpowania
karnego;

m) zadanie, aby biegli rewidenci lub eksperci przeprowadzali
rewizje lub dochodzenia.

3. W przypadku gdy wilasciwy organ panstwa czlonkow-
skiego odniesienia uwaza, ze upowazniony ZAFI spoza UE
narusza swoje obowiazki wynikajace z niniejszej dyrektywy,
jak najszybciej powiadamia o tym Urzad, przedstawiajac
wyczerpujace uzasadnienie.

4. Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby wlasciwe organy
mialy uprawnienia konieczne do podjecia wszystkich $rodkéw
niezbednych w celu zapewnienia prawidtowego funkcjonowania
rynkéw, gdy dzialalno$¢ jednego lub wigkszej liczby AFI na
rynku okre$lonego instrumentu finansowego moglaby zagrozié
prawidtowemu funkcjonowaniu tego rynku.

Artykut 47
Uprawnienia i kompetencje Urzedu

1. Urzad moze okresli¢ wytyczne dla wilasciwych organéw
panstw czlonkowskich dotyczace wykonywania ich uprawnien
w zakresie udzielania zezwolefi oraz nalozonych przez niniejsza
dyrektywe obowiazkéw sprawozdawczych wlasciwych organdw,
a takze dokonywaé regularnego przegladu tych wytycznych.

Ponadto Urzad ma konieczne uprawnienia, w tym wyszczegodl-
nione w art. 48 ust. 3, do wykonywania zadan powierzonych
mu przez niniejsza dyrektywe.

2. Obowiazek zachowania tajemnicy zawodowej ma zasto-
sowanie do wszystkich oséb, ktére pracuja lub pracowaly dla
Urzedu, dla whasciwych organéw lub dla kazdej innej osoby,
ktorej Urzad przekazal zadania, wlacznie z zatrudnionymi przez
Urzad audytorami i ekspertami. Informacje objete tajemnica
zawodowa nie moga by¢ ujawniane innej osobie lub innemu
organowi, z wyjatkiem sytuacji gdy takie ujawnienie jest
niezbedne w celu prowadzenia postgpowania sadowego.

3. Wszystkie informacje wymieniane na podstawie niniejszej
dyrektywy miedzy Urzedem, wlaSciwymi organami, Europej-
skim Urzedem Nadzoru Bankowego, Europejskim Urzedem
Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytal-
nych ustanowionym rozporzgdzeniem Parlamentu Europej-
skiego 1 Rady (UE) nr 1094/2010 oraz ERRS (') uznaje si¢ za
poufne, chyba ze w momencie ich przekazania Urzad lub
wlasciwy organ lub inny zainteresowany organ badz podmiot
o$wiadczy, iz informacje te moga by¢ ujawnione lub ich ujaw-
nienie jest niezbedne w celu prowadzenia postgpowania sado-
wego.

4.  Zgodnie z art. 9 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010,
jezeli spelnione sg wszystkie warunki okreSlone w ust. 5,
Urzad moze zwréci¢ si¢ do wlasciwego organu lub wlasciwych
organéw o przyjecie jakichkolwiek nastepujacych Srodkéw,
stosownie do przypadku:

a) zakaz wprowadzania do obrotu w Unii jednostek uczest-
nictwa lub udzialéw AFI zarzadzanego przez ZAFI spoza
UE lub AFI spoza UE zarzadzanego przez ZAFI z UE bez
zezwolenia wymaganego na mocy art. 37 lub bez powiado-
mienia wymaganego na mocy art. 35 i 39 i 40 lub bez
umozliwienia tej czynnosSci przez odnosne panstwa czlon-
kowskie zgodnie z art. 42;

b) nalozenie ograniczefi na ZAFI spoza UE w odniesieniu do
zarzadzania AFI w przypadku nadmiernej koncentracji
ryzyka na okre$lonym rynku w wymiarze transgranicznym;

¢) nalozenie ograniczeni na ZAFI spoza UE w odniesieniu do
zarzadzania AFI, jezeli jego dzialania moga potencjalnie sta¢
si¢ zrédlem powaznego ryzyka kontrahenta dla instytucji
kredytowej lub innych instytucji o znaczeniu systemowym.

5. Urzad moze podja¢ decyzje na mocy ust. 4 i z zastrzeze-
niem wymogéw okreSlonych w ust. 6, jezeli spelnione sa oba
nastepujace warunki:

a) istnieje powazne zagrozenie, wynikajace z dzialan ZAFI lub
przez nie spotegowane, dla prawidlowego funkcjonowania
i integralno$ci rynku finansowego i dla stabilnosci catosci
lub czg$ci systemu finansowego w Unii Europejskiej, wraz
z konsekwencjami transgranicznymi; oraz

b) odnos$ny wilasciwy organ lub wlaiciwe organy nie przyjely
srodkéw w celu przeciwdzialania zagrozeniu lub przyjete
srodki w niewystarczajagcym stopniu przeciwdzialajg zagro-
Zeniu.

6. Srodki przyjete przez whasciwy organ lub whasciwe organy
na mocy ust. 4:

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48.



1.7.2011

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

L 17459

a) skutecznie przeciwdzialajg zagrozeniu dla prawidlowego
funkcjonowania i integralnosci rynku finansowego lub dla
stabilnosci calego systemu finansowego w Unii lub jego
czesci lub w znacznym stopniu zwigksza¢ zdolno$¢ wihasci-
wych organéw do monitorowania zagrozenia;

b) nie mogg tworzy¢ ryzyka arbitrazu regulacyjnego;

¢) nie moga wywieral niekorzystnego wplywu na skutecznosé
rynkéw finansowych, w tym poprzez ograniczenie plynnosci
na tych rynkach lub stwarzanie niepewnosci wérdd uczest-
nikéw rynku, w sposéb nieproporcjonalny do korzysci
z zastosowania $rodkéw.

7. Przed zwréceniem si¢ do wiasciwego organu o przyjecie
lub przedluzenie ktéregokolwiek ze Srodkéw, o ktérych mowa
w ust. 4, Urzad konsultuje si¢ w stosownych przypadkach
z ERRS i innymi odno$nymi organami.

8. Urzad powiadamia wlasciwe organy panstwa czlonkow-
skiego odniesienia ZAFI spoza UE i wlasciwe organy panstw
czlonkowskich przyjmujacych zainteresowanego ZAFI spoza
UE o decyzji dotyczacej zwrdcenia si¢ do wlasciwego organu
lub wiasciwych organéw o natozenie lub przedtuzenie ktorego-
kolwick ze $rodkéw, o ktérych mowa w ust. 4. Powiadomienie
wyszczegllnia przynajmniej nastepujace dane:

a) ZAFI oraz dzialania, do ktérych majg zastosowanie $rodki,
i czas ich trwania;

b) powody, dla ktérych Urzad jest zdania, ze nalezy nalozy¢
srodki zgodnie z warunkami i wymogami okreslonymi
w niniejszym artykule, wraz z dowodami na poparcie tych
powodow.

9.  Urzad dokonuje w odpowiednich odstepach, a w kazdym
razie przynajmniej co trzy miesigce przegladu srodkéw nalozo-
nych przez wlasciwy organ lub wlasciwe organy na mocy ust.
3a. Srodek, ktéry nie zostal przedtuzony po okresie trzech
miesiecy, automatycznie wygasa. ust. 5-8 maja zastosowanie
do przedluzenia $rodka.

10.  Wilasciwe organy pafistwa czlonkowskiego odniesienia
zainteresowanego ZAFI spoza UE moga zwréci¢ si¢ do Urzedu
0 ponowne rozwazenie swojej decyzji. Zastosowanie ma proce-
dura okreSlona w art. 44 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010.

Artykut 48
Sankcje administracyjne

1. Panstwa czlonkowskie ustanawiajg przepisy dotyczgce
srodkéw i sankcji majacych zastosowanie do naruszen prze-
piséw krajowych przyjetych na mocy niniejszej dyrektywy
oraz przyjmuja wszelkie Srodki niezbedne do zapewnienia ich
egzekwowania. Bez uszczerbku dla procedur cofnigcia zezwo-
lenia lub prawa panstw czlonkowskich do nakladania sankcji
karnych, pafistwa cztonkowskie zapewniaja, zgodnie ze swoim

prawem krajowym, mozliwos¢ przyjecia wlasciwych Srodkéw
administracyjnych lub nalozenia sankcji administracyjnych na
osoby odpowiedzialne w przypadku nieprzestrzegania prze-
piséw przyjetych w celu wdrozenia niniejszej dyrektywy.
Pafistwa czlonkowskie zapewniajg, aby $rodki te byly skuteczne,
proporcjonalne i odstraszajace.

2. Panstwa czlonkowskie ustanawiaja przepisy, zgodnie
z ktérymi wlaSciwe organy mogg podaé do publicznej wiado-
mosci wszelkie Srodki lub sankcje, ktére zostang nalozone
w zwigzku z naruszeniem przepiséw przyjetych w celu wdro-
zenia niniejszej dyrektywy, chyba ze takie ujawnienie mogloby
powaznie zagrozi¢ rynkom finansowym, by¢ szkodliwe dla inte-
resow inwestoréw lub wyrzadzi¢ nieproporcjonalng szkode
zainteresowanym stronom.

3. Urzad sporzadza sprawozdanie roczne ze stosowania
§rodkéw administracyjnych i nakladania sankcji w przypadku
naruszen przepisow przyjetych w celu wdrozenia niniejszej
dyrektywy w  poszczegblnych panstwach czlonkowskich.
Wilasciwe organy dostarczajg w tym celu Urzedowi niezbedne
informacje.

Artykut 49
Prawo odwolania si¢

1. Wlaiciwe organy uzasadniajg na piSmie kazda decyzje
o odmowie udzielenia lub wycofaniu zezwolenia ZAFI na zarzg-
dzanie AFI lub wprowadzanie ich do obrotu lub kazda nega-
tywng decyzje podjeta w ramach wykonywania $rodkéw przyj-
mowanych w zwigzku ze stosowaniem przepisOw niniejszej
dyrektywy oraz przekazujg to uzasadnienie wnioskodawcom.

2. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby kazda decyzja
podjeta zgodnie z przepisami ustawowymi, wykonawczymi
i administracyjnymi przyjetymi zgodnie z niniejsza dyrektywa
byla nalezycie uzasadniona oraz aby istniata mozliwo$¢ odwo-
fania si¢ od niej na drodze sadowej.

Prawo do odwolania si¢ na drodze sagdowej ma zastosowanie
takze w przypadku niepodjecia decyzji w terminie szesciu
miesigcy od zlozenia wniosku o wydanie zezwolenia, ktéry
zawieral wszystkie wymagane informacje.

SEKCJA 2
Wspétpraca wlasciwych organéw
Artykut 50
Obowigzek wspoélpracy

1. Wlasciwe organy pafstw czlonkowskich wspdlpracuja ze
soba oraz z Urzedem i ERRS zawsze, gdy jest to konieczne,
w celu wykonywania obowiazkéw przewidzianych w niniejszej
dyrektywie lub w celu wykonywania ich uprawnien wynikaja-
cych z niniejszej dyrektywy lub prawa krajowego.
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2. Panstwa czlonkowskie ulatwiajg wspolprace, o ktorej
mowa w niniejszej sekgji.

3. Wlasciwe organy wykonuja swoje uprawnienia do celow
wspolpracy nawet w przypadkach, gdy dzialanie bedace przed-
miotem postgpowania nie stanowi naruszenia jakichkolwiek
przepiséw obowiazujacych w ich paristwie czlonkowskim.

4.  Wlasciwe organy pafstw czlonkowskich bezzwlocznie
wymieniaja si¢ informacjami niezbednymi do wykonywania
obowigzkéw przewidzianych w niniejszej dyrektywie oraz
dostarczaja je Urzedowi.

Wilasciwe organy rodzimego pafstwa czlonkowskiego przeka-
zuja kopie odnosnych uzgodnien o wspdlpracy, do ktérych
przystapily zgodnie z art. 35, 37 lub 40, panstwom czlonkow-
skim przyjmujagcym zainteresowanego ZAFL. Wlasciwe organy
rodzimego panstwa czlonkowskiego, zgodnie z procedurami
okreSlonymi w majacych zastosowanie regulacyjnych standar-
dach technicznych okre$lonych w art. 35 ust. 14, 37 ust. 17
lub 40 ust. 14, przekazujg informacje otrzymane od tych
organéw nadzoru zgodnie z ustaleniami dotyczacymi wspél-
pracy z organami nadzoru pafstw trzecich w odniesieniu do
ZAFI lub, w razie potrzeby, zgodnie z art. 45 ust. 6 lub 7,
wlaciwym organom panstwa czlonkowskiego przyjmujacego
zainteresowanego ZAFL

Jezeli wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego przyjmujacego
uwaza, ze tre$¢ ustalen dotyczacych wspdlpracy, do ktérych
przystapilo rodzime panistwo czlonkowskie zainteresowanego
ZAFl zgodnie z art. 35, 37 lub 40, jest niezgodna
z wymogami majacych zastosowanie regulacyjnych standardéw
technicznych, zainteresowane wiasciwe organy moga zwrdcié
sie o rozstrzygniecie do Urzedu, ktdry to organ moze dziatal
zgodnie z uprawnieniami przyznanymi mu na mocy art. 19
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

5. W przypadku gdy wlasciwe organy jednego z panstw
czlonkowskich majg jasne i wyrazne podstawy, aby podej-
rzewal, ze dzialania sprzeczne z niniejszg dyrektywa, sa lub
byly realizowane na terytorium innego pafistwa cztonkowskiego
przez ZAFl niepodlegajacego nadzorowi tych wlasciwych
organéw, powiadamiajag o tym Urzad i wlasciwe organy rodzi-
mego i przyjmujacego panstwa czlonkowskiego danego ZAFI
w jak najwlasciwszej dla nich formie. Organy, ktdre otrzymaly
takie powiadomienie, podejmuja stosowne dziatania, informujg
Urzad 1 wlasciwy organ, ktéry dokonal powiadomienia,
o wynikach tych dzialan i, w miar¢ mozliwosci, o istotnych
zmianach sytuacji na poszczegdlnych etapach. Ustep ten stosuje
si¢ bez uszczerbku dla uprawnienn wilasciwego organu, ktéry
dokonal powiadomienia.

6. W celu zapewnienia jednolitego stosowania niniejszej
dyrektywy dotyczacych wymiany informacji Urzagd moze opra-
cowywaé projekty wykonawczych standardéw technicznych
w celu okreslenia warunkéw stosowania dotyczacych procedur
wymiany informacji miedzy wlasciwymi organami oraz miedzy
wlasciwymi organami a Urzedem.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedura okreSlong w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 51
Przekazywanie i przechowywanie danych osobowych

1. W odniesieniu do przekazywania danych osobowych
miedzy wlasciwymi organami organy te stosuja przepisy dyrek-
tywy 95/46/WE. W odniesieniu do przekazywania przez Urzad
danych osobowych wlasciwym organom panstwa czlonkow-
skiego lub paristwa trzeciego Urzad stosuje si¢ do przepiséw
rozporzadzenia (WE) nr 45/2001.

2. Dane przechowuje si¢ maksymalnie przez okres pigciu lat.

Artykut 52
Ujawnianie informacji pafistwom trzecim

1. Wiasciwy organ paristwa czlonkowskiego moze przekazaé
panstwu trzeciemu dane i analize¢ danych na zasadzie jednostko-
wych przypadkéw, jezeli spelnione s warunki okreslone w art.
25 lub 26 dyrektywy 95/46/WE i w przypadku gdy wiasciwy
organ pafistwa czlonkowskiego jest przekonany, ze przekazanie
jest konieczne dla celu niniejszej dyrektywy. Pafistwo trzecie nie
przekazuje danych innemu panstwu trzeciemu bez wyraznego
pisemnego zezwolenia wilasciwego organu pafistwa czlonkow-

skiego.

2. Wiasciwy organ panstwa czlonkowskiego ujawnia infor-
magcje otrzymane od wlasciwego organu innego panstwa czton-
kowskiego organowi nadzoru panstwa trzeciego tylko wowczas,
gdy wlasciwy organ zainteresowanego panstwa czlonkowskiego
uzyskal wyrazng zgode wlasciwego organu, ktéry przekazal
informacje oraz, w stosownych przypadkach, informacje sg
ujawniane wylacznie do celéw, na ktdre ten wilasciwy organ
wyrazil zgode.

Artykut 53

Wymiana informacji dotyczacych ewentualnych
systemowych skutkéw dzialalnoéci ZAFI

1. Wlasciwe organy panstw czlonkowskich odpowiedzialne
za wydawanie zezwolen lub nadzér nad ZAFI na podstawie
niniejszej dyrektywy maja obowiazek przekazywaé informacje
wlasciwym organom pozostalych panstw czlonkowskich, gdy
informacje te maja znaczenie dla monitorowania ewentualnych
skutkéw dzialalnosci poszczegélnych ZAFI lub calego sektora
ZAFI z punktu widzenia stabilnoéci instytucji finansowych
0 znaczeniu systemowym i prawidlowego funkcjonowania
rynkéw, na ktérych ZAFI dzialaja, oraz dla przeciwdzialania
takim skutkom. Nalezy informowal réwniez Urzad i ERRS,
ktore przekazujg otrzymywane informacje wlaciwym organom
w pozostatych paristwach cztonkowskich.

2. Z zastrzezeniem warunkow ustanowionych w art. 35
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, wlasciwe organy ZAFI
przekazuja Urzedowi i ERRS zbiorcze informacje dotyczace
dzialalnosci podlegajacych im ZAFL
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3. Komisja przyjmuje w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58 $rodki okreslajace tres¢ informacji, ktére majg
by¢ wymieniane zgodnie z ust. 1.

4. Komisja przyjmuje akty wykonawcze okreslajace sposéb
i czestotliwos¢ przekazywania informacji, ktore maja by
wymieniane zgodnie z ust. 1. Te akty wykonawcze przyjmuje
si¢ zgodnie z procedurg sprawdzajacg, o ktérej mowa w art. 59
ust. 2.

Artykut 54
Wspélpraca nadzorcza

1. W ramach uprawnien przystugujacych im na podstawie
niniejszej dyrektywy wlasciwe organy panstwa czltonkowskiego
moga zwrécic si¢ o wspdlprace do wlasciwych organéw innego
panstwa czlonkowskiego w zakresie dziatalno$ci nadzorczej lub
w odniesieniu do kontroli na miejscu lub postgpowania na
terytorium tego drugiego panstwa cztonkowskiego.

W przypadku otrzymania wniosku dotyczacego kontroli na
miejscu lub postepowania, wilasciwe organy podejmuja jedno
z nastepujacych dziatan:

a) samodzielnie przeprowadzajg kontrole lub postepowanie;

b) umozliwiajg organowi, ktéry zwrdcit si¢ z wnioskiem, prze-
prowadzenie weryfikacji lub postgpowania;

¢) umozliwiaja bieglym rewidentom lub ekspertom przeprowa-
dzenie kontroli lub postgpowania.

2. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1 lit. a), wlasciwy
organ panstwa  czlonkowskiego, ktére zwrécilo  sig
o wspdlpracg, moze zazadaé, by jego pracownicy towarzyszyli
osobom  przeprowadzajacym kontrole lub  postepowanie.
Kontrole lub postepowania podlegaja jednak ogdlnemu nadzo-
rowi panstwa czlonkowskiego, na terytorium ktérego sa one
przeprowadzane.

W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 lit. b), wlasciwy organ
panstwa cztonkowskiego, na ktérego terytorium jest przeprowa-
dzana kontrola lub postgpowanie, moze zazadaé, by jego
pracownicy towarzyszyli osobom przeprowadzajacym kontrolg
lub postgpowanie.

3. Wlasciwe organy mogg odmowi¢ wymiany informacji lub
podjecia dzialan na podstawie wniosku o wspétprace dotyczaca
prowadzenia postepowania lub kontroli na miejscu tylko
w nastepujacych przypadkach:

a) postgpowanie, kontrola na miejscu lub wymiana informacji
moga negatywnie wplynaé na suwerennos¢, bezpieczenistwo
lub porzadek publiczny panstwa czlonkowskiego, do
ktérego zwrécono si¢ o wspdlprace;

b) zostalo juz wszczete postgpowanie sadowe w sprawie tych
samych dzialan i przeciwko tym samym osobom przed

organami panstwa czlonkowskiego, do ktérego zwrdcono
si¢ 0 wspOlprace;

¢) w panstwie czlonkowskim, do ktérego zwrdcono sig
o wspllpracg, wydano juz prawomocny  wyrok
w odniesieniu do tych samych os6b i tych samych dzialan.

Wilasciwe organy informujg wlasciwe organy, ktore zwrdcily sig
z wnioskiem, o wszelkich decyzjach podjetych na podstawie
akapitu pierwszego, wraz z uzasadnieniem.

4. W celu zapewnienia jednolitego stosowania niniejszego
artykutu Urzad moze opracowywal projekty wykonawczych
standardow technicznych w celu opracowywania wspélnych
procedur dotyczacych wspdlpracy migdzy whasciwymi organami
w zakresie kontroli na miejscu i postgpowan.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedurg okreSlong w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 55
Rozstrzyganie sporéw

W przypadku sporu pomiedzy wihasciwymi organami panistw
czlonkowskich dotyczgcego oceny, dzialania lub zaniechania
wla$ciwego organu w dziedzinach, w ktérych niniejsza dyrek-
tywa wymaga wspOlpracy lub koordynacji miedzy wiasciwymi
organami z wiecej niz jednego panstwa czlonkowskiego,
wlasciwe organy mogg zwrdcic si¢ o rozstrzygniecie do Urzedu,
ktory to organ moze dziala¢ zgodnie z uprawnieniami przyzna-
nymi mu na mocy art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

ROZDZIAL X
PRZEPISY PRZEJSCIOWE I KONCOWE
Artykut 56
Wykonywanie przekazanych uprawnien

1. Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych
mowa w art. 3, 4, 9, 12, 14-25, 34-37, 40, 42, 55, 67 i 68,
powierza si¢ Komisji na okres czterech lat od dnia 21 lipca
2011 r. Komisja sporzadza sprawozdanie dotyczace przekaza-
nych uprawnien nie pdzniej niz na sze$¢ miesigcy przed zakon-
czeniem okresu czterech lat. Przekazanie uprawniefi zostaje
automatycznie przedluzone na takie same okresy, chyba ze
Parlament Europejski lub Rada odwolaja je zgodnie z art. 57.

2. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja
przekazuje go jednocze$nie Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie.

3. Uprawnienia do przyjmowania aktéw delegowanych
powierzone Komisji podlegajg warunkom okreslonym w art. 57
i58.
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Artykut 57
Odwolanie oddelegowanych uprawniefi

1.  Przekazane uprawnienia, o ktérych mowa w art. 3, 4, 9,
12, 14-25, 34-37, 40, 42, 53, 67 i 68, moga w dowolnym
momencie zosta¢ odwolane przez Parlament Europejski lub
przez Rade.

2. Instytucja, ktéra wszczela procedure wewnetrzng majaca
na celu podjecie decyzji o tym, czy odwotal przekazane upraw-
nienia, doklada staran, aby powiadomi¢ druga instytucje
i Komisje w rozsgdnym czasie przed podjeciem ostatecznej
decyzji, okreslajac, ktére z przekazanych uprawnien moga
zosta¢ odwolane, i wskazujac mozliwe przyczyny takiego
odwolania.

3. Decyzja o odwolaniu koniczy przekazanie uprawnien
okreslonych w tej decyzji. Staje si¢ ona skuteczna natychmiast
lub w pdiniejszym terminie, ktdry jest w niej okreslony. Nie
wplywa ona na wazno$¢ aktéw delegowanych juz obowiazuja-
cych. Zostaje ona opublikowana w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Artykut 58
Sprzeciw wobec aktéw delegowanych

1. Parlament Europejski i Rada moga wyrazi¢ sprzeciw
wobec aktu delegowanego w ciggu trzech miesiecy od powia-
domienia. Z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady
termin ten jest przedtuzany o trzy miesiace.

2. Jesli ani Parlament Europejski, ani Rada nie wyrazg sprze-
ciwu wobec aktu delegowanego w terminie, o ktérym mowa
w ust. 1, jest on publikowany w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej oraz wchodzi w zycie z dniem podanym w tym
akcie.

Akt delegowany moze zosta¢ opublikowany w Dzienniku Urzg-
dowym Unii Europejskiej oraz moze wej$¢ w zycie przed uptywem
tego terminu, jezeli na uzasadniony wniosek Komisji Europej-
skiej zaréwno Parlament Europejski, jak i Rada poinformuja
Komisje o swoim zamiarze niewyrazania sprzeciwu.

3. Jezeli ani Parlament Europejski, ani Rada wyrazg sprzeciw
wobec aktu delegowanego w terminie, o ktérym mowa w
ust. 1, nie wchodzi on w zycie. Zgodnie z art. 296 TFUE
instytucja wyrazajaca sprzeciw wobec aktu delegowanego
okresla powody sprzeciwu.

Artykut 59
Srodki wykonawcze

1.  Komisj¢ wspomaga Europejski Komitet Papieréw Warto-
Sciowych powolany decyzja Komisji 2001/528/WE (*). Komitet
ten jest komitetem w rozumieniu rozporzgdzenia (UE)
nr 182/2011.

() Dz.U. L 191 z 13.7.2001, s. 45.

2. W przypadku odestania do niniejszego ustepu stosuje si¢
art. 5 rozporzadzenia (UE) nr 182/2011.

Artykut 60

Podanie do wiadomo$ci publicznej informacji
o odstgpstwie

Gdy panstwo czlonkowskie korzysta z odstepstwa lub opgji
przewidzianych w art. 6, 9, 21, 22, 28, 43 i art. 61 ust. 5,
informuje ono Komisje o tym oraz o wszelkich wynikajacych
z tego zmianach. Komisja podaje t¢ informacje do wiadomosci
publicznej za posrednictwem strony internetowej lub w inny
fatwo dostgpny sposéb.

Artykut 61
Przepisy przejSciowe

1. ZAFI prowadzacy dzialalno$¢ objeta niniejsza dyrektywa
przed dniem 22 lipca 2013 r. przyjmuja wszystkie $rodki
niezbedne do spelnienia wymogéw prawa krajowego wynikaja-
cego z niniejszej dyrektywy i skladaja wniosek o zezwolenie
w okresie jednego roku od tego terminu.

2. Artykuly 31, 32 i 33 nie majg zastosowania do wprowa-
dzania do obrotu jednostek uczestnictwa ani udzialow AFI,
ktore znajdujg si¢ w ofercie publicznej w ramach prospektu
emisyjnego  przygotowanego i opublikowanego zgodnie
z dyrektywa 2003/71/WE przed dniem 22 lipca 2013 r. na
czas obowigzywania tego prospektu.

3. Jednak ZAFI zarzadzajacy przed ostatecznym terminem
22 lipca 2013 r. transpozycji okreSlonym w art. 54 AFI typu
zamknigtego, ktory nie dokonuje zadnych dodatkowych inwe-
stycji po dniu 22 lipca 2013 r., moze nadal zarzadzaé takim
AFI bez zezwolenia na mocy niniejszej dyrektywy.

4. ZAF zarzadzajacy AFI typu zamknietego, ktorych okres
subskrypcji dla inwestorow wygast przed wejsciem w zycie
niniejszej dyrektywy i ktorzy s3 ustanowieni na okres uplywa-
jacy najpézniej trzy lata po dniu 22 lipca 2013 r., moga
w dalszym ciagu zarzadzaé takimi AFI bez koniecznosci zacho-
wania zgodnoSci z niniejsza dyrektywa, z wyjatkiem art. 22
oraz, w odpowiednich przypadkach, art. 26-30, lub skladania
wniosku o zezwolenie na mocy niniejszej dyrektywy.

5. Wiasciwe organy rodzimego panstwa cztonkowskiego AFI
lub — w przypadku gdy AFI nie jest regulowane — wiasciwe
organy rodzimego panstwa czlonkowskiego ZAFI moga
pozwoli¢, aby instytucje, o ktorych mowa w art. 21 ust. 3 lit.
a) i majace siedzibe w innym panstwie czlonkowskim, zostaly
wyznaczone jako depozytariusze do dnia 22 lipca 2017 r.
Niniejszy przepis pozostaje bez uszczerbku dla pelnego stoso-
wania art. 21, z wyjatkiem ust. 5 lit. a) tego artykulu dotycza-
cego miejsca, w ktorym ma mie¢ siedzibe depozytariusz.
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Artykut 62
Zmiany w dyrektywie 2003/41/WE

W dyrektywie 2003/41/WE wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

1)

1)

art. 2 ust. 2 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) instytucji,  objetych  dyrektywa  73/239/EWG (%),
85/611/EWG (), 93/22[EWG (**¥), 2000/12/WE (****)
2002/83/WE (%) i 2011/61|UE (¥x);

(*) Pierwsza dyrektywa Rady z dnia 24 lipca 1973 r.
w sprawie koordynacji przepisdw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych
si¢ do podejmowania i prowadzenia dzialalnosci
w dziedzinie ubezpieczen bezposrednich innych
niz ubezpieczenia na zycie (Dz.U. L 228
z 16.8.1973, s. 3).
(**) Dyrektywa Rady z dnia 20 grudnia 1985 r.
w sprawie koordynacji przepisdw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych
si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) (Dz.U.
L 375 z 31.12.1985, s. 3).
Dyrektywa Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja
1993 r. w sprawie uslug inwestycyjnych
w zakresie papieréw wartoSciowych (Dz.U. L 141
z 11.6.1993, s. 27).
Dyrektywa 2000/12WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 20 marca 2000 r. odnoszaca si¢ do
podejmowania i prowadzenia dzialalnosci przez
instytucje kredytowe (Dz.U. L 126 z 26.5.2000,
s. 1).
Dyrektywa 2002/83/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 5 listopada 2002 r. dotyczaca ubez-
pieczen na zycie (Dz.U. L 345 z 19.12.2002, s. 1).
Dyrektywa 2011/61/UE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzg-
dzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyj-
nymi (Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s. 1)";

(***)

(****)

(*****)

(******)

art. 19 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1.  Pafstwa czlonkowskie nie ograniczajg instytucji
w zakresie mianowania, w celu zarzadzania portfelem inwe-
stycyjnym, oséb zarzadzajacych inwestycjami prowadzacych
dzialalno$¢ w innym panstwie cztonkowskim i nalezycie
upowaznionych do tej dzialalnosci zgodnie z dyrektywami
85/611/EWG, 93[22]EWG, 2000/12/WE, 2002/83|WE
i 2011/61/UE, jak réwniez dyrektywami okreslonymi
w art. 2 ust. 1 niniejszej dyrektywy.”.

Artykut 63
Zmiany w dyrektywie 2009/65/WE

W dyrektywie 2009/65/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

dodaje si¢ artykul w brzmieniu:
JArtykut 50a

W celu zapewnienia spéjnosci migdzysektorowej oraz unik-
nigcia rozbieznosci intereséw przedsigbiorstw, ktére «opako-
wuja» pozyczki w forme zbywalnych papieréw wartoscio-
wych i innych instrumentéw finansowych («nicjatorzy»),
oraz UCITS, ktére inwestuja w te papiery warto$ciowe lub
inne instrumenty finansowe, Komisja przyjmuje w drodze

W art.
nr 1060/2009 otrzymuje brzmienie:

aktéw delegowanych, zgodnie z art. 112a i z zastrzezeniem
warunkéw okreSlonych w art. 112b i 112¢, $rodki wyko-
nawcze okre$lajace wymogi w nastepujacych obszarach:

a) wymogi, ktére powinien speknié inicjator, aby UCITS
wolno bylo inwestowa¢ w papiery wartosciowe lub
inne instrumenty finansowe tego typu emitowane po
dniu 1 stycznia 2011 r., w tym wymogi zapewniajace
utrzymanie przez inicjatora udzialu gospodarczego netto
w wysokosci co najmniej 5 %;

b) wymogi jakoSciowe, ktére powinien spelni¢ UCITS
inwestujacy w takie papiery warto$ciowe lub inne instru-
menty finansowe.”;

art. 112 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2.  Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych,
o ktérych mowa w art. 12, 14, 23, 33, 43, 51, 60, 61,
62, 64, 75,78, 81,951 111, powierza si¢ Komisji na okres
czterech lat od dnia 4 stycznia 2011 r. Uprawnienia do
przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych mowa w art.
50a, powierza si¢ Komisji na okres od dnia 21 lipca
2011 r. Komisja sporzadza sprawozdanie dotyczace przeka-
zanych uprawniefi najpéZniej w terminie szeSciu miesiecy
przed zakonczeniem okresu czterech lat. Przekazanie
uprawnien jest automatycznie przedluzane na taki sam
okres, chyba ze Parlament Europejski lub Rada odwolaja
je zgodnie z art. 112a.%;

art. 112a ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1.  Przekazanie uprawnien, o ktérych mowa w art. 12,
14, 23, 33, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95
i 111, moze zosta¢ w kazdej chwili odwolane przez Parla-
ment Europejski lub Radg.”.

Artykut 64
Zmiana rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009

4 wust. 1 akapit pierwszy rozporzadzenia (WE)

,1.  Instytucje kredytowe w rozumieniu dyrektywy
2006/48/WE, przedsi¢biorstwa inwestycyjne w rozumieniu
dyrektywy 2004/39/WE, zaklady ubezpieczen podlegajace
pierwszej dyrektywie Rady 73/239EWG z dnia 24 lipca
1973 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
podejmowania i prowadzenia dzialalnosci w dziedzinie ubez-
pieczen bezposrednich innych niz ubezpieczenia na Zycie (¥),
zaklady ubezpieczen na Zycie w rozumieniu dyrektywy
2002/83/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
5 listopada 2002 r. dotyczacej ubezpieczen na Zycie (*¥),
zaklady reasekuracji w rozumieniu dyrektywy 2005/68/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 16 listopada 2005 r.
w sprawie reasekuracji (***), UCITS w rozumieniu dyrektywy
Parlamentu  Europejskiego i Rady 2009/65/WE =z
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dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw usta-
wowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sig
do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery warto$ciowe (UCITS) (****), instytucje pracowniczych
programéw  emerytalnych w  rozumieniu  dyrektywy
2003/41/WE oraz alternatywne fundusze inwestycyjne
zgodnie z definicjag w dyrektywie Parlamentu Europejskiego
i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie
zarzadzajacych  alternatywnymi  funduszami  inwestycyj-
nymi (****) moga do celéw regulacyjnych wykorzystywaé
wylacznie ratingi kredytowe wystawione przez agencje ratin-
gowe z siedziba w Unii i zarejestrowane zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem.

228 z 16.8.1973, s. 3.

) Dz.U. L
(**) Dz.U. L 345 z 19.12.2002, s. 1.
(** Dz.U. L 323 z 9.12.2005, s. 1.
() Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32.
(o) Dz U. L 174 z 1.7.2011, s. 1.".

Artykut 65
Zmiana rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010

W art. 1 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 wyrazenie
ywszelkich przysztych przepiséw dotyczacych zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ZAF])” zastepuje
sie wyrazeniem ,dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzaja-
cych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (*)

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

Artykut 66
Transpozycja

1. Do dnia 22 lipca 2013 r. panstwa czlonkowskie przyj-
muja i publikuja  przepisy ustawowe, wykonawcze
i administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy.
Niezwlocznie przekazuja Komisji tekst tych przepiséw oraz
tabele korelacji pomiedzy tymi przepisami a niniejsza dyrek-
tywa.

2. Panstwa czlonkowskie stosujg przepisy ustawowe, wyko-
nawcze i administracyjne, o ktérych mowa w ust. 1, od dnia
22 lipca 2013 r.

3. Niezaleznie od ust. 2 panstwa cztonkowskie stosujg prze-
pisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do
zachowania zgodnosci z art. 35 i art. 37-41 zgodnie z aktem
delegowanymi przyjetymi przez Komisje na mocy art. 65 ust. 6
i od daty w nim okreslonej.

4.  Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby przepisy usta-
wowe, wykonawcze i administracyjne przyjete przez nie
zgodnie z art. 36 i 42 przestaly mie¢ zastosowanie zgodnie
z aktem delegowanym przyjetym przez Komisj¢ na mocy art.
68 ust. 6 z dniem w nim okre$lonym.

5. Przyjete przez panstwa czlonkowskie przepisy, o ktérych
mowa w ust. 1, zawierajg odniesienie do niniejszej dyrektywy
lub odniesienie takie towarzyszy ich urzedowej publikacji.

6.  Pafistwa czlonkowskie przekazuja Komisji teksty podsta-
wowych przepisow prawa krajowego przyjetych w dziedzinie
objetej niniejsza dyrektywa.

Artykut 67
Akt delegowany dotyczacy stosowania art. 35 i art. 37-41

1. Do dnia 22 lipca 2015 r. Urzad przekazuje Parlamentowi
Europejskiemu, Radzie i Komisji:

a) opini¢ o funkcjonowaniu paszportu ZAFl z UE zarzadzajs-
cych AFI z UE lub wprowadzajacych je do obrotu na mocy
art. 32 i 33 oraz o funkcjonowaniu wprowadzania do
obrotu AFI spoza UE przez ZAFI z UE w panstwach czlon-
kowskich oraz zarzgdzania AFI lub wprowadzania ich do
obrotu przez ZAFI spoza UE w panstwach czlonkowskich
zgodnie z majacymi zastosowanie systemami krajowymi,
okre$lonymi w art. 36 i 42; oraz

b) porade dotyczaca stosowania paszportu do wprowadzania
do obrotu AFI spoza UE przez ZAFl z UE w pafistwach
czlonkowskich oraz zarzadzania AFI lub wprowadzania ich
do obrotu przez ZAFI spoza UE w panstwach czlonkow-
skich zgodnie z przepisami okreSlonymi w art. 35 i art.
37-41.

2. Urzad opiera swoja opini¢ i porade w sprawie stosowania
paszportu europejskiego do wprowadzania do obrotu AFI spoza
UE przez ZAFI z UE w panstwach czlonkowskich oraz zarza-
dzania AFI i wprowadzania ich do obrotu przez ZAFI spoza UE
w panstwach czlonkowskich miedzy innymi na:

a) w odniesieniu do funkcjonowania paszportu europejskiego
dla ZAFI z UE zarzadzajacych AFI z UE lub wprowadzaja-
cych je do obrotu:

(i) wykorzystaniu paszportu;

(i) napotkanych problemach dotyczacych:

— skutecznej wspélpracy miedzy wlasciwymi orga-
nami,

— skutecznego funkcjonowania systemu powiada-
miania,
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— ochrony inwestoréw, z  zastosowaniem  systemu  paszportow  okreslonego

— mediacji Urzedu, w tym liczby przypadkow
i skutecznosci mediacji;

(ili) skutecznosci gromadzenia i wymiany informacji doty-
czacych kontroli ryzyka systemowego przez wiasciwe
organy krajowe, Urzad i ERRS;

b) w odniesieniu do funkcjonowania wprowadzania do obrotu
AFI spoza UE przez ZAFI z UE w panstwach cztonkowskich
oraz zarzgdzania AFI i wprowadzania ich do obrotu przez
ZAFl spoza UE w panstwach czlonkowskich zgodnie
z majacymi zastosowanie systemami krajowymi:

(i) spelnianiu przez ZAFI z UE wszystkich wymogéw usta-
nowionych niniejsza dyrektywa, oprocz art. 21;

(i) przestrzeganiu przez ZAFI spoza UE przepisow art. 22,
23 i 24 w odniesieniu do kazdego AFI wprowadzanego
do obrotu przez ZAFI oraz, w stosownych przypadkach,
art. 26-30;

=

istnieniu i skutecznos$ci — do celéw nadzoru ryzyka
systemowego i zgodnie z normami migdzynarodowymi
— ustalen dotyczacych wspélpracy miedzy wilasciwymi
organami panstwa czlonkowskiego, w ktorym AFI s3
wprowadzane do obrotu, o ile ma to zastosowanie —
wlaciwymi organami rodzimego panstwa czlonkow-
skiego AFI z UE i organami nadzoru panstwa trzeciego,
w ktérym ma siedzibe ZAFI spoza UE oraz — o ile ma to
zastosowanie — organami nadzoru pafistwa trzeciego,
w ktérym ma siedzib¢ AFI spoza UE;

(i

(iv) wszelkich kwestiach dotyczacych ochrony inwestoréw,
ktére mogly wystapié;

(v) wszelkich cechach ram regulacyjnych i nadzorczych
panstwa trzeciego, ktore moglyby uniemozliwiaé
skuteczne sprawowanie przez wlasciwe organy ich
funkeji nadzorczych zgodnie z niniejsza dyrektywa;

¢) w odniesieniu do funkcjonowania obydwu systeméw -
potencjalnych zakt6ceniach rynku i konkurencji (réwne
szanse) lub wszelkich ogdlnych lub szczegdlnych trudno-
Sciach, ktére ZAFI napotyka przy podejmowaniu dziatalnosci
lub wprowadzaniu zarzadzanych przez siebie AFI do obrotu
w jakimkolwiek panstwie trzecim.

3. W tym celu, z dniem wejicia w Zycie krajowych prze-
piséw  ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
niezbednych do wykonania niniejszej dyrektywy i do czasu
wydania przez Urzad opinii okreslonej w ust. 1 lit. a),
w kazdym kwartale wilasciwe organy panstw czlonkowskich
dostarczajg Urzedowi informacje w sprawie ZAFI, ktérzy pod
ich nadzorem zarzadzaja AFI lub wprowadzaja je do obrotu

w niniejszej dyrektywie albo zgodnie z ich systemami krajo-
wymi, oraz informacje potrzebne do oceny elementéw,
o ktérych mowa w ust. 2.

4. W przypadku gdy Urzad uwaza, ze nie ma powaznych
przeszkod dotyczacych ochrony inwestoréw, zaklécen rynku
i konkurencji oraz monitorowania ryzyka systemowego, ktore
uniemozliwialyby stosowanie paszportu do wprowadzania do
obrotu AFI spoza UE przez ZAFI z UE w pafistwach czlonkow-
skich oraz zarzgdzania AFI lub wprowadzania ich do obrotu
przez ZAFl spoza UE w panfistwach czlonkowskich zgodnie
z przepisami art. 3 i 37-41, organ ten wydaje pozytywna
porade w tym zakresie.

5. Komisja przyjmuje w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58 $rodki okrelajace tres¢ informacji, ktére majag
by¢ dostarczone zgodnie z ust. 2.

6. W ciggu trzech miesiegcy od otrzymania porady
i pozytywnej opinii Urzedu, uwzgledniajac kryteria wymienione
w ust. 2 i cele niniejszej dyrektywy, takie jak odnoszace si¢ do
rynku wewnetrznego, ochrona inwestoréw i skuteczne monito-
rowanie ryzyka systemowego, Komisja przyjmuje zgodnie z art.
56 i z zastrzezeniem warunkéw okrelonych w art. 57 i 58 akt
delegowany okreslajacy date, od ktdrej przepisy ustanowione
w art. 35 i art. 37-41 sa stosowane we wszystkich pafstwach
cztonkowskich.

Jezeli wobec aktu delegowanego, o ktéorym mowa w akapicie
pierwszym, zostanie wyrazony sprzeciw zgodnie z art. 58,
Komisja ponownie przyjmuje akt delegowany, na podstawie
ktérego przepisy okreslone w art. 35 i art. 37-41 beda stoso-
wane we wszystkich panstwach czlonkowskich, zgodnie z art.
56 i z zastrzezeniem warunkéw okreslonych w art. 57 i 58, na
p6Zniejszym etapie, ktéry uzna ona za odpowiedni, uwzgled-
niajac kryteria wymienione w ust. 2 i cele niniejszej dyrektywy,
takie jak odnoszace si¢ do rynku wewnetrznego, ochrona inwes-
toréw i skuteczne monitorowanie ryzyka systemowego.

7. Jezeli Urzad nie udzieli porady w terminie okreslonym
w ust. 1, Komisja zwraca si¢ o udzielenie porady w nowym
terminie.

Artykut 68

Akt delegowany dotyczacy zakoficzenia stosowania art. 36
i42

1. Trzy lata po wejSciu w zycie aktu delegowanego, o ktérym

mowa w art. 65 ust. 6, na podstawie ktorego przepisy okre-

Slone w art. 35 i art. 37-41 bedg stosowane we wszystkich

panstwach czlonkowskich, Urzad przekazuje Parlamentowi

Europejskiemu, Radzie i Komisji:
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a)

=

2.

opini¢ w sprawie funkcjonowania paszportu dotyczacego
wprowadzania do obrotu AFl spoza UE w Unii przez
ZAFI na mocy art. 35 oraz zarzgdzania AFI lub wprowa-
dzania ich do obrotu przez ZAFI spoza UE w Unii Europej-
skiej na mocy art. 37-41 oraz w sprawie funkcjonowania
wprowadzania do obrotu AFI spoza UE przez ZAFI z UE
w panstwach czlonkowskich i zarzadzania AFI lub wprowa-
dzania ich do obrotu przez ZAFI spoza UE w pafistwach
cztonkowskich na mocy majgcych zastosowanie systemdéw
krajowych, jak okreslono w art. 36 i 42; oraz

porade w sprawie odejscia od systeméw krajowych okreslo-
nych w art. 36 i 42 istniejacych réwnolegle z paszportem
zgodnie z przepisami okreSlonymi w art. 35 i art. 37-41.

Urzad opiera opini¢ i porade w sprawie odejscia od istnie-

jacych systeméw krajowych okreslonych w art. 36 i 42 miedzy
innymi na:

a)

w odniesieniu do funkcjonowania paszportu dla ZAFI z UE
wprowadzajacych do obrotu w Unii AFI spoza UE oraz dla
ZAFI spoza UE zarzadzajacych AFI lub wprowadzajacych je
do obrotu w Unii:

(i) wykorzystaniu paszportu;

(i) napotkanych problemach dotyczacych:

— skutecznej wspdlpracy miedzy wlasciwymi orga-
nami,

— skutecznego funkcjonowania
miania,

systemu powiada-

— wskazania panstwa czlonkowskiego odniesienia,

— uniemozliwiania skutecznego sprawowania przez
wlasciwe organy funkcji nadzorczych przez ustawo-
dawstwo, regulacje lub przepisy administracyjne
panstwa trzeciego regulujace ZAFI lub przez ograni-
czenia uprawnien nadzorczych i $ledczych organéw
nadzoru panstwa trzeciego,

— ochrony inwestoréw,

— dostepu inwestoréw w Unii,

— wplywu na kraje rozwijajace sig,

— mediacji Urzedu w  tym
i skutecznosci mediacji;

liczby  przypadkow

(iti) wynegocjowaniu, zawarciu, istnieniu i skutecznosci
wymaganych ustalen dotyczacych wspélpracy;

(iv) skutecznosci gromadzenia i wymiany informacji doty-
czacych kontroli ryzyka systemowego przez wlasciwe
organy krajowe, Urzedu i ERRS;

(v) wynikach wzajemnej oceny, o ktérej mowa w art. 38;

b) w odniesieniu do funkcjonowania wprowadzania do obrotu

AFI spoza UE przez ZAFI z UE w panstwach czlonkowskich
oraz zarzgdzania AFI i wprowadzania ich do obrotu przez
ZAFI spoza UE w pafistwach czlonkowskich zgodnie
z majgcymi zastosowanie systemami krajowymi:

(i) spelnianiu przez ZAFI z UE wszystkich wymogéw usta-
nowionych niniejsza dyrektywa, oprécz art. 21;

(i) przestrzeganiu przez ZAFI spoza UE przepisow art. 22,
23 i 24 w odniesieniu do kazdego AFI wprowadzanego
do obrotu przez ZAFI oraz, w stosownych przypadkach,
art. 26-30;

(iii

=

istnieniu i skutecznosci — do celéw nadzoru ryzyka
systemowego i zgodnie z normami migdzynarodowymi
— ustalen dotyczgcych wspélpracy miedzy wihasciwymi
organami panstwa czlonkowskiego, w ktérym AFI sg
wprowadzane do obrotu, o ile ma to zastosowanie —
wladciwymi organami rodzimego panstwa czlonkow-
skiego zainteresowanego AFI z UE i organami nadzoru
panstwa trzeciego, w ktérym ma siedzib¢ ZAFI spoza
UE oraz — o ile ma to zastosowanie — organami nadzoru
panstwa trzeciego, w ktorym ma siedzib¢ AFI spoza UE;

(iv) wszelkich kwestiach dotyczacych ochrony inwestoréw,
ktére mogly wystapic;

(v) wszelkich cechach ram regulacyjnych i nadzorczych
panstwa trzeciego, ktore moglyby uniemozliwiaé
skuteczne sprawowanie przez wlasciwe organy Unii
ich funkcji nadzorczych zgodnie z niniejsza dyrektywa;

¢) w odniesieniu do funkcjonowania obydwu systeméw -

potencjalnych zakldceniach rynku i konkurencji (réwne
szanse) oraz wszelkim potencjalnym negatywnym wplywie
na dostgp inwestoréw lub inwestowanie w krajach rozwija-
jacych sie lub na ich korzys¢;
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d) ocenie ilosciowej okreslajacej liczbe jurysdykeji panstw trze-
cich, w ktorych ma siedzibe ZAFI, ktéry wprowadza do
obrotu AFI w panstwie czlonkowskim z zastosowaniem
systemu paszportu okreSlonego w art. 40 albo zgodnie
z systemami krajowymi okre$lonymi w art. 42.

3. W tym celu, z dniem wejicia w zycie aktu delegowanego,
o ktérym mowa w art. 67 ust. 6 i do czasu wydania przez
Urzad opinii okreslonej w ust. 1 lit. a) niniejszego artykulu,
w kazdym kwartale wilaciwe organy panstw czlonkowskich
dostarczajg Urzedowi informacji w sprawie ZAFI, ktérzy pod
ich nadzorem zarzadzaja AFI lub wprowadzaja je do obrotu
z  zastosowaniem  systemu  paszportéw  okreslonego
w niniejszej dyrektywie albo zgodnie z ich systemami krajo-
wymi.

4. Jesli Urzad uwaza, ze nie ma powaznych przeszkod doty-
czacych ochrony inwestoréw, zaktdcen rynku i konkurencji lub
monitorowania ryzyka systemowego, ktére uniemozliwialyby
odejscie od systeméw krajowych na mocy art. 36 i 42 oraz
utrzymanie paszportu do wprowadzania do obrotu AFI spoza
UE przez ZAFI z UE w Unii oraz zarzgdzania AFI lub wprowa-
dzania ich do obrotu przez ZAFl spoza UE w Unii zgodnie
z przepisami art. 35 i art. 37-41 jako jedynego mozliwego
systemu dla takiej dzialalnosci odno$nych ZAFI w Unii, organ
ten wydaje pozytywna porade w tym zakresie.

5.  Komisja przyjmuje w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkow okreslonych
w art. 57 i 58 Srodki okreslajace tres¢ informacji, ktére maja
by¢ dostarczone zgodnie z ust. 2.

6. W ciggu trzech miesieccy od otrzymania porady
i pozytywnej opinii Urzedu, uwzgledniajac kryteria wymienione
w ust. 2 i cele niniejszej dyrektywy, takie jak odnoszace si¢ do
rynku wewnetrznego, ochrona inwestoréw i skuteczne monito-
rowanie ryzyka systemowego, Komisja przyjmuje zgodnie z art.
56 i z zastrzezeniem warunkéw okreslonych w art. 57 i 58 akt
delegowany okreslajacy date, od ktdrej systemy krajowe okre-
Slone w art. 36 i 42 ulegaja zniesieniu, a system paszportu
okreslony w art. 35 i art. 37-41 staje si¢ jedynym
i obowigzkowym systemem majacym zastosowanie we wszyst-
kich panstwach cztonkowskich.

Jezeli wobec aktu delegowanego, o ktérym mowa w akapicie
pierwszym, zostanie wyrazony sprzeciw zgodnie z art. 58,
Komisja ponownie przyjmuje akt delegowany, na podstawie
ktérego systemy krajowe okreslone w art. 36 i 42 ulegaja znie-
sieniu, a system paszportu europejskiego okreslony w art. 35
i art. 37-41 staje si¢ jedynym i obowigzkowym systemem
majacym zastosowanie we wszystkich panstwach czlonkow-
skich, zgodnie z art. 56 i z zastrzezeniem warunkéw okreslo-
nych w art. 57 i 58, na pdzniejszym etapie, ktéry uzna ona za
odpowiedni, uwzgledniajac kryteria wymienione w ust. 2 i cele

niniejszej dyrektywy, takie jak odnoszace si¢ do rynku
wewnetrznego, ochrona inwestoréw i skuteczne monitorowanie
ryzyka systemowego.

7. Jezeli Urzad nie udzieli porady w terminie okre$lonym
w ust. 1, Komisja zwraca si¢ o udzielenie porady w nowym
terminie.

Artykut 69
Przeglad

1. Do dnia 22 lipca 2017 r. Komisja, w oparciu
o konsultacje spoteczne oraz konsultacje z wilasciwymi orga-
nami, rozpoczyna przeglad stosowania i zakresu niniejszej
dyrektywy. W przegladzie analizuje si¢ do$wiadczenia nabyte
podczas stosowania niniejszej dyrektywy, jej wplyw na inwes-
toréw, AFI lub ZAFI, na terytorium Unii i w pafistwach trzecich,
oraz stopiefi, w jakim cele dyrektywy zostaly osiagniete.
Komisja w miar¢ potrzeby, zaproponuje stosowne zmiany. Prze-
glad obejmuje ogdlny przeglad funkcjonowania przepisow
niniejszej dyrektywy oraz do$wiadczenia nabyte podczas ich
stosowania, w tym:

a) wprowadzanie do obrotu AFI spoza UE przez ZAFI z UE
w panistwach czlonkowskich, ktére odbywa si¢ poprzez
systemy krajowe;

b) wprowadzanie do obrotu AFl przez ZAFl spoza UE
w pafistwach czlonkowskich, ktére odbywa si¢ poprzez
systemy krajowe;

¢) zarzadzanie AFI i wprowadzanie ich do obrotu w Unii przez
ZAFI uprawnionych zgodnie z niniejsza dyrektywa odbywa-
jace si¢ poprzez systemy paszportow okreslone w niniejszej
dyrektywie;

d) wprowadzanie AFI do obrotu w Unii przez osoby lub
podmioty inne niz ZAFI lub na ich rachunek;

¢) inwestowanie w AFI przez europejskich inwestoréw branzo-
wych lub na ich rachunek;

f) wplyw zasad okreslonych w art. 21 dotyczacych depozyta-
riuszy na rynek ustlug depozytariusza w Unii;

g) wplyw wymogéw okreslonych w art. 22-24, 28 i 29 doty-
czacych przejrzystosci i sprawozdawczodci na oceng ryzyka
systemowego;

h) potencjalny niekorzystny wplyw na inwestoréw detalicz-
nych;

i) wplyw niniejszej dyrektywy na dziatalnos¢ i prawidlowe
funkcjonowanie funduszy private equity i venture capital;

j) wplyw niniejszej dyrektywy na dostgp inwestoréw w Unii;
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k) wplyw niniejszej dyrektywy na inwestowanie w krajach
rozwijajacych si¢ lub na ich korzysé;

1) wplyw niniejszej dyrektywy na ochrone spélek nienotowa-
nych na rynku regulowanym lub emitentéw zgodnie z art.
26-30 niniejszej dyrektywy oraz na réwne szanse AFI
i innych inwestoréw po nabyciu znacznych pakietow
udziatéw takich spélek nienotowanych na rynku regulo-
wanym lub emitentéw lub przejeciu nad nimi kontroli.

Dokonujac przegladu wprowadzania do obrotu lub zarzadzania
AFl, o ktérym mowa w akapicie pierwszym lit. a), b) i ¢),
Komisja analizuje zasadno$¢ powierzenia Urzedowi dalszych
obowigzkéw nadzorczych w tej dziedzinie.

2. Na uzytek przegladu, o ktéorym mowa w ust. 1, pafistwa
cztonkowskie co roku dostarczajg Komisji informacji w sprawie
ZAFI, ktérzy pod ich nadzorem zarzadzajg AFI lub wprowa-
dzajg je do obrotu z zastosowaniem systemu paszportéw okre-
Slonego w niniejszej dyrektywie albo zgodnie z ich systemami
krajowymi, ze wskazaniem terminu, w ktérym system pasz-
portu zostal przetransponowany i, w razie potrzeby, zastoso-
wany w ich jurysdykeji.

Urzad dostarcza Komisji informacji w sprawie wszystkich ZAFI
spoza UE, ktorzy otrzymali zezwolenie lub zwrécili si¢ o nie
zgodnie z art. 37.

Informagje, o ktérych mowa w akapitach pierwszym i drugim
niniejszego ustepu, obejmuja:

a) informacje na temat siedziby zainteresowanych ZAFI;

b) jezeli ma to zastosowanie, dane identyfikacyjne AFI z UE,
ktoérym zarzadzaja lub ktéry wprowadzaja oni do obrotu;

¢) jezeli ma to zastosowanie, dane identyfikacyjne AFI spoza
UE zarzadzanego przez ZAFI z UE, ale nie wprowadzanego
do obrotu w Unii;

d) jezeli ma to zastosowanie, dane identyfikacyjne AFI spoza
UE wprowadzanego do obrotu w Unii Europejskiej;

e) informacje na temat majgcego zastosowanie systemu krajo-
wego lub europejskiego, na podstawie ktérego odnosni ZAFI
prowadzg dziatalno$¢; oraz

f) wszelkie inne informacje istotne dla zrozumienia, w jaki
sposéb  w  Unii dziala w praktyce zarzadzanie AFI
i wprowadzanie ich do obrotu przez ZAFL

3. W przegladzie, o ktérym mowa w ust. 1, zostang nale-
zycie uwzglednione: sytuacja na szczeblu migdzynarodowym
oraz konsultacje z krajami trzecimi i instytucjami miedzynaro-
dowymi.

4. Po zakorficzeniu przegladu Komisja bez zbednej zwloki
przedstawia  sprawozdanie  Parlamentowi  Europejskiemu
i Radzie. W stosownych przypadkach Komisja przedstawia
wnioski, w tym poprawki do niniejszej dyrektywy uwzglednia-
jace cele niniejszej dyrektywy, jej skutki dla ochrony inwes-
toréw, zaklocenia rynku i konkurencji, monitorowanie ryzyka
systemowego i potencjalny wplyw na inwestoréw, AFI lub ZAFI
w Unii i w panstwach trzecich.

Artykut 70
Wejscie w Zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej
opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Artykut 71
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panistw cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 8 czerwca 2011 r.

W imieniu Parlamentu W imieniu Rady

Europejskiego
J. BUZEK GYORI E.
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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ZALACZNIK 1

1. Minimalny zakres funkcji w zakresie zarzadzania inwestycyjnego, ktére musi wykonywaé ZAFl, zarzadzajac AFIL:

a) zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi;

b) zarzadzanie ryzykiem.

2. Inne funkgje, ktére ZAFI moze dodatkowo wykonywaé w trakcie wspdlnego zarzadzania AFL:

a) administrowanie:

(e}
-

(i) obstuga prawna i ustugi w zakresie rachunkowosci w zarzadzaniu funduszami;
(ii) zapytania klientow;

(ili) wycena i wyznaczanie ceny w tym zeznania podatkowe;

(iv) monitorowanie przestrzegania uregulowan;

(v) prowadzenie rejestru posiadaczy jednostek uczestnictwa i udzialéw;

(vi) podzial dochodu;

(vii) emisja i umarzanie jednostek uczestnictwa i udzialéw;
(viii) ustalenia umowne, w tym wysylanie $wiadectw;

(ix) przechowywanie ksiag;
wprowadzanie do obrotu;

dzialalno$¢ zwigzana z aktywami AFI, a mianowicie ustugi niezbedne do wypelniania funkcji powierniczej ZAFI,
zarzadzanie infrastruktura, dzialalno$¢ w zakresie administrowania nieruchomosciami, porady dla przedsigbiorstw
w zakresie struktury kapitalowej, strategii inwestycyjnej i spraw zwigzanych, porady i ustugi zwigzane z lgczeniem
i nabywaniem przedsigbiorstw i inne ustugi zwigzane z zarzadzaniem AFI oraz spétkami i innymi aktywami

w ktére zainwestowali.
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ZALACZNIK II

POLITYKA WYNAGRODZEN

1. Ustanawiajgc i stosujac polityke catkowitych wynagrodzen, obejmujaca wynagrodzenia i nieokreslone z géry $wiad-
czenia emerytalne, dla tych kategorii pracownikéw, w tym kadry kierowniczej wyzszego szczebla, 0séb podejmujacych
ryzyko dzialalno$ci oraz oséb sprawujacych kontrole oraz wszelkich pracownikéw otrzymujacych catkowite wyna-
grodzenie plasujgce ich na tym samym szczeblu siatki plac, co kadra kierownicza wyzszego szczebla i osoby podej-
mujgce ryzyko dziatalnosci, ktérych dziatalno$¢ zawodowa ma istotny wplyw na ich profil ryzyka lub profil ryzyka
ZAFI lub AFI, ktérymi zarzadzaja, ZAFI przestrzegaja nastepujacych zasad, w taki sposéb i w takim zakresie, ktéry
odpowiada ich wielko$ci, wewngtrznej organizacji oraz charakterowi, zakresowi i ztozonosci ich dziatalnosci:

a)

=S

polityka wynagrodzen jest zgodna z rozsadnym i skutecznym zarzadzaniem ryzykiem oraz promuje je, a takze nie
zachgca do podejmowania ryzyka, ktére nie jest zgodne z profilami ryzyka, regulaminami funduszu lub doku-
mentami zatozycielskimi AFI, ktérymi zarzadzaja;

polityka wynagrodzen jest zgodna ze strategia biznesowa, celami, warto$ciami i interesami ZAFI oraz AFl, ktérym
dany ZAFl zarzadza, lub inwestoréw takich AFl, a takze obejmuje $rodki majace na celu uniknigcie konfliktu
interesow;

organ zarzadzajacy ZAFl w ramach swojej funkeji nadzorczej przyjmuje i okresowo dokonuje przegladu, zasad
ogolnych polityki wynagrodzen, a takze jest odpowiedzialny za jej realizacje;

stan realizacji polityki wynagrodzen podlega co najmniej raz do roku scentralizowanemu i niezaleznemu prze-
gladowi wewnetrznemu pod katem zgodnosci z zasadami i procedurami dotyczacymi wynagrodzen, ktore zostaly
przyjete przez organ zarzadzajacy w ramach jego funkcji nadzorczej;

personel zaangazowany w funkcje kontrolne jest nagradzany wedlug tego, jak realizuje cele zwigzane z jego
funkcjami, niezaleznie od osiggnie¢ w obszarach dzialalnosci, ktére kontroluje;

wynagrodzenie wyzszych urzednikéw zajmujacych stanowiska zwigzane z funkcjami zarzadzania ryzykiem oraz
zapewnienia zgodnosci jest bezposrednio nadzorowane przez komitet ds. wynagrodzen;

jesli wynagrodzenia zaleza od osiagnieé, catkowity wymiar wynagrodzenia jest oparty na kombinacji oceny
osiagnie¢ indywidualnych i osiagni¢¢ danej jednostki spotki lub AFI oraz ogdlnych wynikéw ZAFI, a podczas
oceniania indywidualnych osiagnig¢ bierze si¢ pod uwage kryteria finansowe i pozafinansowe;

ocena osiagnie¢ jest rozpatrywana w wieloletnich ramach wlasciwych dla cyklu zycia AFI zarzadzanego przez ZAFI
w celu zapewnienia, aby proces oceny byl oparty na osiggnieciach w dtuzszym okresie i rzeczywista wyplate
sktadnikéw wynagrodzenia zalezacych od osiagni¢¢ roztozong w czasie uwzgledniajacym polityke umorzen AFI
zarzadzanego przez ten ZAFI i jego ryzyko inwestycyjne;

gwarantowane zmienne wynagrodzenie jest wyjatkiem, jest stosowane jedynie w przypadku zatrudniania nowego
personelu oraz jest ograniczone do pierwszego roku;

proporcja statych i zmiennych sktadnikéw tacznego wynagrodzenia jest odpowiednio wywazona, a stale sktadniki
stanowig na tyle duza czg¢s¢ lacznego wynagrodzenia, aby mozliwe bylo prowadzenie calkowicie elastycznej
polityki dotyczacej zmiennych skladnikéw wynagrodzenia, w tym niewyplacanie zmiennych sktadnikéw wyna-
grodzenia;

platnoéci z tytulu wczedniejszego rozwigzania umowy odzwierciedlajg wyniki osiagnigte w dluzszym okresie,
a zasady dotyczace tych platnosci sa okreslane w taki sposdb, aby zapobiega¢ wynagradzaniu zlych wynikow;

ocena wynikow w celu obliczenia zmiennych skladnikéw wynagrodzenia lub grup zmiennych sktadnikow wyna-
grodzenia obejmuje kompleksowy mechanizm dostosowawczy stuzacy uwzglednieniu wszystkich odnosnych
rodzajow obecnego i przyszlego ryzyka;

w zaleznosci od struktury prawnej AFI oraz jego regulaminu lub dokumentéw zalozycielskich, znaczna czesé, a w
kazdym razie co najmniej 50 % jakiegokolwiek zmiennego wynagrodzenia sklada si¢ z jednostek uczestnictwa lub
udzialéw danego AFI lub odpowiadajacych im tytuléw wilasnosci, lub instrumentéw z nimi zwigzanych, lub
odpowiadajacych im instrumentéw niepienieznych, chyba ze zarzgdzanie AFI stanowi ponizej 50 % calkowitego
portfela zarzadzanego przez ZAFI, w ktérym to przypadku minimalny prég 50 % nie ma zastosowania.

Instrumenty, o ktorych mowa w niniejszej literze, podlegajg wlasciwej polityce wstrzymywania stuzacej dostoso-
waniu zachet do intereséw ZAFI i AFl, ktérym on zarzadza, oraz inwestoréw tych AFL Panstwa cztonkowskie lub
ich wiasciwe organy moga wprowadza¢ ograniczenia co do rodzajéw i formy tych instrumentéw lub zakazaé
niektérych z nich w stosownych przypadkach. Niniejsza litera ma zastosowanie zaréwno do czg$ci odroczonego
sktadnika wynagrodzenia zmiennego zgodnie z lit. n), jak i do czgéci nieodroczonego wynagrodzenia zmiennego;
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n) znaczna cz¢$é, a w kazdym razie przynajmniej 40 % zmiennych skladnikéw wynagrodzenia, jest roztozona we
wlasciwym czasie z uwagi na cykl zycia i polityke umorzen danego AFI i jest wlasciwie dostosowana do
charakteru ryzyka danego AFL

Okres, o ktérym mowa w niniejszej literze, wynosi co najmniej trzy do czterech lat, chyba ze cykl zycia danego
AFI jest krotszy; wynagrodzenie platne w ramach uzgodniefi o odroczeniu wyplaty przystuguje nie wezesniej niz
wynika to z zasady proporcjonalnoci; w przypadku wyjatkowo wysokich zmiennych skladnikéw wynagrodzenia
przynajmniej 60 % kwoty wyplacane jest w ramach uzgodniei o odroczeniu wyplaty;

0) zmienne wynagrodzenie, w tym cze$¢ wyplacana w ramach uzgodnien o odroczeniu wyplaty, jest wyplacane
jedynie woweczas, jeSli jest to wlasciwe w sytuacji finansowej ZAFI jako calosci i uzasadnione osiagnigciami
jednostki spotki, AFI i danej osoby.

Calkowite zmienne wynagrodzenie jest znacznie obnizane, gdy wyniki finansowe ZAFI lub danego AFI sa nizsze
od oczekiwanych lub ujemne, z uwzglednieniem zaréwno obecnych premii, jak i zmniejszenia wyplat kwot
zarobionych wczesniej, miedzy innymi poprzez system kar lub wycofanie aktywow;

p) polityka wyplacania $wiadczen emerytalnych jest zgodna ze strategia dziatalno$ci, celami, warto$ciami
i dlugoterminowymi interesami ZAFI oraz AFI, ktérym zarzadza.

Jezeli pracownik opuszcza ZAFI przed osiggnieciem wieku emerytalnego, ZAFI zatrzymuje nieokre$lone z gory
$wiadczenia emerytalne przez okres 5 lat w postaci instrumentéw okreSlonych w lit. m). W odniesieniu do
pracownika, ktéry osigga wiek emerytalny, nieokreslone z géry $wiadczenia emerytalne wyplaca si¢ mu
w formie instrumentéw okreslonych w lit. m), a okres zatrzymania wynosi 5 lat;

q) od pracownikéw wymaga sie, by zobowiazali si¢ nie korzysta¢ z osobistych strategii hedgingowych lub ubezpie-
czen dotyczacych wynagrodzenia i odpowiedzialnosci w celu podwazania skutkéw uwzgledniania ryzyka
w majacym do nich zastosowanie systemie wynagradzania;

r) wynagrodzenie zmienne nie jest wyplacane przy pomocy kanaléw badZz metod ulatwiajacych niewypelnienie
wymogow niniejszej dyrektywy.

. Zasady okreSlone w ust. 1 majg zastosowanie do wszelkich typéw wynagrodzen wyplacanych przez ZAFI, do

wszelkich kwot wyplacanych bezpo$rednio przez sam AFl, w tym wynagrodzenia dodatkowego, oraz do kazdego
przekazania jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI, dokonanych na korzy$¢ tych kategorii personelu, w tym
wyzszych kadr kierowniczych, oséb podejmujacych ryzyko dzialalnosci oraz oséb sprawujacych kontrole oraz wszel-
kich pracownikéw otrzymujacych catkowite wynagrodzenie plasujgce ich na tym samym szczeblu siatki ptac, co kadra
kierownicza wyzszego szczebla i osoby podejmujace ryzyko dzialalnosci, ktérych dzialalno§é zawodowa ma istotny
wplyw na ich profil ryzyka lub profile ryzyka AFl, ktérymi zarzadzaja.

. ZAFIl, ktére majg duze znaczenie z uwagi na swojg wielko$¢ lub wielko$¢ zarzadzanych przez nich AFI, ich

wewnetrzng organizacje oraz charakter, zakres i zlozonos¢ ich dzialalnosci, ustanawiajg komitet ds. wynagrodzen.
Komitet ds. wynagrodzen ustanawiany jest w sposob, ktory umozliwia kompetentng i niezalezng oceng polityki
i praktyk w zakresie wynagrodzen, a takze zachet zwiazanych z zarzadzaniem ryzykiem.

Komitet ds. wynagrodzen jest odpowiedzialny za przygotowywanie decyzji dotyczacych wynagrodzen, w tym tych
majacych wplyw na ryzyko i zarzadzanie nim w danym ZAFI lub AFI i ktére s3 podejmowane przez organ zarzg-
dzajacy w ramach jego funkcji nadzorczej. Komitetowi ds. wynagrodzen przewodniczy czlonek organu zarzadzajacego,
ktéry nie sprawuje zadnych funkeji wykonawczych w danym ZAFL Czlonkowie komitetu ds. wynagrodzen sg czlon-
kami organu zarzadzajacego, ktdrzy nie sprawuja zadnych funkcji wykonawczych w danym ZAFL
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ZALACZNIK III

DOKUMENTACJA 1 INFORMACJE DOSTARCZANE W PRZYPADKU ZAMIARU WPROWADZANIA DO
OBROTU W RODZIMYM PANSTWIE CZLONKOWSKIM ZAFI

a) List notyfikacyjny zawierajacy plan dzialan, w ktérym powinny si¢ znalez¢ dane identyfikujace AFI, ktére zamierza
wprowadza¢ do obrotu ZAFI, oraz informacja o miejscu siedziby AFL

b) regulamin lub dokumenty zalozycielskie AFL;
¢) tozsamo$¢ depozytariusza AFI;

d

opis AFI lub wszelkie informacje na temat AFI, kt6re sa dostgpne inwestorom;
¢) informacje na temat siedziby funduszu podstawowego, jezeli AFI jest AFI powigzanym;

f) wszelkie dodatkowe informacje, o ktérych mowa w art. 23 ust. 1, dla kazdego AFI, ktéry ZAFI zamierza wprowadzaé
do obrotuy;

w stosownych przypadkach — informacje na temat ustaleri dokonanych w celu zapobiegania wprowadzaniu do obrotu
jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI wéréd inwestoréw detalicznych, m.in. w przypadku gdy ZAFI korzysta
z ustug niezaleznych podmiotéw, aby $wiadczy¢ ustugi inwestycyjne na rzecz AFL

@
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ZALACZNIK IV

DOKUMENTACJA I INFORMACJE DOSTARCZANE W PRZYPADKU ZAMIARU WPROWADZANIA DO
OBROTU W PANSTWACH CZLONKOWSKICH INNYCH NIZ RODZIME PANSTWO CZLONKOWSKIE ZAFI

a) List notyfikacyjny zawierajacy plan dzialan, w ktérym powinny si¢ znalez¢é dane identyfikujace AFI, ktére zamierza
wprowadza¢ do obrotu ZAFI, oraz informacja o miejscu siedziby AFL;

b) regulamin lub dokumenty zalozycielskie AFI;

¢) tozsamo$¢ depozytariusza AFI;

d) opis AFI lub wszelkie informacje na temat AFI, ktére sg dostepne inwestorom;

¢) informacje na temat siedziby funduszu podstawowego, jezeli AFI jest AFI powigzanym;

f) wszelkie dodatkowe informacje, o ktérych mowa w art. 23 ust. 1, dla kazdego AFl, ktéry ZAFI zamierza wprowadzaé
do obrotu;

g) nazwa panstwa czfonkowskiego, w ktorym ZAFI zamierza wprowadza¢ do obrotu jednostki uczestnictwa lub udzialy
AFI wérdd inwestoréw branzowych;

h) informacje na temat ustalen dotyczacych wprowadzania do obrotu AFI i — w stosownych przypadkach — informacje na
temat ustalent dokonanych w celu zapobiegania wprowadzaniu do obrotu jednostek uczestnictwa lub udzialéw AFI
wéréd inwestorow detalicznych, w tym w przypadku gdy ZAFI korzysta z ustug niezaleznych podmiotéw, aby
$wiadczy¢ ustugi inwestycyjne na rzecz AFL



