*: } Rada
Unii Europejskiej
Bruksela, 12 marca 2018 r.

(OR. en)
6987/18
Miedzyinstytucjonalny numer
referencyjny:
2018/0045 (COD)
EF 69
ECOFIN 225
CODEC 346
IA 66
WNIOSEK
Od: Sekretarz Generalny Komisji Europejskiej,
podpisat dyrektor Jordi AYET PUIGARNAU
Data otrzymania: 12 marca 2018 r.
Do: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, Sekretarz Generalny Rady Unii
Europejskiej
Nr dok. Kom.: COM(2018) 110 final
Dotyczy: Whiosek dotyczgcy ROZPORZADZENIA PARLAMENTU

EUROPEJSKIEGO | RADY w sprawie utatwienia transgranicznej
dystrybuciji funduszy zbiorowego inwestowania oraz zmiany rozporzadzen
(UE) nr 345/2013 i (UE) nr 346/2013

Delegacje otrzymuja w zataczeniu dokument COM(2018) 110 final.

Zat.: COM(2018) 110 final

6987/18 ur
DGGI1 B PL



* KKk

* %
*

3 KOMISJA
e EUROPEJSKA

Bruksela, dnia 12.3.2018
COM(2018) 110 final

2018/0045 (COD)

Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie ulatwienia transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania
oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 345/2013 i (UE) nr 346/2013

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

{SWD(2018) 54 final} - {SWD(2018) 55 final}

PL PL



PL

UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

Komisja przyjeta dzi§ pakiet srodkéw stuzacych pogltebieniu unii rynkéow kapitalowych
wraz z towarzyszacym mu komunikatem ,,Dokonczenie budowy unii rynkéw kapitatowych
do roku 2019 — czas przyspieszy¢ realizacj¢”. Pakiet ten obejmuje niniejszy wniosek
iwniosek dotyczacy dyrektywy zmieniajacej dyrektywe 2009/65/WE! i dyrektywe
2011/61/UE? w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego
inwestowania, a takze: wniosek w sprawie skutecznych unijnych ram dotyczacych obligacji
zabezpieczonych, wniosek w sprawie skutecznych unijnych ram dotyczacych europejskich
dostawcow ustug w zakresie finansowania spotecznosciowego, wniosek dotyczacy
rozporzadzenia w sprawie prawa wlasciwego dla skuteczno$ci przelewu wierzytelnosci wobec
0soOb trzecich oraz komunikat w sprawie prawa witasciwego dla skutkow rozporzadzajacych
transakcji w obrocie papierami warto§ciowymi.

Niniejszy wniosek ma doprowadzi¢ do zmniejszenia kosztow podejmowania dziatalnos$ci
transgranicznej 1przyczyni¢ si¢ do dalszej integracji jednolitego rynku funduszy
inwestycyjnych. Zwigkszona konkurencja w UE przyczyni si¢ do zapewnienia inwestorom
wiekszego wyboru i lepszego stosunku jakosci do ceny.

Niniejszy wniosek zostal zaplanowany w programie prac Komisji na 2018 r.> inalezy go
postrzega¢ w szerszym kontek$cie planu dzialania na rzecz tworzenia unii rynkow
kapitalowych* is$roédokresowego przegladu planu dzialania na rzecz unii rynkéw
kapitalowych®, stuzacych utworzeniu prawdziwego wewnetrznego rynku kapitalowego
poprzez rozwigzanie problemu rozdrobnienia rynkow kapitatowych, usunigcie barier
regulacyjnych utrudniajacych finansowanie gospodarki oraz zwickszenie zasobow kapitatu
dostgpnych przedsiebiorstwom. Bariery regulacyjne, a mianowicie wymogi panstw
cztonkowskich w zakresie wprowadzania do obrotu, oplaty urzgdowe, a takze wymagania
administracyjne i wymagania dotyczace powiadomien stanowig istotne czynniki
zniechecajagce do prowadzenia transgranicznej dystrybucji funduszy. Bariery te zostaly
zidentyfikowane w odpowiedziach na zielong ksiege w sprawie unii rynkéw
kapitalowych®, zaproszenie do zglaszania uwag na temat ram regulacyjnych UE

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji
przepisow ustawowych, wykonawczych iadministracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2011/61/UE zdnia 8 czerwca 2011r. w sprawie
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi izmiany dyrektyw 2003/41/WE
12009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s. 1).
Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego iKomitetu Regionéw: Program prac Komisji na 2018 r. Program na rzecz bardziej
zjednoczonej, silniejszej i bardziej demokratycznej Europy (COM(2017) 650 final).

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego i Komitetu Regiondow: Plan dzialania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych
(COM(2015) 468 final).

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego 1 Komitetu Regionow w sprawie $rodokresowego przegladu planu dziatania na rzecz unii
rynkéw kapitatowych (COM(2017) 292 final).

Zielona ksigga: Tworzenie unii rynkéw kapitatowych (COM(2015) 63 final).
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dotyczacych uslug finansowych’ oraz konsultacje publiczne w sprawie barier dla
transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych®.

Fundusze inwestycyjne sg produktami inwestycyjnymi tworzonymi w wylagcznym celu
polegajacym na laczeniu kapitatu wielu inwestorow i zbiorowym inwestowaniu tego kapitatu
za posrednictwem portfela instrumentéw finansowych takich jak akcje, obligacje iinne
papiery wartosciowe. W UE fundusze inwestycyjne dzielag si¢ na przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) i alternatywne fundusze
inwestycyjne (AFI) zarzadzane przez zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (ZAFI). UCITS dotyczy dyrektywa 2009/65/WE, a AFI s3 objete zakresem
dyrektywy 2011/61/UE. Dyrektywe 2011/61/UE uzupehniaja ramy dotyczace funkcjonowania
czterech rodzajow funduszy:

o rozporzadzenie (UE) nr 345/2013° w sprawie europejskich funduszy venture capital;

o rozporzadzenie (UE) nr346/2013'° w sprawie europejskich funduszy na rzecz
przedsiebiorczosci spotecznej;

o rozporzadzenie (UE) 2015/760'' w sprawie europejskich dtugoterminowych
funduszy inwestycyjnych; oraz

. rozporzadzenie (UE) 2017/1131'? w sprawie funduszy rynku pienieznego.

Wspdlnym celem tych przepisow jest w szczegolnosci utatwienie transgranicznej dystrybucji,
przy jednoczesnym zapewnieniu wysokiego poziomu ochrony inwestorow.

Przepisy dotyczace funduszy inwestycyjnych z UE umozliwiajg zarzadzajacym funduszami
inwestycyjnymi dystrybucje funduszy i, zpewnymi wyjatkami, zarzadzanie funduszami
w catej UE. Wprawdzie fundusze inwestycyjne z UE do$wiadczyly dynamicznego rozwoju
1 zarzadzane przez nie aktywa wynoszg — wedtug stanu na czerwiec 2017 r. — facznie 14 310
mld EUR '3, organizacja unijnego rynku funduszy inwestycyjnych wcigz w znacznym stopniu
jest wyznaczona przez poszczegdlne rynki krajowe: 70 % wszystkich zarzadzanych aktywow
utrzymuja fundusze inwestycyjne, ktore posiadajg zezwolenie lub sg zarejestrowane do celow
dystrybucji wyltacznie na swoich rynkach krajowych. Jedynie 37 % UCITS 1 okoto 3 % AFI
zarejestrowanych jest do celow dystrybucji w wiecej niz trzech panstwach cztonkowskich.
W poréwnaniu ze Stanami Zjednoczonymi unijny rynek jest mniejszy pod wzgledem
zarzadzanych aktywéw. W UE istnieje jednak znacznie wiecej funduszy (58 125 w UE

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego i Komitetu Regionéw: Zaproszenie do zglaszania uwag na temat ram regulacyjnych UE
dotyczacych ustug finansowych (COM(2016) 855 final).
https://ec.europa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en.
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr345/2013 zdnia 17 kwietnia 2013 .
w sprawie europejskich funduszy venture capital (Dz.U. L 115 z25.4.2013, s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr346/2013 zdnia 17 kwietnia 2013 .
w sprawie europejskich funduszy na rzecz przedsigbiorczosci spolecznej (Dz.U. L 115 z25.4.2013, s.
18).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 z dnia 29 kwietnia 2015 r. w sprawie
europejskich dlugoterminowych funduszy inwestycyjnych (Dz.U. L 123 z 19.5.2015, s. 98).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
funduszy rynku pieni¢znego (Dz.U. L 169 z 30.6.2017, s. 8).

EFAMA, kwartalne zestawienie statystyczne za Il kw. 2017 r.
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w poréwnaniu z 15 415 w Stanach Zjednoczonych)'®. Oznacza to, ze fundusze z UE maja
srednio znacznie mniejszy wolumen. Negatywnie wplywa to na korzysci skali, oplaty
uiszczane przez inwestoréw oraz sposob, w jaki rynek wewnetrzny funkcjonuje na potrzeby
funduszy inwestycyjnych.

W niniejszym wniosku uwzglednia si¢ tez fakt, ze istniejg réwniez inne czynniki poza
zakresem niniejszego wniosku, ktore utrudniajg transgraniczng dystrybucje funduszy
inwestycyjnych w UE. Czynniki te obejmuja krajowe systemy podatkowe majace
zastosowanie do funduszy inwestycyjnych iinwestorow, pionowe kanaly dystrybucji oraz
wynikajgce z czynnikow kulturowych preferowanie krajowych produktow inwestycyjnych.

. Spojnos¢ z przepisami obowigzujacymi w tej dziedzinie polityki

Niniejszy wniosek przedstawia si¢ wspolnie z wnioskiem dotyczacym dyrektywy
zmieniajacej  dyrektywe 2009/65/WE  idyrektywe 2011/61/UE  w odniesieniu  do
transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania. Niniejszy wniosek dotyczy
wylacznie transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych. Wprowadza on nowe
elementy do odpowiednich istniejgcych przepiséw lub zmienia elementy juz istniejace. Te
nowe elementy lub zmiany s3 spojne z celami przepiséw istniejacych juz w tej dziedzinie
polityki, ktore maja na celu stworzenie jednolitego rynku funduszy inwestycyjnych oraz
ulatwienie transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych. Wniosek ujednolica rowniez
przepisy dotyczace roznych rodzajow funduszy inwestycyjnych. W zwiazku z tym spojnos¢
z przepisami obowigzujacymi w tej dziedzinie polityki jest zachowana.

. Spojnos¢ z innymi politykami Unii

Gléwnym priorytetem Komisji jest wzmocnienie gospodarki UE i pobudzenie inwestycji
zmys$la otworzeniu miejsc pracy. Jednym znajwazniejszych elementow planu
inwestycyjnego dla Europy'”, ktory ma na celu wzmocnienie europejskiej gospodarki
1 zachecenie do inwestowania we wszystkich 28 panstwach czlonkowskich, jest poglebienie
jednolitego rynku kapitalowego — stworzenie unii rynkéw Kkapitalowych. Bardziej
rozwinig¢te 1 zintegrowane rynki kapitatlowe polepsza dostep przedsiebiorstw do kapitatu,
utatwiajac jednocze$nie rozwo6j nowych mozliwos$ci inwestycyjnych dla oszczgdzajacych.

Niniejszy wniosek przyczynia si¢ do realizacji tego celu i stanowi priorytetowe dzialanie
wramach Srdodokresowego przegladu planu dzialania na rzecz wunii rynkow
kapitalowych'®, gdyz zawiera $rodki majace na celu usuniecie barier na rynkach
kapitalowych. Przyczynia si¢ on rowniez do zwigkszenia integracji rynkéw kapitalowych,
utatwiajac inwestorom, zarzadzajacym funduszami i przedsigbiorstwom, w ktdre inwestujg
inwestorzy, czerpanie pelnych korzysci z jednolitego rynku.

14 Informator EFAMA z 2017 r. oraz informator Investment Company Institute (ICI) z 2017 r.

15 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?qid=1507119651257&uri=CELEX:52014DC0903
Rowniez inne inicjatywy, np. w zakresie wytycznych dotyczacych obowigzujacych unijnych standardow
w zakresie traktowania inwestycji transgranicznych w UE 1ipolubownego rozstrzygania sporow
dotyczacych inwestycji, majg na celu ulatwienie inwestycji transgranicznych.
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2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC

. Podstawa prawna

Niniejszy wniosek ustawodawczy wchodzi w zakres kompetencji dzielonych zgodnie z art. 4
ust. 2 lit. a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE).

Podstawe prawng wniosku stanowi art. 114 TFUE. Wybor tej wlasnie podstawy prawnej
odzwierciedla kluczowa rolg, jaka dla funkcjonowania wewngtrznego rynku funduszy
inwestycyjnych ma zharmonizowany system unijnego ,,paszportu”.

Kwestig istotnej wagi jest utatwienie funduszom inwestycyjnym $wiadczenia oferowanych
przez nie ustug, a tym samym stworzenie bardziej konkurencyjnego i zintegrowanego rynku
wewnetrznego w Unii. Bariery regulacyjne dla transgranicznej dystrybucji uniemozliwiaja
obecnie wtasciwe funkcjonowanie wewnetrznego rynku funduszy inwestycyjnych. Bariery te
prowadza do fragmentacji rynku wewngtrznego 1iutrudniajg funduszom inwestycyjnym
czerpanie zniego pelych korzysci. W zwiazku ztym, aby zapewni¢ prawidtowe
funkcjonowanie wewngtrznego rynku funduszy inwestycyjnych oraz ulepszy¢ warunki, na
jakich rynek ten funkcjonuje, konieczne jest ustanowienie ram regulacyjnych, ktére zmniejsza
bariery dla transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych na poziomie Unii. Dlatego
tez niniejszy wniosek ma na celu ujednolicenie wymogdéw dotyczacych dziatalnosci funduszy
inwestycyjnych, a konkretnie udostgpniania przez nie informacji reklamowych inwestorom,
oraz zwickszenie przejrzystosci przepisow wykraczajagcych poza obszary regulowane
przepisami dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/UE, prowadzac tym samym do
usprawnienia mechanizmu ,,paszportu” transgranicznego.

. Pomocniczos¢ (w przypadku kompetencji niewylacznych)

Niniejszy wniosek jest zgodny z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii
Europejskiej (TUE).

Ujednolicenie unijnych przepisow dotyczacych informacji reklamowych kierowanych do
potencjalnych inwestoréw oraz zwigkszenie przejrzystosci przepisow wykraczajacych poza
obszary regulowane dyrektywami moze sprzyja¢ rozwojowi bardziej zintegrowanych rynkow
kapitatowych dla funduszy inwestycyjnych w calej Unii. W zwiazku z tym celem wniosku
jest zapewnienie prawidlowego funkcjonowania wewngetrznego rynku ushug w obszarze
funduszy inwestycyjnych. Cel ten nie ogranicza si¢ do terytorium jednego panstwa
cztonkowskiego, w zwigzku z czym nie moze zosta¢ osiagnigty przez panstwa cztonkowskie
dziatajace na poziomie krajowym. We wniosku powierzono rowniez dodatkowe zadania
Europejskiemu Urzgdowi Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (ESMA) ustanowionemu
na mocy rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010'7, czego panstwa cztonkowskie nie moga
dokona¢ w drodze indywidualnych dziatan.

. Proporcjonalnos¢

Niniejszy wniosek jest zgodny z zasadg proporcjonalnosci okreslong w art. 5 TUE.

17 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1095/2010 zdnia 24 listopada 2010r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield
i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komis;ji
2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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Ocena skutkéw zawiera wstepne szacunki dotyczace oszczednosci kosztoOw, oparte na
realistycznych zalozeniach opartych na faktach. Przepisy zawarte we wniosku przyniosa
ograniczenie obcigzen i kosztow, jakie ponosza fundusze inwestycyjne, poprzez zwigkszenie
przejrzystosci. Wprawdzie opracowanie, a nastgpnie utrzymywanie baz danych przez ESMA
wymaga wkiadu ze strony wilasciwych organdéw w panstwach cztonkowskich (w postaci
przekazywania powiadomien do ESMA), ale zwigzane z tym naklady finansowe ponoszone
przez panstwa czlonkowskie beda ograniczone. Gromadzone dane umozliwia ESMA lepsze
wykonywanie powierzonej temu organowi funkcji, jaka jest dziatanie na rzecz wigkszej
konwergencji. Nasilenie konkurencji w branzy funduszy inwestycyjnych bedzie miato
pozytywny wptyw na ofert¢ dostepna inwestorom oraz na gospodarki panstw cztonkowskich.

. Wybdr instrumentu

Niniejszy wniosek zawiera przepisy, ktore zapewniaja funduszom inwestycyjnym wicksza
pewnos¢ prawa przy $wiadczeniu ustug. Odnotowywany w panstwach cztonkowskich brak
przejrzystosci jesli chodzi o bariery regulacyjne nie moze zosta¢ zlikwidowany wylacznie
w drodze zmiany dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/UE, gdyz jej nastgpstwem
moze by¢ niejednolite wdrozenie przepisow.

Ponadto te przepisy proponowane w niniejszym rozporzadzeniu, ktore sg skierowane do
ESMA i organdéw krajowych, maja charakter techniczny i samodzielny. Wniosek ma na celu
zwickszenie  przejrzystosci  przepisOw  iprocedur majacych  zastosowanie  do
(transgranicznego) wprowadzania do obrotu funduszy inwestycyjnych oraz przejrzystosci
optat urzedowych naktadanych przez wlasciwe organy krajowe. Osiggnigcie tych celow
polityki wymaga istnienia bezposrednio stosowanego rozporzadzenia zapewniajacego peing
harmonizacj¢. Rozporzadzenie jest réwniez wihasciwym instrumentem prawnym, by
powierzy¢ ESMA zadanie opracowania, a nastgpnie utrzymywania baz danych dotyczacych
krajowych przepisow w zakresie informacji reklamowych 1obowigzujacych optat oraz
stuzacych przechowywaniu powiadomien. W zwigzku z tym rozporzadzenie jest najlepszym
sposobem zapewnienia najwigkszej mozliwej harmonizacji przy jednoczesnym uniknigciu
rozbiezno$ci, tym samym zapewniajac wicksza konwergencje regulacyjna.

Proponuje si¢ réwniez wprowadzenie niewielkich zmian do rozporzadzenia (UE) nr 345/2013
i rozporzadzenia (UE) nr 346/2013, tak aby odzwierciedli¢ wprowadzenie pojgcia ,,czynno$ci
poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu” (oraz dotyczacych ich warunkow) w odrebne;j
dyrektywie, w ktorej proponuje si¢ wprowadzenie zmian do dyrektywy 2011/61/UE. Zmiany
rozporzadzen muszg by¢ zatem wprowadzone na drodze rozporzadzenia.

Ponadto proponuje si¢ wprowadzenie niewielkich zmian do dyrektywy 2009/65/WE
i dyrektywy 2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego
inwestowania. W tym celu niniejszy wniosek jest przedstawiany wspolnie z odrgbnym
wnioskiem dotyczacym dyrektywy zmieniajacej wspomniane dwie dyrektywy.
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3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW

. Oceny ex post/kontrole sprawnosci obowiazujacego prawodawstwa

W trakcie przygotowywania niniejszego wniosku Komisja przeprowadzita szczegdtowa oceng
odpowiednich przepiséw dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/UE oraz dodatkowych
wymogoéw naktadanych przez panstwa cztonkowskie.

Ocena ta wykazata, ze pomimo wzglednego sukcesu, jaki odnidst jednolity rynek, nie
realizuje on swego pelnego potencjalu w zakresie transgranicznej dystrybucji funduszy
inwestycyjnych, gdyz wcigz napotykaja one liczne przeszkody. Ponadto wymogi prawne
i praktyki administracyjne, ktoére wykraczaja poza ujednolicenie zapewnione dyrektywa
2009/65/WE 1 dyrektywa 2011/61/UE, sa nieprzejrzyste. Przeprowadzona przez Komisje
ocena ujawnila, ze panstwa cztonkowskie przyjmuja bardzo rézne podejscia do wymogdw
1 weryfikacji w odniesieniu do informacji reklamowych. Istniejg rowniez znaczne roznice
w optatach nakladanych przez wlasciwe organy krajowe za zadania zwigzane z nadzorem
zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE 1 dyrektywa 2011/61/UE. Wszystkie wyzej wymienione
kwestie stanowig bariery dla upowszechnienia transgranicznej dystrybucji funduszy
inwestycyjnych.

. Konsultacje z zainteresowanymi stronami

Na podstawie odpowiedzi nadestanych w ramach dwoch konsultacji mozna przypuszczacd, ze
bariery regulacyjne dla transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych uniemozliwiaja
czerpanie pelnych korzysci z jednolitego rynku. Pierwsze konsultacje, poswigcone zielonej
ksiedze w sprawie unii rynkéw kapitalowych, rozpoczety si¢ dnia 18 lutego 2015 r. Drugie
konsultacje, zwigzane z zaproszeniem do zglaszania uwag na temat ram regulacyjnych
UE dotyczacych ustug finansowych, rozpoczgty si¢ dnia 30 wrzesnia 2015 r.

Do wlasciwych organéw iEuropejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA) zwrocono si¢ o przedstawienie dodatkowych informacji na temat
praktyk krajowych. Na wniosek Komisji w2016 r. ESMA przeprowadzil ankiet¢ wsrod
wlasciwych organdow, w ktérej zwrocit si¢ o przedstawienie informacji na temat krajowych
praktyk obecnie stosowanych w takich obszarach jak oplaty urzegdowe i wymogi dotyczace
wprowadzania do obrotu.

W oparciu o informacje uzyskane w zwigzku zzielong ksigga w sprawie unii rynkow
kapitatlowych 1 zaproszeniem do zglaszania uwag, atakze ankieta przeprowadzong przez
ESMA, w dniu 2 czerwca 2016 r. Komisja rozpoczeta konsultacje publiczne w sprawie
transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych!®. Zuwagi na juz otrzymane
informacje zwrotne celem konsultacji bylo uzyskanie praktycznych przyktadow
napotykanych probleméw idowodoéw ich skutkow. W celu uzyskania duzej liczby
odpowiedzi Komisja zorganizowata w gtownych centrach zarzadzania aktywami w UE, t;.
w Luksemburgu, Francji, Irlandii, Zjednoczonym Kroélestwie, Niemczech i Belgii objazdowe
kampanie informacyjne z udzialem organizacji zarzadzajacych aktywami iich cztonkow.
Zorganizowano szereg spotkan i telekonferencji zudzialem europejskich 1 krajowych
stowarzyszen inwestoréw, a w dniu 15 wrzesnia 2016 r. konsultacje przedstawiono grupie
uzytkownikow ushug finansowych. Otrzymano w sumie 64 odpowiedzi: 52 od stowarzyszen

18 https://ec.europa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en .
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lub przedsigbiorstw, 8 od organéw publicznych lub organizacji mi¢dzynarodowych 14 od
osob fizycznych. W wigkszosci odpowiedzi potwierdzono, ze bariery regulacyjne s3
znaczacym czynnikiem zniechecajacym do transgranicznej dystrybucii.

Na wniosek Komisji oraz na podstawie otrzymanych informacji ESMA przeprowadzit
w 2017 r. kolejng ankiete w celu uzyskania dalszych informacji na temat konkretnych
praktyk  marketingowych iwymogéw  dotyczacych powiadamiania w panstwach
cztonkowskich.

Aby uzyska¢ dodatkowe informacje, Komisja zorganizowala rdéwniez spotkania
z przedstawicielami branzy funduszy inwestycyjnych oraz europejskich stowarzyszen
inwestorow. W dniu 30 maja 2017r. do o$miu organizacji handlowych rozestano
kwestionariusz dotyczacy réznych obszarow zwigzanych z transgraniczng dystrybucija
funduszy inwestycyjnych. W kwestionariuszu polozono nacisk na skwantyfikowanie kosztow
wynikajacych zistnienia barier regulacyjnych dla transgranicznej dystrybucji i okreslenie
potencjalnych korzysci, jakie odniesliby inwestorzy ipodmioty zarzadzajace aktywami
w przypadku usunigcia tych barier. W informacjach zwrotnych respondenci twierdzili, ze
koszty wynikajace zistnienia barier regulacyjnych sa znaczne: wynosza one 14 %
catkowitych kosztow funduszu inwestycyjnego. W pazdzierniku 2017 r. przeprowadzono
réwniez — w oparciu o warstwowa procedur¢ pobierania probek losowych — ukierunkowang
ankiete wsrod 60 (reprezentowanych w rownym stopniu) matych, srednich i duzych funduszy
inwestycyjnych. Wyniki ankiety potwierdzity znaczenie barier regulacyjnych i konieczno$¢
podjecia dziatan na szczeblu UE.

W czerwcu i lipcu 2017 r. Komisja skonsultowala si¢ rowniez z zainteresowanymi stronami
za posSrednictwem wstepnej oceny skutkéw!®. W pieciu odpowiedziach otrzymanych od
podmiotéw zarzadzajacych aktywami, ich stowarzyszen i stowarzyszen doradcow
finansowych poparta zostata inicjatywa Komisji majaca na celu zmniejszenie barier dla
transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych.

. Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej

Komisja oparla sie na informacjach idanych uzyskanych od Morningstar?® oraz
Europejskiego Stowarzyszenia Zarzadzania Funduszami i Aktywami (EFAMA), a takze na
sprawozdaniach i analizach rynku opracowanych przez prywatne przedsigbiorstwa. Ponadto
dokonano przegladu literatury fachowej, w szczegdlnosci publikacji na temat wptywu
dystrybucji transgranicznej na konkurencje i oczekiwane zachowania konsumentow.

. Ocena skutkow

W ramach przygotowan zwigzanych z niniejsza inicjatywa przeprowadzono ocene skutkow.

W dniu 1 grudnia 2017 r. Rada ds. Kontroli Regulacyjnej przyjeta pozytywna opini¢
zawierajagcg zalecenia dotyczace dalszego udoskonalenia projektu sprawozdania z oceny
skutkéw. Projekt sprawozdania zostal nastgpnie zmieniony w celu uwzglednienia uwag
Rady?!. Gtéwne zmiany zaproponowane przez Rade dotyczyty:

19 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-3132069 _en.

Morningstar zajmuje si¢ prowadzeniem badan inwestycyjnych i dostarczaniem danych.
2 Opinia Rady ds. Kontroli Regulacyjnej, SEC(2018) 129 final.

PL



PL

J nieuwzglednionych w inicjatywie czynnikow, ktore maja wptyw na transgraniczng

dystrybucije;

o opisu najnowszych inicjatyw majacych (posredni) wplyw na transgraniczng
dystrybucj¢ funduszy;

. struktury, prezentacji, oceny i pordwnania poszczegolnych wariantoéw; oraz

. prezentacji, dokumentacji 1 kwalifikacji metod ilosciowych 1 ich wynikéw.

Poprawione sprawozdanie z oceny skutkow oraz streszczenie sprawozdania z oceny skutkdéw
opublikowano wraz z niniejszym wnioskiem?2,

W sprawozdaniu z oceny skutkéw rozwazono szereg wariantow strategicznych. Na podstawie
ich oceny wybrano nastgpujgce warianty:

a) nalezy zwigkszy¢ przejrzysto$¢ krajowych wymogow w zakresie wprowadzania do
obrotu na szczeblu krajowym iunijnym. Ponadto nalezy ujednoli¢ definicj¢
czynno$ci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu zawarta w dyrektywie
2011/61/UE oraz doprecyzowac proces weryfikacji informacji reklamowych;

b) nalezy zapewni¢ wigksza przejrzysto$¢ oplat urzegdowych na szczeblu UE, a takze
wprowadzi¢ nadrzedne zasady w celu zapewnienia wigkszej spojnosci w sposobie
ustalania optat urzedowych;

c) wybor rozwigzan na potrzeby wspierania lokalnych inwestoréw nalezy pozostawic
zarzadzajacym funduszami inwestycyjnymi, przy zapewnieniu zabezpieczen dla
Inwestorow;

d) nalezy w wiekszym stopniu ujednolici¢ procedury i wymogi dotyczace uaktualniania

powiadomien oraz wycofywania powiadomienia o korzystaniu z paszportu
umozliwiajacego wprowadzanie do obrotu.

Lacznie wybrane warianty strategiczne znaczaco zmniejszajg bariery regulacyjne. Zwickszaja
one szanse, ze wigksza liczba funduszy bedzie wprowadzana do obrotu transgranicznie,
prowadza do nasilenia konkurencji, zmniejszajg fragmentacje rynku i zapewniajg inwestorom
w UE wigkszy wybor. Warianty strategiczne maja rowniez posrednie korzysci z uwagi na ich
skutki spoteczne iwplyw na $rodowisko. Upowszechnienie dystrybucji transgranicznej
powinno zwigkszy¢ mozliwo$ci inwestowania w fundusze inwestycyjne, ktore realizujg cele
spoteczne icele w zakresie ochrony s$rodowiska. To zkolei moze zwigkszy¢ dynamike
wzrostu w tych obszarach.

W odniesieniu do wszystkich funduszy inwestycyjnych wprowadzanych obecnie do obrotu
transgranicznie w UE warianty strategiczne maja przynies¢ taczne oszcze¢dnosci kosztow
(kosztow statych) rzedu 306440 min EUR. Oczekuje si¢, ze oszczednosci w zakresie
kosztow jednorazowych beda nawet wyzsze: 378467 mln EUR. Te oszcz¢dnosci kosztow
powinny stanowi¢ zachete do rozwoju dziatalno$ci transgranicznej iprzyczyniaé si¢ do
dalszej integracji jednolitego rynku funduszy inwestycyjnych.

2 Sprawozdanie z oceny skutkow oraz jego streszczenie, SWD(2018) 54 final i SWD(2018) 55 final.
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Niniejsze rozporzadzenie obejmuje warianty strategiczne a) i b). Przedstawiany odrgbnie
wniosek w sprawie dyrektywy zmieniajacej dyrektywe 2009/65/WE i dyrektywe 2011/61/UE
obejmuje warianty strategiczne c) i d).

. Sprawnos$¢ regulacyjna i uproszczenie

Niniejszy wniosek powinien doprowadzi¢ do =znaczacego zmniejszenia kosztéw dla
zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi, ktorzy dystrybuuja lub zamierzaja dystrybuowac
swoje fundusze transgranicznie w UE. To zmniejszenie kosztow powinno mie¢ szczegdlnie
korzystne skutki dla zarzadzajacych mniejsza liczbg funduszy inwestycyjnych lub funduszami
inwestycyjnymi posiadajacymi mniejsze aktywa, gdyz maja oni mniejsze mozliwosci
rozlozenia kosztow.

Chociaz niniejszy wniosek nie jest bezposrednio ukierunkowany na mate 1 $rednie
przedsicbiorstwa (MSP), posrednio odniosa one zniego korzysci. Zwickszenie
transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych przyspieszy rozwoj unijnych funduszy
inwestycyjnych i ich inwestycji w MSP, w szczegolnosci ze strony funduszy venture capital.

. Prawa podstawowe

Unia Europejska przywiazuje duza wage do przestrzegania wysokich standardéw ochrony
praw podstawowych. W tym konteks$cie niniejszy wniosek nie powinien mie¢ bezposredniego
wplywu na te prawa wymienione w Karcie praw podstawowych Unii Europejskie;.

4. WPLYW NA BUDZET

Niniejszy wniosek bedzie mial dwojaki wplyw na budzet ESMA: ESMA be¢dzie musiat:

o przygotowac projekty regulacyjnych i wykonawczych standardéw technicznych;
oraz
o opracowad, a nastgpnie utrzymywacé bazy danych, ktére beda dostepne publicznie

1 nieodpflatnie.

Konkretny wplyw na budzet ESMA oceniono w ocenie skutkéw finansowych towarzyszacej
niniejszemu wnioskowi.

Do czasu wejscia w zycie zaproponowanych niedawno zmian w rozporzadzeniach
ustanawiajacych europejskie organy nadzoru wniosek ma roéwniez wptyw na budzet Unii,
gdyz udzial Komisji w finansowaniu ESMA wynosi 40 %.

5. ELEMENTY FAKULTATYWNE
° Ocena

Ocena niniejszego rozporzadzenia oraz wniosku dotyczacego dyrektywy zmieniajacej
dyrektywe 2009/65/WE idyrektywe 2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej
dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania zostanie przeprowadzono pi¢c lat po wejsciu
Ww zycie niniejszego rozporzadzenia. W ocenie Komisja skorzysta z wynikodw konsultacji
publicznych oraz dyskusji z ESMA 1 wlasciwymi organami.
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. Szczegoélowe objasnienia poszczegdlnych przepisow wniosku
Art. 1 zawiera definicje.

Art. 2 dotyczacy wymogoéw w zakresie informacji reklamowych okre$la warunki, jakie
informacje te musza spenia¢, a mianowicie: (i) musza one by¢ rozpoznawalne jako
informacje reklamowe, (ii) muszg przedstawiac ryzyka i zyski zwigzane z zakupem jednostek
uczestnictwa lub udziatow w AFI 1 UCITS w réwnie widoczny sposob, oraz (iii) wszystkie
informacje zawarte w informacjach reklamowych musza by¢ rzetelne, przejrzyste
1 niewprowadzajagce w blad. Wymodg ten jest w duzej mierze oparty na art. 77 dyrektywy
2009/65/WE i rozszerza zakres stosowania na dyrektywe 2011/61/UE.

Art. 3 14 wprowadzaja wymogi dotyczace przejrzystosci w odniesieniu do krajowych
przepisow w zakresie wprowadzania do obrotu. Wlasciwe organy beda publikowad
w internecie  wszystkie obowigzujace krajowe przepisy ustawowe, wykonawcze
1 administracyjne dotyczace wymogéw w zakresie wprowadzania do obrotu AFI i UCITS
oraz streszczenia tych przepiséw, co najmniej w jezyku zwyczajowo uzywanym w sferze
finansow miedzynarodowych, co wymaga publikacji wtym jezyku oprécz publikacji
w jezykach urzedowych (lub w jednym zjezykéw urzedowych) stosowanych w danym
panstwie czlonkowskim. ESMA bedzie powiadamiany o tych informacjach oraz begdzie
udostepnia¢ na swojej stronie internetowej specjalng baze danych zawierajaca te informacje.
Aby usprawni¢ przeptyw informacji miedzy wlasciwymi organami i ESMA, wart. 3
ustanowiono uprawnienie do opracowania wykonawczych standardéw technicznych w celu
okreslenia standardowych formularzy, szablonow i procedur na potrzeby powiadamiania.

Zgodnie z art. 5 w sytuacji, gdy wlasciwe organy wymagaja systematycznego przekazywania
im informacji reklamowych wcelu zweryfikowania zgodnosci tych informacji
z odpowiednimi przepisami krajowymi w zakresie wymogow dotyczacych wprowadzania do
obrotu, wilasciwe organy musza podja¢ stosowna decyzje w terminie 10 dni roboczych.
Weryfikacja ta nie moze stanowi¢ uprzedniego warunku wprowadzenia do obrotu. Art. 5
stanowi rowniez, ze wlasciwe organy musza stosowac i publikowaé¢ obowigzujace procedury
zapewniajace przejrzyste 1niedyskryminujgce traktowanie bez wzgledu na pochodzenie
weryfikowanego funduszu inwestycyjnego. Wiasciwe organy musza co roku informowaé
ESMA o podjetych decyzjach o odrzuceniu informacji reklamowych lub o zadaniu zmian
w informacjach reklamowych. W celu zapewnienia spojnego traktowania inwestorow
detalicznych wymogi te powinny mie¢ réwniez zastosowanie do ZAFI, jezeli panstwa
cztonkowskie zezwalaja im na wprowadzanie do obrotu na ich terytoriach jednostek
uczestnictwa lub udzialéw AFI wsrdd inwestorow detalicznych.

Art. 6 stanowi, ze w przypadku gdy wlasciwy organ naktada optaty, oplaty te musza by¢
proporcjonalne do wykonywanych zadan nadzorczych, a odpowiednie faktury musza by¢
przesytane na adres siedziby statutowej spotek zarzadzajacych AFI lub UCITS.

Art. 7 stanowi, ze wilasciwe organy muszg utrzymywac iudostepnia¢ na swoich stronach
internetowych centralne bazy danych dotyczace optat lub odpowiednich metod ich obliczania.
Informacje te muszg by¢ dostgpne co najmniej w jezyku zwyczajowo przyjetym w sferze
finanséw migdzynarodowych. System ten przewiduje przekazywanie stosownych informacji
przez wlasciwe organy. Aby usprawni¢ przeplyw informacji migdzy wlasciwymi organami i
ESMA, ESMA musi opracowa¢ wykonawcze standardy techniczne w celu okreslenia
standardowych formularzy, szablonéw i1 procedur na potrzeby powiadamiania.

10
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Art. 8 powierza ESMA zadanie utrzymywania iudostgpniania w internecie interaktywne;j
centralnej bazy danych o optatach nakladanych przez wlasciwe organy lub, w stosownych
przypadkach, o stosowanych przez nie metodach obliczania tych optat.

Art. 9 przewiduje, w uzupetnieniu interaktywnej centralnej bazy danych wprowadzonej art. 8,
stworzenie interaktywnego narzedzia internetowego umozliwiajacego obliczanie wysokosci
optat.

Art. 10 zobowigzuje ESMA do utrzymywania i udostgpniania na swojej stronie internetowej
centralnej bazy danych zawierajacej informacje na temat wszystkich ZAFIL, spotek
zarzadzajacych UCITS, AFI i UCITS. T¢ baz¢ danych majg zasila¢ informacje otrzymywane
przez ESMA zgodnie zart.6 ust. 1 dyrektywy 2009/65/WE 1iart. 7 ust.5 dyrektywy
2011/61/UE oraz powiadomienia i listy notyfikacyjne otrzymywane przez wilasciwe organy
zgodnie ztymi dyrektywami, przekazywane ESMA zgodnie zart. 11 ust. 1 niniejszego
rozporzadzenia.

Zgodnie z art. 11 wlasciwe organy sa zobowigzane przekazywa¢ ESMA powiadomienia i listy
notyfikacyjne, o ktorych mowa w art. 10. Aby zestandaryzowac 1iusprawni¢ przeplyw
informacji migdzy funduszami inwestycyjnymi, ZAFI i spotkami zarzadzajacymi UCITS oraz
wlasciwymi organami, atakze migdzy wihasciwymi organami i ESMA, w artykule tym
ustanowiono rowniez uprawnienie do opracowania regulacyjnych i1 wykonawczych
standardow technicznych.

Art. 12 113 wprowadzaja pojgcie ,,czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu” do
rozporzadzenia (UE) nr 345/2013 1 rozporzadzenia (UE) nr 346/2013. Zmiana ta umozliwi
zarzadzajacym funduszami, ktérzy sa zarejestrowani zgodnie ztymi rozporzadzeniami,
nawigzanie kontaktu z inwestorami w celu zbadania — w drodze czynno$ci poprzedzajacych
wprowadzanie do obrotu — ich zainteresowania planowanymi strategiami lub mozliwo$ciami
inwestycyjnymi. Zmiana ta sprawi, ze warunki prowadzenia dziatalno$ci przez
zarzadzajacych tymi funduszami bedg takie same jak w przypadku zarzadzajacych, ktorzy
posiadaja zezwolenie zgodnie z art. 6 dyrektywy 2011/61/UE i w odniesieniu do ktorych
pojecie to zostalo wprowadzone przez [odniesienie do dyrektywy zmieniajgcej dyrektywe
2009/65/WE i dyrektywe 2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji funduszy
zbiorowego inwestowanial.

W art. 14 okreslono, ze po uplywie 60 miesiecy od daty wejScia w zycie niniejszego
rozporzadzenia Komisja dokona oceny jego funkcjonowania.

11
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2018/0045 (COD)
Whniosek

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie ulatwienia transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania

oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 345/2013 i (UE) nr 346/2013

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE]J,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 114,

uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego,

uwzgledniajgc opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

)

Rozbiezne podejscia regulacyjne inadzorcze dotyczgce transgranicznej dystrybucji
alternatywnych funduszy inwestycyjnych (AFI), zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 lit. a)
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE?*, oraz przedsicbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w rozumieniu
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE? prowadza do fragmentacji
rynku oraz do barier dla transgranicznego wprowadzania do obrotu AFI i UCITS oraz
transgranicznego dostepu do tych form inwestowania, co moze utrudniac
wprowadzanie ich do obrotu w innych panstwach cztonkowskich.

Aby ulepszy¢ ramy regulacyjne majace zastosowanie do funduszy inwestycyjnych
oraz lepiej chroni¢ inwestorow, informacje reklamowe skierowane do inwestoréw w
AFI 1 UCITS powinny by¢ rozpoznawalne jako takie oraz przedstawiac¢ ryzyka i zyski

23
24

25

DzU.C z,s..

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2011/61/UE zdnia 8 czerwca 2011r. w sprawie
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi izmiany dyrektyw 2003/41/WE
12009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s. 1).
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji
przepisow ustawowych, wykonawczych 1administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).
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3)

“)

©)

(6)

zwigzane z zakupem jednostek uczestnictwa lub udziatow w AFI lub w UCITS
w rownie widoczny sposob. Ponadto wszystkie informacje zawarte w informacjach
reklamowych powinny by¢ przedstawiane w sposOb rzetelny, przejrzysty
iniewprowadzajacy @ wblad. Wcelu  zapewnienia  ochrony  inwestorow
1 zagwarantowania rownych warunkow dziatania dla AFI 1 UCITS, standardy
dotyczace informacji reklamowych powinny zatem mie¢ zastosowanie w taki sam
sposob zarowno do AFI, jak i do UCITS.

Wiasciwe organy, ktore zdecydowaly si¢ wymagac systematycznego przekazywania
im informacji reklamowych, powinny weryfikowa¢ zgodno$¢ tych informacji
zniniejszym rozporzadzeniem iinnymi majacymi zastosowanie ~wymogami,
a mianowicie powinny sprawdzi¢, czy informacje reklamowe sg rozpoznawalne jako
takie, czy przedstawiaja one ryzyka izyski zwigzane =z zakupem jednostek
uczestnictwa lub udziatéow w UCITS 1, w przypadku gdy panstwo cztonkowskie
zezwala na wprowadzanie AFI do obrotu wsrdd inwestorow detalicznych, udziatow w
AFI wrownie widoczny sposob oraz czy wszystkie informacje zawarte
w informacjach reklamowych s3 przedstawiane w sposob rzetelny, przejrzysty
1 niewprowadzajacy w biad.

Aby zwigkszy¢ przejrzysto$¢ oraz ochrong inwestorow, dostep do informacji
dotyczacych wymogéw w zakresie wprowadzania do obrotu udziatéw lub jednostek
uczestnictwa w AFI lub UCITS, zapisanych w krajowych przepisach ustawowych,
wykonawczych 1 administracyjnych, nalezy utatwi¢ poprzez zobowigzanie wtasciwych
organdbw oraz Europejskiego Urz¢du Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych
(ESMA) do utrzymywania na swoich stronach internetowych centralnych baz danych,
co najmniej w jezyku zwyczajowo przyjetym w sferze finanséw miedzynarodowych.

Aby zapewni¢ réwne traktowanie oraz utatwi¢ podejmowanie przez ZAFI i spotki
zarzadzajace UCITS decyzji o prowadzeniu transgranicznej dystrybucji funduszy
inwestycyjnych istotne jest, aby optaty nakladane przez wlasciwe organy z tytulu
udzielania zezwolen, rejestracji 1nadzoru, oktorych mowa w dyrektywach
2009/65/WE 12011/61/UE, byly proporcjonalne do wykonywanych zadan
nadzorczych 1podawane do publicznej wiadomosci oraz aby oplaty te byly
publikowane na stronach internetowych tych organow. Z tego samego wzgledu na
stronie internetowej ESMA powinno by¢ dostgpne interaktywne narzg¢dzie
umozliwiajace obliczanie optat naktadanych przez wiasciwe organy.

Poniewaz ESMA, zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1095/2010%, powinien monitorowaé iocenia¢ zmiany na rynku w obszarze
podlegajacym jego kompetencjom, wtasciwe ikonieczne jest zwigkszenie wiedzy
posiadanej przez ESMA poprzez poszerzenie zakresu obecnie istniejacych baz danych
ESMA, tak aby obejmowaly one wszystkich ZAFI i1 wszystkie spotki zarzadzajace
UCITS oraz wszystkie AFI i UCITS zarzadzane i wprowadzane do obrotu przez tych
ZAFI 1 te spotki zarzadzajace, jak rowniez wszystkie panstwa czlonkowskie,
w ktorych te fundusze inwestycyjne sg wprowadzane do obrotu. W tym celu wiasciwe

26

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1095/2010 zdnia 24 listopada 2010r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield
i Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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organy powinny przekazywa¢ ESMA powiadomienia, listy notyfikacyjne i pisemne
powiadomienia, ktore otrzymaty na podstawie dyrektyw 2009/65/WE 1 2011/61/UE.

Aby zapewni¢ rowne warunki dzialania zard6wno — z jednej strony — kwalifikowalnym
funduszom venture capital zdefiniowanym w art. 3 lit. b) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 345/2013%7 lub kwalifikowalnym funduszom na rzecz
przedsigbiorczo$ci  spotecznej zdefiniowanym wart.3 lit. b) rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 346/2013%, jak i — z drugiej strony — innym
AFI, konieczne jest wiaczenie do niniejszego rozporzadzenia przepiséw dotyczacych
czynnosci poprzedzajagcych wprowadzanie do obrotu, ktére beda identyczne
z przepisami ustanowionymi w odniesieniu do tychze czynno$ci w dyrektywie
2011/61/UE. Przepisy te powinny umozliwi¢ zarzadzajacym funduszami, ktorzy sa
zarejestrowani zgodnie z przepisami tych rozporzadzen, nawigzanie kontaktu
z inwestorami w celu zbadania ich zainteresowania planowanymi strategiami lub
mozliwo$ciami inwestycyjnymi dostgpnymi za posrednictwem kwalifikowalnych
funduszy venture capital 1 kwalifikowalnych funduszy na rzecz przedsigbiorczosci
spoleczne;.

Komisja powinna by¢ uprawniona do przyjmowania opracowanych przez ESMA
projektéw regulacyjnych standardow technicznych w odniesieniu do okreslenia
informacji na temat optat lub, w stosownych przypadkach, odpowiednich metod
obliczania tych optat, nakladanych przez wtasciwe organy. Ponadto Komisja powinna
by¢ uprawniona do przyjmowania opracowanych przez ESMA projektow
regulacyjnych standardow technicznych w odniesieniu do okreslenia informacji, ktore
maja by¢ przekazywane w powiadomieniach, listach notyfikacyjnych i pisemnych
powiadomieniach dotyczacych dziatalnosci transgranicznej wymaganych na mocy
dyrektyw 2009/65/WE 12011/61/UE. Komisja powinna przyjmowac te projekty
regulacyjnych standardow technicznych w drodze aktow delegowanych zgodnie
z art. 290 TFUE oraz zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Komisja powinna by¢ uprawniona do przyjmowania opracowanych przez ESMA
wykonawczych  standardow  technicznych ~w odniesieniu do  standardowych
formularzy, szablondéw i procedur na potrzeby powiadamiania przez wiasciwe organy
o przepisach ustawowych, wykonawczych i administracyjnych dotyczacych majacych
zastosowanie na ich terytoriach wymogdéw w zakresie wprowadzania do obrotu oraz
o streszczeniach tych przepisow, jak rowniez o wysokosci naktadanych przez nie optat
oraz, w stosownych przypadkach, odpowiednich metodach ich obliczania. Ponadto
w celu usprawnienia przekazywania informacji wlasciwym organom oraz migdzy
wlasciwymi organami 1 ESMA wykonawcze standardy techniczne powinny
obejmowacé powiadomienia, listy notyfikacyjne i pisemne powiadomienia dotyczace
dziatalnosci transgranicznej wymagane na mocy dyrektyw 2009/65/WE 1 2011/61/UE.
Komisja powinna przyjmowac te wykonawcze standardy techniczne w drodze aktow
wykonawczych zgodnie z art. 291 TFUE oraz zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

27

28

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr345/2013 zdnia 17 kwietnia 2013 r.
w sprawie europejskich funduszy venture capital (Dz.U. L 115 z25.4.2013, s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr346/2013 zdnia 17 kwietnia 2013 r.
w sprawie europejskich funduszy na rzecz przedsigbiorczosci spotecznej (Dz.U. L 115 z25.4.2013,
s. 18).
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(12)

(13)

(14)

Konieczne jest réwniez uporzadkowanie uprawnien Komisji do przyjmowania
opracowanych przez ESMA projektow regulacyjnych standardow technicznych
1 projektow wykonawczych standardow technicznych w zakresie powiadomien, listow
notyfikacyjnych i pisemnych powiadomien dotyczacych dziatalno$ci transgranicznej,
przyznanych jej na mocy niniejszego rozporzadzenia i na mocy dyrektyw 2009/65/WE
12011/61/UE. [Dyrektywg zmieniajgcq dyrektywe 2009/65/WE i dyrektywe
2011/61/UE w odniesieniu do transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego
inwestowania] nalezy zatem uchyli¢ odpowiednie przepisy w dyrektywie 2009/65/WE
1 dyrektywie 2011/61/UE przyznajace te uprawnienia.

Kazde przetwarzanie danych osobowych prowadzone w ramach niniejszego
rozporzadzenia, takie jak wymiana lub przekazywanie danych osobowych przez
wlasciwe organy, powinno przebiega¢ zgodnie zrozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego iRady (UE) 2016/679%°, akazda wymiana lub kazde przekazanie
informacji przez ESMA powinny przebiega¢ zgodnie zrozporzadzeniem (WE)
nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady>’.

Pig¢ lat po wejSciu w zycie niniejszego rozporzadzenia Komisja powinna
przeprowadzi¢ ocen¢ stosowania niniejszego rozporzadzenia. W ocenie tej nalezy
uwzgledni¢ zmiany sytuacji na rynku oraz oceni¢, czy wprowadzone sSrodki
przyczynity si¢ do poprawy transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych.

Aby zapewni¢ pewnos$¢ prawa, nalezy zsynchronizowa¢ daty rozpoczecia stosowania
przepisOw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych wdrazajacych [dyrektywe
zmieniajqcq dyrektywe 2009/65/WE idyrektywe 2011/61/UE w odniesieniu do
transgranicznej  dystrybucji  funduszy zbiorowego inwestowania] 1 przepisow
niniejszego rozporzadzenia w odniesieniu do przepisow dotyczacych informacji
reklamowych 1 czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu.

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, a mianowicie zwigkszenie efektywnosci
rynku przy jednoczesnym utworzeniu unii rynkéw kapitatowych, nie moga zostaé
osiggnigte w sposob wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie, natomiast ze wzgledu
na ich skutki mozliwe jest ich lepsze osiggnigcie na poziomie Unii, Unia moze podjaé
dziatania zgodnie zzasada pomocniczo$ci okreSlong w art. 5 Traktatu o Unii
Europejskiej. Zgodnie z zasada proporcjonalnosci okreslong w tym artykule niniejsze
rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggniecia tych celow,

PRZYJMUIJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Definicje

Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

29

30

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony oséb fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych iw sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (Dz.U. L 119 z4.5.2016, s. 1).
Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie
0s0b fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy wspolnotowe
i 0 swobodnym przeptywie takich danych (Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1).
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»AFI” oznacza AFI zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 lit. a) dyrektywy 2011/61/UE;
»ZAFI” oznacza ZAFI zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2011/61/UE;

,wlasciwy organ” oznacza wiasciwy organ zgodnie z definicjg w art. 2 ust. 1 lit. h)
dyrektywy 2009/65/WE lub wlasciwy organ zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 lit. f)
dyrektywy 2011/61/UE lub art. 4 ust. 1 lit. h) dyrektywy 2011/61/UE;

»macierzyste panstwo czlonkowskie” oznacza panstwo cztonkowskie, w ktorym
znajduje si¢ statutowa siedziba ZAFI lub spotki zarzadzajacej UCITS;

,UCITS” oznacza UCITS posiadajace zezwolenie zgodnie zart.5 dyrektywy
2009/65/WE;

»spotka zarzadzajaca UCITS” oznacza spotke zarzadzajaca zgodnie z definicjg w art. 2
ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE.

Artykut 2
Wymogi dotyczace informacji reklamowych

ZAFI lub spotki zarzadzajace UCITS zapewniaja, by wszystkie informacje
reklamowe dla inwestorow byly rozpoznawalne jako takie oraz przedstawialy ryzyka
1zyski zwigzane z zakupem jednostek uczestnictwa lub udziatéw w AFI lub w
UCITS wrownie widoczny sposob, jak roéwniez zapewniaja, by wszystkie
informacje zawarte w informacjach reklamowych byly rzetelne, przejrzyste
1 niewprowadzajace w btad.

Spotki zarzadzajace UCITS zapewniaja, by zadne informacje reklamowe zawierajace
szczegotowe informacje o UCITS nie byly sprzeczne z informacjami zawartymi
w prospekcie emisyjnym, o ktérym mowa w art. 68 dyrektywy
2009/65/WE, 1 w kluczowych informacjach dla inwestorow, o ktéorych mowa
wart. 78 tej dyrektywy, lub nie umniejszaty znaczenia tych informacji. Spotki
zarzadzajace UCITS zapewniaja, by wszystkie informacje reklamowe informowaty
o istnieniu prospektu emisyjnego oraz o dostepnosci kluczowych informacji dla
inwestorow. Informacje reklamowe okreslaja, gdzie i w jaki sposdb inwestorzy lub
potencjalni inwestorzy moga uzyska¢ prospekt emisyjny i kluczowe informacje dla
inwestorow, a takze okreslaja jezyk, w jakim dostgpne sg te dokumenty.

ZAFI zapewniaja, by zadne informacje reklamowe, ktére obejmuja oferte zakupu
jednostek uczestnictwa lub udziatow w AFI izawieraja szczegdlowe informacje
o AFI, nie zawieraly tresci sprzecznych z informacjami, ktore musza by¢ ujawniane
inwestorom zgodnie z art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, lub umniejszajacych znaczenie
tych informacji.

Ust. 2 niniejszego artykutu stosuje si¢ odpowiednio do AFI, ktoére publikujg prospekt
emisyjny zgodnie zrozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego iRady (UE)
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2017/1129%" lub zgodnie zprawem krajowym, badZ tez do AFI, ktore stosuja
przepisy dotyczace formatu i tresci kluczowych informacji dla inwestorow, o ktorych
mowa w art. 78 dyrektywy 2009/65/WE.

Do dnia [PO: Please insert date 24 months after the date of entry into force] r.
ESMA wydaje wytyczne, ktore nastepnie okresowo aktualizuje, dotyczace
stosowania wymogdéw dotyczacych informacji reklamowych, o ktérych mowa
w ustepie  pierwszym, zuwzglednieniem aspektow dotyczacych informacji
reklamowych w internecie.

Artykut 3

Publikacja krajowych przepisow dotyczacych wymogow w zakresie wprowadzania do
obrotu

Wiasciwe organy publikuja, a nastgpnie utrzymuja na swoich stronach internetowych
centralne bazy danych zawierajace wszystkie obowigzujace krajowe przepisy
ustawowe, wykonawcze 1administracyjne dotyczace wymogow w zakresie
wprowadzania do obrotu AFI 1 UCITS oraz streszczenia tych przepisOw, co najmnie;j
w jezyku zwyczajowo uzywanym w sferze finanséw migdzynarodowych.

Wilasciwe organy przekazujag ESMA  przepisy ustawowe, wykonawcze
i administracyjne oraz ich streszczenia o ktérych mowa wust. I, jak rowniez
hipertacza do stron internetowych wilasciwych organow, na ktorych informacje te sa
opublikowane.

Wilasciwe organy niezwlocznie informuja ESMA o wszelkich zmianach
w informacjach przekazanych zgodnie z akapitem pierwszym niniejszego ustgpu.

ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu
okreslenia standardowych formularzy, szablonéw 1iprocedur na potrzeby
przekazywania informacji zgodnie z niniejszym artykutem.

ESMA przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardéw technicznych do
dnia [PO: Please insert date 18 months after the date of entry into force] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Do dnia [PO: Please insert date 48 months after the date of entry into force] r.
ESMA wramach sprawozdania przeprowadza analiz¢ wymogdéw w zakresie
wprowadzania do obrotu, o ktérych mowa w ust. 1, i przekazuje to sprawozdanie
Komisji. ESMA aktualizuje to sprawozdanie co dwa lata.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.U. L
168 2 30.6.2017, s. 12).
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Artykut 4

Centralna baza danych ESMA zawierajgca krajowe przepisy dotyczace wymogow
w zakresie wprowadzania do obrotu

Do dnia [PO: Please insert date 30 months after the date of entry into force] r. ESMA
publikuje, a nastgpnie utrzymuje na swojej stronie internetowe] centralng baz¢ danych
zawierajacg krajowe przepisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne dotyczace wymogow
w zakresie wprowadzania do obrotu i streszczenia tych przepisOw oraz hipertacza do stron
internetowych wlasciwych organéw.

Artykut 5
Weryfikacja informacji reklamowych

1. W wylacznym celu weryfikacji przestrzegania przepisOw niniejszego rozporzadzenia
1 przepisoOw krajowych dotyczacych wymogoéw w zakresie wprowadzania do obrotu
wlasciwe organy moga zada¢ systematycznego przekazywania im informacji
reklamowych, ktére spotki zarzadzajace UCITS zamierzaja bezposrednio lub
posrednio wykorzystywac¢ w swoich kontaktach z inwestorami.

Systematyczne przekazywanie, o ktorym mowa w akapicie pierwszym, nie stanowi
uprzedniego warunku wprowadzenia do obrotu jednostek uczestnictwa w UCITS.

W przypadku gdy wiasciwe organy zadaja przekazania im informacji reklamowych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, informujg one spotke zarzadzajacg UCITS,
w terminie 10 dni roboczych rozpoczynajacym si¢ w dniu roboczym nastepujacym
po dniu otrzymania informacji, o wszelkich zadaniach zmiany tych informacji
reklamowych.

2. Wiasciwe organy, ktore zadaja systematycznego przekazywania im informacji
reklamowych, ustanawiajg, stosuja ipublikujag na swoich stronach internetowych
procedury na potrzeby systematycznego przekazywania informacji reklamowych.
Wewngtrzne przepisy iprocedury zapewniaja przejrzyste iniedyskryminacyjne
traktowanie wszystkich UCITS niezaleznie od panstwa czlonkowskiego, w ktorym
UCITS uzyskat zezwolenie.

3. W przypadku gdy panstwa czlonkowskie zezwalaja ZAFI na wprowadzanie do
obrotu wérdd inwestorow detalicznych na ich terytorium jednostek uczestnictwa lub
udzialdéw w AFI, ust. 1 i2 niniejszego artykutu stosuje si¢ odpowiednio do tych
ZAFL.

4. Wiasciwe organy, ktore zadaja systematycznego przekazywania im informacji
reklamowych, o ktéorych mowa w ust. 1, corocznie do dnia 31 marca przekazuja
ESMA sprawozdanie na temat podjetych w poprzednim roku decyzjach o odrzuceniu
informacji reklamowych lub o Zagdaniu zmian w informacjach reklamowych.

Sprawozdanie dla ESMA zawiera nastepujace informacje:

a) calkowita liczba podjetych decyzji, zjasnym wyrdznieniem najczgstszych
naruszen i opisem przedmiotu decyzji;
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b)  wyniki kazdej decyzji;
c) jeden konkretny przyktad kazdego z naruszen, o ktorych mowa w lit. a).

Corocznie do dnia 30 czerwca ESMA przekazuje Komisji sprawozdanie zawierajace
analiz¢  skutkow  krajowych  przepisow  ustawowych, = wykonawczych
1 administracyjnych dotyczacych informacji reklamowych.

Artykut 6
Wspolne zasady dotyczace oplat

Opftaty naktadane przez wlasciwe organy musza by¢ proporcjonalne do wydatkow
zwigzanych z udzieleniem zezwolenia lub rejestracja oraz wykonywaniem uprawnien
w zakresie nadzoru i prowadzenia postgpowan zgodnie z art. 44, 45 146 dyrektywy
2011/61/UE oraz art. 97 i 98 dyrektywy 2009/65/WE.

Wilasciwe organy przesylaja faktur¢ za dany rok budzetowy na adres siedziby
statutowe] ZAFI lub spoiki zarzadzajacej UCITS. W fakturze wskazuje si¢ opfaty,
o ktorych mowa w ust. 1, sposoby dokonania ptatnosci oraz dat¢ wymagalnosci
ptatnosci.

Artykut 7
Publikacja krajowych przepisow dotyczacych oplat

Do dnia [PO: Please insert date 6 months after the date of entry into force] r.
wlasciwe organy publikuja, a nastepnie utrzymuja na swoich stronach internetowych
centralne bazy danych zawierajace wykazy optat, o ktorych mowa w art. 6 ust. 1, lub,
w stosownych przypadkach, metody obliczania tych optat, co najmniej w jezyku
zwyczajowo uzywanym w sferze finanso6w miedzynarodowych.

Wiasciwe organy informuja ESMA o poziomach optat, o ktorych mowa w art. 6
ust. 1, oraz, w stosownych przypadkach, o metodach obliczania tych optat.

Wilasciwe organy niezwlocznie informuja ESMA o wszelkich zmianach
w informacjach przekazanych zgodnie z akapitem pierwszym.

ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu
okreslenia informacji, ktore wlasciwe organy musza przekazywa¢ ESMA na
podstawie niniejszego artykutu.

ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych do
dnia [PO: Please insert date 18 months after the date of entry into force] r.

Komisja jest uprawniona do przyje¢cia regulacyjnych standardow technicznych,

o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.
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4. ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu
okreslenia standardowych formularzy, szablonéw 1iprocedur na potrzeby
przekazywania informacji zgodnie z niniejszym artykutem.

ESMA przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardéw technicznych do
dnia [PO: Please insert date 18 months after the date of entry into force] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 8
Interaktywna baza danych ESMA dotyczgca oplat

Do dnia [PO: Please insert date 30 months after the date of entry into force] r. ESMA
publikuje, a nast¢gpnie utrzymuje na swojej stronie internetowej interaktywng baz¢ danych,
publicznie dostepng co najmniej w jezyku zwyczajowo uzywanym w sferze finansow
mi¢dzynarodowych, zawierajaca wykaz optat, o ktorych mowa wart. 6 ust. 1, lub,
w stosownych przypadkach, metody obliczania tych optat.

Interaktywna baza danych zawiera hipertacza do stron internetowych witasciwych organow,
o ktorych mowa w art. 7 ust. 1.

Artykut 9
Interaktywne narze¢dzie ESMA dotyczace oplat

Do dnia [PO: Please insert date 30 months after the date of entry into force] r. ESMA
opracowuje 1 udostepnia, a nastgpnie utrzymuje na swojej stronie internetowej interaktywne
narzedzie, publicznie dostepne co najmniej w jezyku zwyczajowo uzywanym w sferze
finanséw migdzynarodowych, stuzace do przedstawiania optat, o ktorych mowa w art. 6
ust. 1.

Interaktywne narzgdzie stanowi element interaktywnej bazy danych, o ktorej mowa w art. 8.

Artykut 10

Centralna baza danych ESMA dotyczaca ZAFI, spélek zarzadzajacych UCITS, AFI i
UCITS

Do dnia [PO: Please insert date 30 months after the date of entry into force] r. ESMA
publikuje, a nastepnie utrzymuje na swojej stronie internetowej centralng baz¢ danych,
publicznie dostepng w jezyku zwyczajowo uzywanym w sferze finanséw miedzynarodowych,
zawierajaca wykaz wszystkich ZAFI, spotek zarzadzajacych UCITS, AFI i1 UCITS
zarzadzanych i wprowadzanych do obrotu przez tych ZAFI i te spotki zarzadzajace UCITS,
a takze panstw cztonkowskich, w ktérych fundusze te s3 wprowadzane do obrotu.
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Artykut 11
Standaryzacja powiadomien kierowanych do ESMA

Wiasciwe organy macierzystych panstw cztonkowskich niezwltocznie przekazuja
ESMA wszelkie powiadomienia, listy notyfikacyjne, pisemne powiadomienia lub
informacje, o ktorych mowa w art. 17 ust. 3 18, art. 18 ust. 2 14, art. 93 ust. 3 18
oraz art. 93a ust. 3 dyrektywy 2009/65/WE oraz w art. 31 ust. 2 14, art. 32 ust. 317,
art. 32a ust. 3 1 art. 33 ust. 2 1 3 dyrektywy 2011/61/UE.

ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
okreslenia informacji, ktore nalezy przekazywac zgodnie z art. 17 ust. 1, 2, 3, 8 19,
art. 18 ust. 1, 2 14, art. 93 ust. 1, 2 i 8 oraz art. 93a ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE
oraz zgodnie z art. 32a ust. 2 i art. 33 ust. 2, 3 1 6 dyrektywy 2011/61/UE.

ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych do
dnia [PO: Please insert date 18 months after the date of entry into force] r.

Komisja jest uprawniona do przyj¢cia regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu
okreslenia formularzy, szablonow 1 procedur na potrzeby przekazywania informacji,
o ktorych mowa w art. 17 ust. 1, 2, 3, 819, art. 18 ust. 1, 2 14, art. 93 ust. 1, 21 8
oraz art. 93a ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE oraz w art. 31 ust. 2 14, art. 32 ust. 217,
art. 32a wust. 2 iart.33 ust.2, 3 16 dyrektywy 2011/61/UE, wtym okreslenia
procedury przekazywania informacji przez wtasciwe organy do celow ust. 1.

ESMA przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow technicznych do
dnia [PO: Please insert date 18 months after the date of entry into force of this
Regulation] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw technicznych,

o ktorych mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustgpu, zgodnie z art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 12

Zmiany rozporzadzenia (UE) nr 345/2013 w sprawie europejskich funduszy venture

capital

W rozporzadzeniu (UE) nr 345/2013 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)

w art. 3 dodaje si¢ lit. 0) w brzmieniu:

,»0) »czynnos$ci poprzedzajace wprowadzanie do obrotu« oznaczaja bezposrednie
lub posrednie przekazywanie informacji na temat strategii inwestycyjnych lub
koncepcji inwestycyjnych przez zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem
venture capital lub wjego imieniu potencjalnym inwestorom majgcym miejsce
zamieszkania lub siedzibe statutowa w Unii w celu zbadania ich zainteresowania
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2)

kwalifikowalnym funduszem venture capital, ktory nie =zostal jeszcze
zarejestrowany”’;

dodaje si¢ art. 4a w brzmieniu:
WYArtykut 4a

1. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital moga prowadzic¢
w Unii czynno$ci poprzedzajace wprowadzanie do obrotu, z wyjatkiem sytuacji, gdy
informacje przedstawiane potencjalnym inwestorom:

a)  dotycza ustanowionych kwalifikowalnych funduszy venture capital;

b) zawierajg jakiekolwiek odniesienia do wustanowionych kwalifikowalnych
funduszy venture capital;

¢) umozliwiajg inwestorom zobowigzanie si¢ do nabycia jednostek uczestnictwa
lub udziatow konkretnego kwalifikowalnego funduszu venture capital;

d) przybieraja forme¢ prospektu emisyjnego, dokumentoéw zalozycielskich
niezarejestrowanych jeszcze kwalifikowalnych funduszy venture -capital,
dokumentow ofertowych, formularzy subskrypcji lub podobnych dokumentow,
w postaci wstepnej lub ostatecznej umozliwiajacej inwestorom podjecie
decyzji inwestycyjnej.

2. Wlasciwe organy nie wymagaja od zarzadzajacych kwalifikowalnymi funduszami
venture capital powiadamiania o zamiarze prowadzenia czynnos$ci poprzedzajacych
wprowadzanie do obrotu.

3. Dokonywang przez inwestoréw subskrypcje jednostek uczestnictwa lub udziatow
w kwalifikowalnych ~ funduszach  venture  capital  zarejestrowanych  po
przeprowadzeniu czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu zgodnie
zust. 1 lub jednostek uczestnictwa lub udziatéw w kwalifikowalnych funduszach
venture capital zarzadzanych iwprowadzanych do obrotu przez zarzadzajacych
kwalifikowalnymi funduszami venture capital, ktérzy prowadzili czynnosci
poprzedzajace =~ wprowadzanie do  obrotu  niezarejestrowanych  jeszcze
kwalifikowalnych funduszy venture capital o podobnych cechach, uznaje si¢ za
wynik wprowadzania do obrotu.

4. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami venture capital oferujacy do
subskrypcji jednostki uczestnictwa lub udziaty w kwalifikowalnych funduszach
venture capital, ktore byly przedmiotem czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie
do obrotu, przekazuja wlasciwemu organowi informacje zgodnie z art. 15.”.

Artykut 13

Zmiany rozporzadzenia (UE) nr 346/2013 w sprawie europejskich funduszy na rzecz

przedsi¢biorczosci spolecznej

W rozporzadzeniu (UE) nr 346/2013 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
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1)

2)

w art. 3 dodaje si¢ lit. 0) w brzmieniu:

,»0) »czynnos$ci poprzedzajace wprowadzanie do obrotu« oznaczaja bezposrednie
lub posrednie przekazywanie informacji na temat strategii inwestycyjnych lub
koncepcji inwestycyjnych przez zarzadzajacego kwalifikowalnym funduszem na
rzecz przedsigbiorczosci spotecznej lub w jego imieniu potencjalnym inwestorom
majacym miejsce zamieszkania lub siedzibe statutowa w Unii w celu zbadania ich
zainteresowania kwalifikowalnym funduszem na rzecz przedsigbiorczosci
spotecznej, ktory nie zostal jeszcze zarejestrowany”;

dodaje si¢ art. 4a w brzmieniu:
WYArtykut 4a

1. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami na rzecz przedsigbiorczosci
spotecznej moga prowadzi¢ w Unii czynno$ci poprzedzajagce wprowadzanie do
obrotu, zwyjatkiem sytuacji, gdy informacje przedstawiane potencjalnym
inwestorom:

a) dotycza  ustanowionych  kwalifikowalnych  funduszy @ na  rzecz
przedsiebiorczosci spoleczne;;

b) zawierajg jakiekolwiek odniesienia do wustanowionych kwalifikowalnych
funduszy na rzecz przedsigbiorczo$ci spolecznej;

¢) umozliwiajg inwestorom zobowigzanie si¢ do nabycia jednostek uczestnictwa
lub udzialow  konkretnego kwalifikowalnego funduszu na rzecz
przedsigbiorczos$ci spotecznej;

d) przybieraja forme prospektu emisyjnego, dokumentéw zatozycielskich
niezarejestrowanych  jeszcze  kwalifikowalnych  funduszy na rzecz
przedsiebiorczosci  spotecznej, dokumentéw  ofertowych, formularzy
subskrypcji lub podobnych dokumentéw, w postaci wstepnej lub ostatecznej
umozliwiajgcej inwestorom podjecie decyzji inwestycyjne;j.

2. Wiasciwe organy nie wymagaja od zarzadzajacych kwalifikowalnymi funduszami
na rzecz przedsigbiorczosSci spolecznej powiadamiania o zamiarze prowadzenia
czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu.

3. Dokonywang przez inwestoréw subskrypcje jednostek uczestnictwa lub udziatow
w kwalifikowalnych ~ funduszach na rzecz przedsigbiorczo$ci  spolecznej
zarejestrowanych po przeprowadzeniu czynnosci poprzedzajacych wprowadzanie do
obrotu zgodnie z ust. 1 lub jednostek uczestnictwa lub udziatéw w kwalifikowalnych
funduszach na rzecz przedsigbiorczosci spotecznej zarzadzanych i wprowadzanych
do obrotu przez zarzadzajacych kwalifikowalnymi funduszami na rzecz
przedsiebiorczosci  spolecznej, ktorzy prowadzili czynnos$ci poprzedzajace
wprowadzanie do obrotu niezarejestrowanych jeszcze kwalifikowalnych funduszy na
rzecz przedsigbiorczos$ci spotecznej o podobnych cechach, uznaje si¢ za wynik
wprowadzania do obrotu.

4. Zarzadzajacy kwalifikowalnymi funduszami na rzecz przedsigbiorczosci
spotecznej oferujacy do subskrypcji jednostki uczestnictwa lub udzialy
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w kwalifikowalnych funduszach na rzecz przedsigbiorczosci spotecznej, ktore byty
przedmiotem czynno$ci poprzedzajacych wprowadzanie do obrotu, przekazuja
wlasciwemu organowi informacje zgodnie z art. 16.”.
Artykut 14
Ocena
Do dnia [PO: Please insert date 60 months after the date of entry into force] r. Komisja,
w oparciu o wyniki konsultacji publicznych 1w $wietle wymiany opinii z ESMA
1 wlasciwymi organami, przeprowadza ocen¢ stosowania niniejszego rozporzadzenia.
Artykut 15
Wejscie w zycie

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

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia [PO: Please insert the twentieth day following
that of its publication in the Official Journal of the European Union] r., z wyjatkiem art. 2
ust. 1 14, art. 3 ust. 112, art. 12 1 art. 13, ktore stosuje si¢ od dnia [PO: Please insert date 24
months after the date of entry into force] r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] 1.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczqgcy Przewodniczgcy
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OCENA SKUTKOW FINANSOWYCH REGULACJI

STRUKTURA WNIOSKU/INICJATYWY

1.1. Tytut wniosku/inicjatywy

1.2. Dziedziny polityki, ktorych dotyczy wniosek/inicjatywa
1.3. Charakter wniosku/inicjatywy

1.4. Cel(e)

1.5. Uzasadnienie wniosku/inicjatywy

1.6. Okres trwania dziatania i jego wplyw finansowy

1.7. Planowane tryby zarzadzania

SRODKI ZARZADZANIA
2.1. Zasady nadzoru i sprawozdawczosci
2.2. System zarzadzania i kontroli

2.3.  Srodki zapobiegania naduzyciom finansowym i nieprawidlowosciom

SZACUNKOWY WPLYW FINANSOWY WNIOSKU/INICJATYWY

3.1. Dzialy wieloletnich ram finansowych i linie budzetowe po stronie wydatkow,
na ktére wniosek/inicjatywa ma wplyw

3.2. Szacunkowy wplyw na wydatki

3.2.1. Synteza szacunkowego wplywu na wydatki

3.2.2. Szacunkowy wphyw na srodki operacyjne

3.2.3. Szacunkowy wphyw na srodki administracyjne

3.2.4. Zgodnos¢ z obowigzujgcymi wieloletnimi ramami finansowymi
3.2.5. Udziat osob trzecich w finansowaniu

3.3.  Szacunkowy wplyw na dochody
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1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.4.1.

1.4.2.

OCENA SKUTKOW FINANSOWYCH REGULACJI

STRUKTURA WNIOSKU/INICJATYWY

Tytul wniosku/inicjatywy

Whiosek w sprawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie utatwienia
transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania oraz zmiany rozporzadzen
(UE) nr 345/2013 1 (UE) nr 346/2013

Dziedziny polityki, ktorych dotyczy wniosek/inicjatywa

Stabilno$¢ finansowa, ustugi finansowe 1 unia rynkéw kapitatowych

Charakter wniosku/inicjatywy
[ Wniosek/inicjatywa dotyczy nowego dzialania

[0 Wniosek/inicjatywa dotyczy nowego dzialania bedacego nastepstwem projektu
pilotazowego/dzialania przygotowawczego>>

M Whiosek/inicjatywa wiaze si¢ z przedluzeniem biezacego dzialania

[ Whniosek/inicjatywa dotyczy dzialania, ktore zostalo przeksztalcone pod katem nowego
dzialania

Cel(e)

Wieloletnie cele strategiczne Komisji wskazane we wniosku/inicjatywie

Cel og6lny nr 1: Pobudzenie zatrudnienia, wzrostu i inwestycji

Cel og6lny nr2: Poglebiony ibardziej sprawiedliwy rynek wewnetrzny oparty na
wzmocnionej bazie przemystowej

Cel(e) szczegotowy(e)

1.6 Zwigkszone transgraniczne przeplywy inwestycyjne.

2.4 Konsumenci maja dostep do bezpiecznych 1 wiarygodnych produktow i ushug
ubezpieczeniowych, emerytalnych i w zakresie UCITS, zarowno w kontekscie krajowym, jak
1 transgranicznym.

Dziatania ABM/ABB, ktorych dotyczy wniosek/inicjatywa

12. Ushlugi finansowe 1 rynki kapitatowe

32

O ktorym mowa w art. 54 ust. 2 lit. a) lub b) rozporzadzenia finansowego.
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1.4.3.

1.4.4.

Oczekiwane wyniki i wplyw

Nalezy wskazac, jakie efekty przyniesie wniosek/inicjatywa beneficjentom/grupie docelowe;.

Ograniczenie barier regulacyjnych dla transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych
powinno zmniejszy¢ ponoszone przez zarzadzajacych aktywami koszty zwigzane
z podejmowaniem dziatalnosci transgranicznej, prowadzac tym samym do szybszego rozwoju
transgranicznej dystrybucji funduszy inwestycyjnych i przyczyniajac si¢ w ten sposob do
pogtebienia jednolitego rynku unijnych funduszy inwestycyjnych.

To z kolei powinno zmniejszy¢ rozdrobnienie rynku, zwigkszy¢ konkurencje 1 w ostatecznym
rozrachunku przyczyni¢ si¢ do zapewnienia inwestorom w UE wigkszej oferty i lepszego
stosunku jakos$ci do ceny.

Wskazniki wynikow i wpbywu

Do konca 2019r. Komisja ustanowi szczegdélowy program monitorowania wynikow,
rezultatdow 1 wplywu niniejszego wniosku. Program monitorowania okresli $rodki stuzace do
gromadzenia danych iinnych niezb¢dnych dowodoéw, atakze przedziaty czasowe, w jakich
beda one gromadzone. Wskazane beda w nim réwniez dziatania, ktére maja by¢ podejmowane
przez Komisj¢, panstwa czlonkowskie i ESMA w celu gromadzenia i analizowania danych
oraz innych dowodow.

Ponizszy niewyczerpujacy wykaz zrodet informacji moze stanowi¢ podstawe do gromadzenia
informacji na potrzeby monitorowania oraz przygotowania oceny wplywu niniejszego

whniosku:

a)  strony internetowe wilasciwych organéw w odniesieniu do krajowych wymogoéw
w zakresie wprowadzania do obrotu oraz optat urzedowych;

b) baza danych ESMA dotyczaca krajowych wymogoéw w zakresie wprowadzania do
obrotu;

c)  baza danych ESMA dotyczaca optat urzedowych;

d) interaktywne narzedzie ESMA dotyczace oplat urzedowych;

e)  baza danych ESMA dotyczaca powiadomien.

Podczas gdy zrédlo e) umozliwitloby Komisji zweryfikowanie, czy osiagni¢to ogolny cel
prowadzonej polityki, zrodta a)-d) moglyby stuzy¢ do analizy, w jakiej mierze osiggni¢te

zostaly jej cele szczegdlowe.

Wskazniki stuzace do monitorowania ioceny zwigzane ztymi zrodlami informacji
obejmowalyby nastepujace wyniki:

. stworzenie/aktualizacja stron internetowych przez wlasciwe organy 1 ESMA
(wykorzystanie zrodet a)—c)) — sprawdzenie, czy informacje sa dostgpne na tych stronach
internetowych;
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1.5.

1.5.1.

1.5.2.

1.5.3.

. stworzenie interaktywnej bazy danych ESMA dotyczacej oplat (wykorzystanie zrodta
d)) — sprawdzenie, czy baza danych dziata.

Jesli chodzi o rezultaty i wpltyw, podstawe analizy powinno stanowié¢ zrédto e). Zrodto to
umozliwia okreslenie liczby powiadomien ogétem i w podziale na panstwa cztonkowskie, jak
réwniez stope wzrostu ogotem iw podziale na panstwa czlonkowskie. W analizie nalezy
uwzgledni¢ poziom odniesienia, jaki stanowi obecna stopa wzrostu transgranicznej dystrybucji
funduszy: $rednia stopa wzrostu liczby funduszy bedacych przedmiotem dystrybucji
transgranicznej w okresie ostatnich pigciu lat wynosita 6,8 % rocznie. Przy zatozeniu, Ze inne
parametry wyjsciowe nie ulegaja zmianie, dzigki niniejszej inicjatywie stopa wzrostu powinna
ulega¢ dalszemu zwigkszeniu. Ocena na podstawie informacji ze Zrodla e) moze by¢
dokonywana przez ESMA corocznie ijej wyniki powinny by¢ przekazywane Komisji
Europejskiej do dalszych analiz lub innego wykorzystania w ramach prowadzonych przez nig
monitorowania i oceny.

Uzasadnienie wniosku/inicjatywy

Potrzeby, ktore nalezy zaspokoi¢ w perspektywie krotko- lub dltugoterminowej

W perspektywie krétkoterminowej ESMA powierza si¢ zadanie opracowania, a nastepnie
utrzymywania baz danych dotyczacych krajowych wymogoéw w zakresie wprowadzania do
obrotu, optat urzedowych oraz powiadomien. Ponadto w kontekscie bazy danych dotyczacej
optat urzgdowych ESMA powierzono zadanie opracowania iuruchomienia interaktywnego
narzedzia, ktéore umozliwiatoby zainteresowanym stronom obliczenie wysokosci oplat
urzedowych w poszczeg6lnych panstwach cztonkowskich.

Ponadto ESMA bedzie musial w ciggu 18 miesiecy od daty wejscia w zycie niniejszej
inicjatywy opracowac projekty regulacyjnych i wykonawczych standardow technicznych.

Wartos¢ dodana z tytutu zaangazowania Unii Europejskiej

Dziatanie na szczeblu UE jest niezbg¢dne, gdyz zasadniczy problem, ktérego wyeliminowaniu
stuzy niniejsza inicjatywa, stanowi funkcjonowanie wewnetrznego rynku funduszy
inwestycyjnych (a konkretnie korzystanie przez fundusze inwestycyjne z unijnego ,,paszportu”
umozliwiajgcego transgraniczne wprowadzanie do obrotu), przez co problem ten nie ogranicza
si¢ do terytorium jednego panstwa cztonkowskiego inie moze =zostaé rozwigzany
indywidualnie przez panstwa czlonkowskie na szczeblu krajowym. Ponadto podejmowane
dotychczas przez ESMA dziatlania majace na celu konwergencje krajowych praktyk
(nadzorczych) wtym obszarze nie doprowadzity do rozwigzania zidentyfikowanego
problemu. W niniejszym wniosku powierza si¢ zatem te wyzej opisane zadania ESMA, ktore
nie mogg zosta¢ zrealizowane przez dziatajace indywidualnie panstwa czlonkowskie.

Glowne wnioski wyciggnigte z podobnych dziatan

ESMA powierzano juz wczes$niej podobne zadania, jak np. prowadzenie rejestrow podmiotéw
posiadajacych odpowiednie zezwolenie na zarzadzanie UCITS, AFI, EuVECA 1 EuSEF.
Doswiadczenia byly ogdlnie pozytywne.
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1.5.4.

Spojnosc z innymi wiasciwymi instrumentami oraz mozliwa synergia

Niniejsza inicjatywa jest spdjna z rozszerzong rola ESMA, jaka powierzono temu organowi
we wniosku dotyczacym zmiany rozporzadzen w sprawie ustanowienia europejskich urzedow
nadzoru. Nie ma ona jednak Zadnego bezposredniego wplywu na ten wniosek Komisji, gdyz
dotyczy ona kwestii §cisle technicznej nieuwzglednionej w tym wniosku.
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1.6.

1.7.

Uwagi

OKkres trwania dzialania i jego wplyw finansowy

[0 Whniosek/inicjatywa o ograniczonym okresie trwania

L1Okres trwania wniosku/inicjatywy: od [DD/MM]RRRR r. do [DD/MM]RRRR r.

— [ Okres trwania wptywu finansowego: od RRRR r. do RRRR r.

M Whiosek/inicjatywa o nieograniczonym okresie trwania

— Wprowadzenie w zycie z okresem rozruchu od RRRR r. do RRRR 1.,
— po ktorym nastepuje faza operacyjna.

Planowane tryby zarzadzania3’

0] Bezposrednie zarzadzanie przez Komisje

— [ przez agencje wykonawcze

[0 Zarzadzanie dzielone z panstwami cztonkowskimi

M Zarzadzanie posrednie poprzez przekazanie zadan zwigzanych z wykonaniem budzetu:

0 organizacjom mi¢dzynarodowym i ich agencjom (nalezy wyszczegolnic);
1 EBI oraz Europejskiemu Funduszowi Inwestycyjnemu;
M organom, o ktoérych mowa w art. 208 i 209 rozporzadzenia finansowego;

[] organom prawa publicznego;

0 podmiotom podlegajacym prawu prywatnemu, ktéore $wiadcza ustugi uzytecznosci

publicznej, o ile zapewniajg one odpowiednie gwarancje finansowe;

O podmiotom podlegajacym prawu prywatnemu panstwa cztonkowskiego,

ktérym

powierzono realizacj¢ partnerstwa publiczno-prywatnego oraz ktore zapewniajg odpowiednie

gwarancje finansowe;

[0 osobom odpowiedzialnym za wykonanie okreSlonych dziatan w dziedzinie wspolnej
polityki zagranicznej i bezpieczenstwa na mocy tytutu V Traktatu o Unii Europejskiej oraz

okreslonym we wlasciwym podstawowym akcie prawnym.

nie dotyczy

33

Wyjasnienia dotyczace trybow zarzadzania oraz odniesienia do rozporzadzenia finansowego znajduja si¢ na

nastgpujacej stronie: https:/myintracomm.ec.europa.cu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx.
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2.1.

2.2

2.2.1.

2.2.2.

2.3.

SRODKI ZARZADZANIA

Zasady nadzoru i sprawozdawczoSci

Okresli¢ czestotliwos¢ i warunki

Zgodnie z juz istniejacymi ustaleniami ESMA opracowuje regularne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci (w tym sprawozdania wewnetrzne dla kadry kierowniczej wyzszego szczebla,
sprawozdania dla Zarzadu i Rady Organow Nadzoru oraz sprawozdanie roczne) 1p0dlega
audytowi ze strony Trybunatu Obrachunkowego i Stluzby Audytu Wewnetrznego, ktérego
przedmiotem jest wykorzystanie przez ESMA zasobow wlasnych. Monitorowanie
1 sprawozdawczo$¢ w odniesieniu do obecnie proponowanych dzialan podlega¢ beda juz
obecnie obowigzujagcym wymogom.

System zarzadzania i kontroli

Zidentyfikowane ryzyko

W odniesieniu do prawomocnego, gospodarnego i skutecznego wykorzystania $rodkow
udostepnionych w zwigzku z niniejszym wnioskiem oczekuje si¢, ze wniosek nie pocigga za
soba nowych rodzajow ryzyka, ktore nie bylyby juz obecnie uwzglgdnione przez istniejace
wewnetrzne ramy kontroli ESMA.

Informacje dotyczgce struktury wewnetrznego systemu kontroli

Systemy zarzadzania ikontroli przewidziane w rozporzadzeniu w sprawie ESMA s3 juz
wdrozone. ESMA wspolpracuje $cisle ze Stuzbg Audytu Wewngtrznego Komisji w celu
zapewnienia spetnienia odpowiednich norm we wszystkich obszarach kontroli wewnetrzne;.
Rozwigzania te beda réwniez stosowane w odniesieniu do roli ESMA zgodnie z obecnym
wnioskiem. Sprawozdania zcorocznego audytu wewngtrznego przesylane sa Komisji,
Parlamentowi 1 Radzie.

Srodki zapobiegania naduzyciom finansowym i nieprawidlowosciom

Do celow zwalczania naduzy¢ finansowych, korupcji oraz wszelkiej innej nielegalnej
dziatalnosci do ESMA maja zastosowanie, bez ograniczen, przeplsy rozporzadzenia (WE)
nr 883/2013 Parlamentu Europejskiego 1Rady zdnia 11 wrze$nia 2013 r. dotyczacego
dochodzen prowadzonych przez Europejski Urzad ds. Zwalczania Naduzy¢ Finansowych
(OLAF).

ESMA posiada obecnie specjalng strategic w zakresie zwalczania naduzy¢ finansowych
1 wynikajacy z niej plan dziatania. Wspomniang strategi¢ i plan dziatania wdrozono w 2014 r.
Zintensyfikowane dzialania prowadzone przez ESMA w zakresie zwalczania naduzy¢
finansowych beda zgodne zzasadami iwytycznymi przewidzianymi w rozporzadzeniu
finansowym ($rodki zwalczania naduzy¢ finansowych jako cze$¢ nalezytego zarzadzania
finansami), polityka OLAF w zakresie zapobiegania naduzyciom finansowym
1 postanowieniami zawartymi w strategii Komisji w zakresie zwalczania naduzy¢ finansowych
(COM(2011) 376), jak roéwniez okreslonymi we wspolnym podejSciu dotyczacym
zdecentralizowanych agencji UE (lipiec 2012 r.) i powigzanym z nim planem dziatania.

W rozporzadzeniu ustanawiajagcym ESMA okre$lono przepisy dotyczace wykonania i kontroli
budzetu ESMA oraz majace zastosowanie przepisy finansowe.
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3. SZACUNKOWY WPLYW FINANSOWY WNIOSKU/INICJATYWY
3.1. Dzialy wieloletnich ram finansowych i linie budzetowe po stronie wydatkow, na ktére
whniosek/inicjatywa ma wplyw
¢ Istniejace linie budzetowe
Wedtug dziatoéw wieloletnich ram finansowych 1 linii budzetowych
.. . Rodzaj
Dziat Linia budzetowa crodkéw Wktad
wieloletnic
h ram o . ) krajow w rozumieniu art. 21
finansowyc | l1a: Konkurencyjnos¢ na rzecz —wzrostu Zrbzn. /34 panSt\g’S kandydujac panstw ust. 2 lit. b).
h gospodarczego i zatrudnienia niezrozn. EFTA 36 trzecich rozporzadzenia
ych finansowego
Zrbznic
l.a 12 02 06 ESMA g NIE NIE NIE NIE
owane
e Nowe linie budzetowe, o ktorych utworzenie si¢ wnioskuje
Wedtug dziatow wieloletnich ram finansowych 1 linii budzetowych
.. . Rodzaj
Dziat Linia budzetowa crodkéw Wktad
wieloletnic
h ram Numer krajow w rozumieniu art. 21
fi . Zrozn. / panstw . panstw ust. 2 lit. b)
1nanliowyc [TIE8C. ..o ieZOm. EFTA | kandydujge | U rozporzadzenia
o] ych finansowego
- [XX.YY.YY.YY] - TAK/ TAK/ TAK/ AK/ NIE
[.] NIE NIE NIE

34
35
36

PL

Srodki zréznicowane / $rodki niezréznicowane

EFTA: Europejskie Stowarzyszenie Wolnego Handlu .
Kraje kandydujace oraz w stosownych przypadkach potencjalne kraje kandydujace Batkanéw Zachodnich.
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3.2 Szacunkowy wplyw na wydatki3’

3.2.1.  Synteza szacunkowego wptywu na wydatki

w mln EUR (do trzech miejsc po przecinku)

Dzial wieloletnich ram L, . .
la Konkurencyjnos$¢ na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia
finansowych
Wprowadzi¢ takg liczbe
kolumn dla poszczegdlnych
Rok Rok S . .
ESMA 38 39 Rok Rok lat, jaka jest niezbe¢dna, by OGOLEM
N N+1 N+2 N+3 ST
odzwierciedli¢ caty okres
wplywu (por. pkt 1.6)
. ) Ze wzgledu na
Sggglf;i e | | 0441 | 0191 uzgodnienie
) dotyczace
wspolfinansowania
) ESMA (w
Tyt 1: ) . proporcji 60/40),
sodd ™ o | 0441 | 0191 uwzgledniono
platnoscei jedynie 40 %
szacowanych
kosztow.
Srodki na
. . (la)
Tytut 2: zobowigzania
v Srodki na
L (2a)
ptatnosci
Tytut 3: Smdkl. L IRYESS
zobowigzania
Srodki na | (3b)

37
38
39

Zob. dodatkowe informacje w zataczniku.

Rok N jest rokiem, w ktdérym rozpoczyna si¢ wprowadzanie w zycie wniosku/inicjatywy.

Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wplyw finansowy na budzet UE po 2020 r. bedzie czeScia propozycji Komisji
dotyczacych nastepnych wieloletnich ram finansowych.
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ptatnosci
. . =1+la
Srodki na
zobowigzania +3a 0441 0191

OGOLEM Ssrodki

dla ESMA ) =242
Srodki na a
ptatnosci 0441 0191
+3b
M ks 5 »Wydatki administracyjne”
finansowych
w mln EUR (do trzech miejsc po przecinku)
Wprowadzi¢ takg liczbe kolumn
Rok Rok Rok Rok dla poszczegolnych lat, jaka jest .
N N+1 N+2 N+3 | niczbedna, by odzwierciediié OGOLEM
caly okres wpltywu (por. pkt 1.6)
DG FISMA
* Zasoby ludzkie
* Pozostate wydatki administracyjne
OGOLEM DG FISMA Srodki
OGOLEM srodki (Srodki na zobowigzania
na DZIAL 5 ogbtem = $rodki na
wieloletnich ram finansowych platnosci ogotem)
w mln EUR (do trzech miejsc po przecinku)
Rok Rok Rok Rok Wprowadzi¢ taka liczbe kolumn OGOLEM

dla poszczegdlnych lat, jaka jest

PL
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N40 N+141 N+2 N+3 niezbedna, by odzwierciedli¢
caly okres wpltywu (por. pkt 1.6)
i Srodki na zobowigzania 0441 0191
OGOLEM Ssrodki
na DZIALY 1 do 5
wieloletnich ram finansowych )
Srodki na ptatnosci 0441 0191

40
41

PL

Rok N jest rokiem, w ktdérym rozpoczyna si¢ wprowadzanie w zycie wniosku/inicjatywy.

Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wplyw finansowy na budzet UE po 2020 r. bedzie czescia propozycji Komisji

dotyczacych nastepnych wieloletnich ram finansowych.
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3.2.2.  Szacunkowy wptyw na srodki ESMA

— M Whniosek/inicjatywa nie wigze si¢ z konieczno$cig wykorzystania §rodkow operacyjnych

— [ Wnhniosek/inicjatywa wigze si¢ z koniecznoscig wykorzystania srodkéw operacyjnych, jak okreslono ponizej:
Srodki na zobowigzania w mln EUR (do trzech miejsc po przecinku)

OKkreslié cele
i produkty . . i
Rok Rok Rok Rok Wprowadzi¢ taka liczbe kolumn dla poszczeg6lnych
N 142 N+2 N+3 lat, jaka jest niezbgdna, by odzwierciedli¢ caty okres OGOLEM
N+ wplywu (por. pkt 1.6)
g
PRODUKT
Srodni | 2 2 2 2 2 2 Liczb Koszt
Rodzaj43 kr © T S | Koszt S | Koszt 8 | Koszt 8 | Koszt S Koszt S Koszt S Koszt lcf a H(osz.t
0SZ = = = = = = = ogolem calkowity
CEL SZCZEGOLOWY nr 1.6
i2.4%
- baza danych 0200 0 040 Ze wzgledu na
dotyczaca uzgodnienie dotyczace
oplat wspotfinansowania
- baza danych 0100 0020 ESMA (w proporcji
dotyczaca 60/40), uwzgledniono
- Produkt

42

Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wptyw finansowy na budzet UE po 2020 r. bedzie czgécig propozycji Komisji dotyczacych

43

nastgpnych wieloletnich ram finansowych.
Produkty odnoszg si¢ do produktow i ustug, ktore zostang zapewnione (np. liczba sfinansowanych wymian studentow, liczba kilometréw zbudowanych drog itp.).
H Zgodnie z opisem w pkt 1.4.2. ,,Cel(e) szczegotowy(e) ...”.
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Cel szczegdtowy nr 1 — suma
czastkowa

CEL SZCZEGOLOWY nr 2

- Produkt

Cel szczegblowy nr 2 — suma
czastkowa

KOSZT OGOLEM

0300

0 060

37
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3.2.3.  Szacunkowy wplyw na zasoby ludzkie ESMA

3.2.3.1. Streszczenie

— [ Wnhniosek/inicjatywa nie wiaze si¢ z konieczno$cig wykorzystania $rodkow
administracyjnych

— M Whniosek/inicjatywa wigze

administracyjnych, jak okre§lono ponize;j:

w mln EUR (do trzech miejsc po przecinku)

si¢  z koniecznoscig wykorzystania

srodkow

Wprowadzi¢ takg liczbe kolumn dla

Rok Rok Rok Rok poszczegblnych lat, jaka jest niezbedna, OGOLE
N# N+140 N+2 N+3 by odzwierciedli¢ caty okres wptywu M
(por. pkt 1.6)
Ze
wzgledu
na
uzgodnien
ie
dotyczace
0141 wspotfina
@ 0131 nsowania
Urzednicy (grupa pracowniké Q2 ESMA (w
zaszeregowania AD) w,wtym | pracowni proporcji
koszty kow) 60/40), )
rekrutacji) uwzgledni
ono
jedynie
40 %
szacowan
ych
kosztow.
Urzgdnicy  (grupa
zaszeregowania
AST)
Personel
kontraktowy
Pracownicy zatrudnieni
na czas okreslony
Oddelegowani eksperci
krajowi
. 0 141 0131
OGOLEM @]
2 pracowni

45

Rok N jest rokiem, w ktorym rozpoczyna si¢ wprowadzanie w zycie wniosku/inicjatywy.

46 Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wptyw finansowy na budzet UE

po 2020 r. bedzie czegscia propozycji Komisji dotyczacych nastepnych wieloletnich ram finansowych.
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pracowniké
W, W tym
koszty
rekrutacji)

kow)

Szacunkowy wplyw na personel (dodatkowe EPC) — plan zatrudnienia

Grupa funkcyjna i grupa
zaszeregowania

Rok N

Rok N+1

Rok N+2

Wprowadzi¢ taka liczbg kolumn
dla poszczegolnych lat, jaka jest
niezbe¢dna, by odzwierciedli¢
caty okres wplywu (por. pkt 1.6)

ADI16

ADI5

AD14

ADI3

ADI12

ADI1

ADI10

AD9

ADS

AD7

AD6

ADS

Ogotem AD

0141
2

pracownikow,
w tym koszty
rekrutacji)

0131
(2
pracownikow)

ASTI11

ASTI10

ASTO9

ASTS

PL
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AST7

AST6

ASTS

AST4

AST3

AST2

ASTI

Ogodtem AST

AST/SC 6
AST/SC 5
AST/SC 4
AST/SC3
AST/SC 2

AST/SC 1

Ogotem AST/SC

SUMA CALKOWITA

0 141
(2
pracownikow,
w tym koszty
rekrutacji)

0131
2
pracownikow)

Szacunkowy wplyw na personel (dodatkowy) — personel zewnetrzny

Wprowadzi¢ taka liczbe kolumn
dla poszczegblnych lat, jaka jest
) ) niezbg¢dna, by odzwierciedli¢ caty
Pracownicy kontraktowi Rok N Rok N+1 Rok N+2 okres wptywu (por. pkt 1.6)
Grupa funkcyjna IV
Grupa funkcyjna III
Grupa funkcyjna II
Grupa funkcyjna I
4 PL
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Ogotem

Oddelegowani eksperci
krajowi

Rok N

Rok N+1

Rok N+2

Wprowadzi¢ taka liczbe kolumn
dla poszczego6lnych lat, jaka jest
niezbg¢dna, by odzwierciedli¢ caty
okres wptywu (por. pkt 1.6)

Ogotem

41
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3.2.3.2. Szacowane zapotrzebowanie na zasoby ludzkie dla macierzystej DG

— M Wniosek/inicjatywa nie wigze si¢ z konieczno$cig wykorzystania zasobow

ludzkich.

— [ Wniosek/inicjatywa wiaze
ludzkich, jak okreslono ponize;j:

si¢ z konieczno$cig wykorzystania zasobow

Wartosci szacunkowe nalezy wyrazi¢ w ekwiwalentach pelnego czasu pracy (lub najwyzej z doktadnosciq do
Jednego miejsca po przecinku)

Rok

Rok
N+1

Rok
N+2

Rok N+3

Wprowadzi¢ taka liczbe
kolumn dla poszczegbélnych
lat, jaka jest niezbg¢dna, by
odzwierciedli¢ caty okres
wptywu (por. pkt 1.6)

e Stanowiska przewidziane w planie
zatrudnienia (stanowiska urzednikéw
i pracownikéw zatrudnionych na czas
okreslony)

XX 0101 01 (w centrali i w biurach
przedstawicielstw Komisji)

XX 01 01 02 (w delegaturach)

XX 01 05 01 (posrednie badania
naukowe)

10 01 05 01 (bezposrednie badania
naukowe)

* Personel zewnetrzny (w ekwiwalentach
pelnego czasu pracy: EPC)47

XX 010201 (CA, SNE, INT
z globalnej koperty finansowej)

XX 0102 02 (CA, LA, SNE, INT i

JED w delegaturach)

- w centrali®
XX 01 04
T )

w delegaturach

XX 01 0502 (CA, SNE, INT —
posrednie badania naukowe)

1001 05 02 (CA, INT, SNE -
bezposrednie badania naukowe)

PL

47

48
49

CA = personel kontraktowy; LA = personel miejscowy; SNE = oddelegowany ekspert krajowy; INT =
personel tymczasowy; JED = mtodszy oddelegowany ekspert. .
W ramach podputapu na personel zewnetrzny ze srodkow operacyjnych (dawne linie ,,BA”).

Przede wszystkim fundusze strukturalne, Europejski Fundusz Rolny na rzecz Rozwoju Obszaréw

Wigjskich (EFRROW) oraz Europejski Fundusz Rybacki (EFR).

42

PL



Inna linia budzetowa (okresli¢)

OGOLEM

XX oznacza odpowiednig dziedzing polityki lub odpowiedni tytut w budzecie.

Potrzeby w zakresie zasobow ludzkich zostang pokryte z zasobow DG juz przydzielonych na
zarzadzanie tym dzialaniem lub przesunig¢tych w ramach dyrekcji generalnej, uzupemionych
w razie potrzeby wszelkimi dodatkowymi zasobami, ktore moga zostaé przydzielone
zarzadzajacej dyrekcji generalnej w ramach procedury rocznego przydzialu srodkow oraz
w $wietle istniejacych ograniczen budzetowych.

Opis zadan do wykonania:

Urzednicy i pracownicy zatrudnieni
na czas okreslony

Personel zewngtrzny

Opis metody obliczenia kosztow ekwiwalentoéw pelnego czasu pracy powinien zostaé
zamieszczony w zatgczniku V pkt 3.

PL %
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3.2.4.  Zgodnosé¢ z obowigzujgcymi wieloletnimi ramami finansowymi
— M Wniosek/inicjatywa jest zgodny(-a) zobowigzujagcymi  wieloletnimi  ramami
finansowymi.
— [ Whniosek/inicjatywa wymaga przeprogramowania odpowiedniego dzialu w wieloletnich
ramach finansowych.
Nalezy wyjasni¢, na czym ma polegaé przeprogramowanie, okreslajac linie budzetowe, ktorych ma ono
dotyczy¢, oraz podajac odpowiednie kwoty.
[...]
— [ Whniosek/inicjatywa wymaga zastosowania instrumentu elastycznosci lub zmiany
wieloletnich ram finansowych>’.
Nalezy wyjasnié, ktory wariant jest konieczny, okreslajac linie budzetowe, ktorych ma on dotyczy¢, oraz podajac
odpowiednie kwoty.
[...]
3.2.5. Udzial osob trzecich w finansowaniu
— Wnhiosek/inicjatywa nie przewiduje wspotfinansowania ze strony osob trzecich
— Whniosek/inicjatywa przewiduje wspotfinansowanie szacowane zgodnie z ponizszym:
w min EUR (do trzech miejsc po przecinku)
Wprowadzi¢ takg liczbe
kolumn dla
Rok Rok Rok Rok poszczegolnych lat, jaka Oedlem
N N+1°! N+2 N+3 jest niezbedna, by &
odzwierciedli¢ caty okres
wpltywu (por. pkt 1.6)
Okresli¢ organ Ze wzgledu na
wspolfinansujacy 0 662 0287 uzgodnienie
dotyczace
- wspoHinansowan
OGOLEM srodki objete ia ESMA
wspotfinansowaniem uwzgledniono
0662 0287 jedynie 60 %
szacowanych
kosztow.

PL
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Zob. art. 11 1 17 rozporzadzenia Rady (UE, Euratom) nr 1311/2013 okre$lajacego wieloletnie ramy finansowe na lata
2014-2020.

Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wptyw finansowy na budzet UE po 2020 r.
bedzie czgscig propozycji Komisji dotyczacych nastgpnych wieloletnich ram finansowych.
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3.3. Szacunkowy wplyw na dochody
— M Wniosek/inicjatywa nie ma wptywu finansowego na dochody.
— [ Wniosek/inicjatywa ma wptyw finansowy okreslony ponizej:
- O wplyw na zasoby wlasne
- O wplyw na dochody rézne

w min EUR (do trzech miejsc po przecinku)

Wplyw wniosku/inicja‘[ywy52

Srodki
. . zapisane
Linia ~ budzetowa  po | @ 0 e na Wprowadzié takg liczbe kolumn dla
stronie dochodow biezacy rok Rok Rok Rok Rok poszczegoblnych lat, jaka jest niezbg¢dna,
budzetowy N N+1 N+2 N+3 by odzwierciedli¢ caty okres wplywu

(por. pkt 1.6)

Artykut ...

W przypadku wptywu na dochody roézne ,,przeznaczone na okreslony cel” nalezy wskaza¢ linie budzetowe po
stronie wydatkow, ktore ten wplyw obejmie.

L]
Nalezy okresli¢ metode obliczania wptywu na dochody.
(L]

52 W przypadku tradycyjnych zasobow wilasnych (optaty celne, optaty wyrbwnawcze od cukru) nalezy wskaza¢ kwoty

netto, tzn. kwoty brutto po odliczeniu 25 % na poczet kosztoéw poboru.
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ZALACZNIK DO OCENY SKUTKOW FINANSOWYCH REGULACJI

Zastosowana metodyka oraz glowne zalozenia

Koszty dotyczace nowych zadan, ktore powierzono ESMA, zostaly oszacowane na podstawie trzech
kategorii kosztow: koszty personelu, koszty infrastruktury oraz koszty operacyjne.

Wedtug wstepnych aktualnych szacunkéw Komisji nowe zadania powierzone ESMA wymagaja
zatrudnienia 2 nowych czlonkéw personelu. Nowo zatrudnione osoby uzupeilnig personel obecnie
pracujagcy w ESMA, ktory jest uwzgledniony w obecnym budzecie tego urzedu. Koszty dzielone sg
z panstwami cztonkowskimi w proporcji 60/40.

Konieczno$¢ zwigkszenia liczby pracownikéw odzwierciedla dodatkowe zadania powierzone ESMA
1 wigze si¢ ze stworzeniem i utrzymywaniem baz danych dotyczacych krajowych wymogow w zakresie
wprowadzania do obrotu, optat urzedowych oraz powiadomien. Te nowe zadania okreslono
W proponowanym rozporzadzeniu i szerzej oméwiono w uzasadnieniu tego aktu prawnego.

Ogolne zalozenia przyjete na potrzeby obliczenia dodatkowych zasobow
Przy obliczaniu dodatkowych zasobow przyjeto nastgpujace zalozenia.

Zaktada sie, ze dodatkowe stanowiska, ktore maja zosta¢ utworzone, begda naleze¢ do kategorii
»urzednicy” lub ,,pracownicy zatrudnieni na czas okreslony”, przy Srednich rocznych kosztach
wynagrodzenia wynoszacych 143 000 EUR.

W zwiazku z tym, ze siedziba ESMA znajduje si¢ w Paryzu, uwzgledniono wspolczynnik korekty
wynagrodzen wynoszacy 1,148 z racji wyzszych kosztéw utrzymania w porOwnaniu z Bruksela.

Koszty rekrutacji (podréze, zakwaterowanie, badania lekarskie, dodatki na zagospodarowanie i inne
swiadczenia, koszty przeprowadzki itp.) oszacowano na 12 700 EUR na pracownika.

Nalezy przy tym zauwazy¢, ze koszty ESMA sa obecnie dzielone mig¢dzy panstwa czlonkowskie
1 Komisj¢ w proporcji 60/40.

Obliczenie liczby dodatkowych pracownikow

Na potrzeby obliczenia liczby dodatkowych pracownikéw nowe zadania podzielono na dwa gltowne
obszary prac powierzonych ESMA na mocy niniejszej inicjatywy: baza danych dotyczaca oplat
urzedowych i baza danych dotyczaca powiadomien. W tych obszarach uwzgledniono okreslone ponizej
szacunkowe obcigzenie pracg. W przypadku bazy danych dotyczacej optat urzedowych szacuje sie, ze
potrzebny jest jeden kierownik projektu ijeden pracownik wsparcia, podczas gdy w przypadku bazy
danej dotyczacej powiadomien potrzebny jest jeden kierownik projektu i dwoch pracownikdéw wsparcia
informatycznego.

Tabela 1 zawiera szacowang liczbe dodatkowych pracownikow ESMA ogoétem na kazdy z obszardw:
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Tabela 1: EPC ogolem na rok na obszar prac

EPC ogblem na obszar prac

Baza danych dotyczaca optat urzedowych 1

Baza danych dotyczaca powiadomien 1

Ogotem 2

Obliczenie wydatkow na infrastrukture¢ zewnetrzna

W odniesieniu do wydatkéw zwigzanych z technologiami informatycznymi szacuje si¢, ze stworzenie
baz danych wymaga wydatkowania ogotem 750 000 EUR, a 150 000 EUR stanowig biezace koszty ich
utrzymania.

Tabela 2: Wydatki na infrastrukture zewnetrzna ogolem na rok na obszar prac

Wydatki na  infrastrukture | Pierwszy rok | Kolejne lata

ogotem na obszar prac (koszty (koszty
jednorazowe) biezace)

Baza danych dotyczaca optat | 500 000 EUR 100 000 EUR

urz¢dowych

Baza danych dotyczaca | 250 000 EUR 50 000 EUR

powiadomien

Ogolem 750 000 EUR 150 000 EUR

Calkowita kwota wydatkéow

Przy uwzglednieniu powyzszych zatozen catkowite kwoty szacowane w odniesieniu do nowych zadan
ESMA przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3: Powiazane wydatki ogolem

Rodzaj kosztow Obliczenia Pierwszy rok Kolejne lata
Wydatki na personel 143000 EUR  x|328328 EUR (2328328 EUR (2
1,148 na Jednego | pracownikow) pracownikow)

pracownika rocznie

Wydatki zwigzane | 12 700 EUR [ 25400 EUR (2|0

z rekrutacja (ryczaltowo) ~  na | pracownikow)
nowego pracownika

Infrastruktura / IT Zob. tabela 2 750 000 EUR 150 000 EUR
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Ogoétem* 1103 728 EUR 478 328 EUR

*Laczna kwota: nieuwzgledniajaca faktu, ze budzet ESMA finansowany jest przez panstwa
czlonkowskie i Komisje¢ w proporcji 60/40.

Wydatki na okres 2021-N podaje si¢ wylacznie w celach ilustracyjnych. Wplyw finansowy na budzet
UE po2020r. bedzie czeScia propozycji Komisji dotyczacych nastgpnych wieloletnich ram
finansowych.
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