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Objaśnienie używanych znaków 

 * Procedura konsultacji 

 *** Procedura zgody 

 ***I Zwykła procedura ustawodawcza: (pierwsze czytanie) 

 ***II Zwykła procedura ustawodawcza (drugie czytanie) 

 ***III Zwykła procedura ustawodawcza (trzecie czytanie) 

 

(Wskazana procedura opiera się na podstawie prawnej zaproponowanej 

w projekcie aktu.) 

 

 

 

Poprawki do projektu aktu 

W poprawkach Parlamentu zmiany do projektu aktu zaznacza się 

wytłuszczonym drukiem i kursywą. Oznakowanie zwykłą kursywą jest 

wskazówką dla służb technicznych dotyczącą propozycji korekty elementów 

projektu aktu w celu ustalenia tekstu końcowego (np. elementów 

w oczywisty sposób błędnych lub pominiętych w danej wersji językowej). 

Sugestie korekty wymagają zgody właściwych służb technicznych. 

 

W poprawkach do aktów istniejących trzecia i czwarta linijka w nagłówku 

poprawki w projekcie aktu zawiera, odpowiednio, odniesienie do 

istniejącego aktu i postanowienia tego aktu, które ulega zmianie. Fragmenty 

przepisu aktu istniejącego, do którego Parlament wprowadza zmiany, a który 

nie został zmieniony w projekcie aktu, zaznacza się wytłuszczonym 

drukiem. Ewentualne skreślenia w obrębie takich fragmentów zaznaczane są 

w sposób następujący: [...]. 
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PROJEKT REZOLUCJI USTAWODAWCZEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO 

w sprawie wniosku dotyczącego rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 

w sprawie europejskich funduszy venture capital 

(COM(2011)0860 – C7-0490/2011 – 2011/0417(COD)) 

(Zwykła procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie) 

Parlament Europejski, 

– uwzględniając wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie 

(COM(2011)0860), 

– uwzględniając art. 294 ust. 2 oraz art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, 

zgodnie z którymi Komisja przedstawiła wniosek Parlamentowi (C7-0490/2011), 

– uwzględniając art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, 

– uwzględniając opinię Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Społecznego z dnia 26 

kwietnia 2012 r.1, 

– uwzględniając art. 55 Regulaminu, 

– uwzględniając sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej oraz opinię Komisji 

Prawnej (A7 0193/2012), 

1. przyjmuje poniższe stanowisko w pierwszym czytaniu; 

2. zwraca się do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jeśli uzna ona za stosowne 

wprowadzenie znaczących zmian do swojego wniosku lub zastąpienie go innym tekstem; 

3. zobowiązuje swojego przewodniczącego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie 

i Komisji, a także parlamentom państw członkowskich. 

 

                                                 

1 Dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzędowym. 
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POPRAWKI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO* 

do wniosku Komisji 

--------------------------------------------------------- 

ROZPORZĄDZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY  

w sprawie europejskich funduszy venture capital 

(Tekst mający znaczenie dla EOG) 

 

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ, 

uwzględniając Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczególności jego art. 114, 

uwzględniając wniosek Komisji Europejskiej, 

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym, 

uwzględniając opinię Europejskiego Banku Centralnego1, 

uwzględniając opinię Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Społecznego2, 

stanowiąc zgodnie ze zwykłą procedurą ustawodawczą,  

a także mając na uwadze, co następuje: 

(1) Venture capital (tj. kapitał wysokiego ryzyka) zapewnia finansowanie na rzecz 

przedsiębiorstw, które są z reguły bardzo małe, znajdują się na początkowych etapach 

rozwoju działalności gospodarczej i wykazują duży potencjał wzrostu i rozwoju. 

Chociaż fundusze venture capital często inwestują w przedsiębiorstwa na 

początkowym etapie działalności, to w niektórych sytuacjach stosowne jest 

dokonanie inwestycji przekształcających w przedsiębiorstwa istniejące od ponad 

pięciu lat. Ponadto fundusze venture capital zapewniają ▌ przedsiębiorstwom cenną 

wiedzę fachową i doświadczenie, kontakty biznesowe, wartość marki oraz doradztwo 

                                                 

* Poprawki: tekst nowy lub zmieniony został zaznaczony kursywą i wytłuszczonym drukiem; symbol 

▌sygnalizuje skreślenia. 

1 Dz.U. C […] z […], s. […]. 

2 Dz.U. C […] z […], s. […]. 
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strategiczne. Zapewniając tym przedsiębiorstwom finansowanie i doradztwo, fundusze 

venture capital stymulują wzrost gospodarczy, przyczyniają się do tworzenia nowych 

miejsc pracy i mobilizacji kapitału, promują tworzenie i rozwój innowacyjnych 

przedsiębiorstw, zwiększają ich inwestycje w badania i rozwój, jak również wspierają 

przedsiębiorczość, innowacyjność i konkurencyjność zgodnie z celami strategii 

„Europa 2020” i w kontekście długofalowych wyzwań, przed jakimi stoją państwa 

członkowskie, np. wyzwań wskazanych w sprawozdaniu europejskiego systemu 

analiz strategicznych i politycznych (ESPAS) pt. „Tendencje rozwoju na świecie do 

roku 2030”. Aby pobudzić inwestycje w małe i średnie przedsiębiorstwa (MŚP), 

inwestycje dokonywane na mocy niniejszego rozporządzenia należy zintegrować 

z inwestycjami, jakie ma prowadzić Komisja w związku z programem ramowym 

„Horyzont 2020” na rzecz badań naukowych i innowacji. Komisja powinna 

przedstawić zintegrowaną strategię instrumentów finansowych dla MŚP oraz ocenić 

wpływ, jaki na dostępność kapitału wysokiego ryzyka wywarła dyrektywa 

Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. 

w sprawie podejmowania i prowadzenia działalności ubezpieczeniowej 

i reasekuracyjnej (Wypłacalność II)1, dyrektywa 2006/48/WE Parlamentu 

Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania 

i prowadzenia działalności przez instytucje kredytowe2 oraz dyrektywa 2006/49/WE 

Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatności 

kapitałowej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych3. 

(2) Konieczne jest ustanowienie wspólnych przepisów ramowych w zakresie 

posługiwania się nazwą „europejski fundusz venture capital”, dotyczących 

w szczególności struktury portfela funduszy działających pod tą nazwą, ich 

kwalifikowalnych celów inwestycyjnych, narzędzi inwestycyjnych, które mogą 

wykorzystywać, oraz kategorii inwestorów uprawnionych do inwestowania w takie 

fundusze w Unii, zgodnie z jednolitymi przepisami. W przeciwnym razie istnieje 

ryzyko, że państwa członkowskie podejmą rozbieżne środki na szczeblu krajowym, co 

miałoby bezpośredni negatywny wpływ na prawidłowe funkcjonowanie rynku 

wewnętrznego i stworzyłoby przeszkody w jego funkcjonowaniu, ponieważ fundusze 

venture capital, które chciałyby prowadzić działalność na terenie Unii, podlegałyby 

różnym przepisom w różnych państwach członkowskich. Ponadto rozbieżne wymogi 

jakościowe dotyczące struktury portfela, celów inwestycyjnych oraz 

kwalifikowalnych inwestorów mogłyby doprowadzić do powstania różnych 

poziomów ochrony inwestorów i spowodować niejasność w zakresie oferty 

inwestycyjnej związanej z „europejskim funduszem venture capital”. Inwestorzy 

powinni mieć również możliwość porównania ofert inwestycyjnych różnych funduszy 

venture capital. Niezbędne jest wyeliminowanie znacznych utrudnień 

w transgranicznym pozyskiwaniu środków finansowych przez fundusze venture 

capital, unikanie zakłóceń konkurencji między tymi funduszami, a także zapobieganie 

wszelkim możliwym przeszkodom w wymianie handlowej i powstawaniu poważnych 

                                                 

1  Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1. 
2  Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 1. 
3  Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 201. 
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zakłóceń konkurencji w przyszłości. W związku z powyższym odpowiednią podstawę 

prawną stanowi art. 114 TFUE, interpretowany zgodnie z utrwalonym orzecznictwem 

Trybunału Sprawiedliwości Unii Europejskiej. 

(3) Konieczne jest przyjęcie rozporządzenia ustanawiającego jednolite przepisy mające 

zastosowanie do europejskich funduszy venture capital i nakładające odpowiednie 

obowiązki na zarządzających tymi funduszami we wszystkich państwach 

członkowskich, którzy chcieliby pozyskiwać kapitał w całej Unii, posługując się 

nazwą „europejski fundusz venture capital”. Wymogi te powinny zagwarantować 

zaufanie inwestorów, którzy chcą inwestować w fundusze venture capital.  

(3a) Proces tworzenia europejskiego funduszu venture capital powinien być jak 

najszybszy, by obniżyć koszty wprowadzania nowych funduszy na rynek. 

(4) Określenie wymogów jakościowych w odniesieniu do posługiwania się nazwą 

„europejski fundusz venture capital” w formie rozporządzenia zagwarantowałoby, że 

wymogi te będą miały bezpośrednie zastosowanie do zarządzających 

przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania, którzy gromadzą środki finansowe, 

posługując się tą nazwą. Zapewniłoby to jednolite warunki stosowania tej nazwy, 

zapobiegając pojawieniu się rozbieżnych wymogów krajowych w wyniku transpozycji 

dyrektywy. Przypisy tego rozporządzenia wymagałyby od zarządzających 

przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania, którzy posługują się tą nazwą, 

przestrzegania jednakowych przepisów w całej Unii, co zwiększyłoby również 

zaufanie inwestorów, którzy chcą inwestować w fundusze venture capital. 

Rozporządzenie zmniejszyłoby również złożoność przepisów regulacyjnych oraz 

ponoszone przez zarządzających koszty przestrzegania często rozbieżnych przepisów 

krajowych w zakresie funduszy venture capital, szczególnie w przypadku tych 

zarządzających, którzy chcieliby pozyskiwać kapitał na poziomie transgranicznym. 

Rozporządzenie powinno również przyczynić się do wyeliminowania zakłóceń 

konkurencji. Komisja powinna do końca 2012 r. przedstawić sprawozdanie na temat 

barier podatkowych, jakie napotykają fundusze venture capital w poszczególnych 

państwach członkowskich, a także kontynuować prace na rzecz warunków 

działalności jednakowych pod względem fiskalnym. 

(5) Aby wyjaśnić związek między niniejszym rozporządzeniem a przepisami dotyczącymi 

przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania i zarządzających nimi, należy zaznaczyć, 

że niniejsze rozporządzenie powinno mieć zastosowanie wyłącznie do zarządzających 

przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania innymi niż UCITS, zgodnie z art. 1 

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. 

w sprawie koordynacji przepisów ustawowych, wykonawczych i administracyjnych 

odnoszących się do przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery 

wartościowe (UCITS), którzy mają swoją siedzibę w Unii i zostali zarejestrowani 

przez właściwy organ swojego państwa członkowskiego pochodzenia zgodnie 

z przepisami dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/WE z dnia 8 

czerwca 2011 r. w sprawie zarządzających alternatywnymi funduszami 

inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporządzeń 

(WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010. Ponadto niniejsze rozporządzenie powinno 
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mieć zastosowanie wyłącznie do zarządzających portfelami kwalifikowalnych 

funduszy venture capital, w ramach których łączna wartość aktywów objętych 

zarządzaniem nie przekracza progu 500 mln EUR. Zarządzający funduszami venture 

capital zarejestrowani zgodnie z niniejszym rozporządzeniem, których łączne aktywa 

przekroczą później próg 500 mln EUR i którzy w związku z tym będą zobowiązani 

uzyskać zezwolenie od właściwych organów państwa członkowskiego pochodzenia 

zgodnie z art. 6 dyrektywy 2011/61/UE, powinni mieć możliwość dalszego 

korzystania z nazwy „europejski fundusz venture capital” i działania zgodnie 

z niniejszym rozporządzeniem, jeśli chodzi o wprowadzanie do obrotu w Unii 

kwalifikowalnych funduszy venture capital, pod warunkiem że przez cały czas nadal 

spełniają przepisy niniejszego rozporządzenia dotyczące kwalifikowalnych funduszy 

venture capital. 

(6) Niniejsze rozporządzenie nie powinno mieć zastosowania w przypadku, gdy 

zarządzający przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania nie mają zamiaru 

posługiwać się nazwą „europejski fundusz venture capital”. W takich przypadkach 

powinny w dalszym ciągu obowiązywać istniejące przepisy krajowe oraz ogólne 

przepisy unijne.  

(6a) Chociaż europejskie fundusze venture capital mogą odgrywać ważną rolę, 

zwiększając dostęp MŚP do środków finansowych, i mimo że wprowadzono 

gwarancje pozwalające na upewnienie się, że fundusze te są wykorzystywane 

właściwie, istnieje ryzyko wykorzystania europejskich funduszy venture capital do 

celów innych niż zamierzone. Organy nadzoru powinny zachować czujność pod tym 

względem, należy też przeprowadzić przegląd, by upewnić się, że zlikwidowane 

zostaną wszelkie ewentualne luki tego rodzaju. 

(7) W niniejszym rozporządzeniu należy ustanowić jednolite przepisy dotyczące 

charakteru kwalifikowalnych funduszy venture capital, szczególnie w odniesieniu do 

przedsiębiorstw portfelowych, w które kwalifikowalne fundusze venture capital mogą 

inwestować, oraz instrumentów inwestycyjnych, z których powinny korzystać. Jest to 

konieczne, aby umożliwić wyznaczenie wyraźnej granicy między kwalifikowalnym 

funduszem venture capital a alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, które 

angażują się w inne, mniej specjalistyczne strategie inwestycyjne, np. private equity 

lub inwestycje w nieruchomości. 

(8) Zgodnie z celem polegającym na precyzyjnym określeniu przedsiębiorstw zbiorowego 

inwestowania, które zostaną objęte zakresem niniejszego rozporządzenia, oraz w celu 

dopilnowania, aby skupiały się one na dostarczaniu kapitału małym 

przedsiębiorstwom na początkowym etapie działalności, nazwa „europejski fundusz 

venture capital” powinna być ograniczona ▌ do tych funduszy, które inwestują 

średnio w ciągu dwóch lat od pierwszej inwestycji dokonanej zgodnie z niniejszym 

rozporządzeniem co najmniej 55 % a po tym terminie co najmniej 70 % wniesionego 

przez siebie kapitału zadeklarowanego w takie przedsiębiorstwa, po odliczeniu 

wszystkich uzasadnionych kosztów, inwestycji krótkoterminowych w środki 

pieniężne lub ich ekwiwalenty. Uzasadnione koszty powinny obejmować wszystkie 

opłaty, koszty i wydatki bezpośrednio lub pośrednio ponoszone przez inwestorów 
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i uzgodnione między zarządzającym kwalifikowalnym funduszem venture capital 

a inwestorami. 

(8a) Zarządzający kwalifikowalnym funduszem venture capital powinni być w stanie 

przyciągnąć dodatkowe wkłady kapitałowe przez cały czas istnienia tego funduszu. 

(8b) Quasi-kapitałowe instrumenty inwestycyjne obejmują instrumenty finansowe, 

z których zwrot jest powiązany z zyskami lub stratami danego kwalifikowalnego 

przedsiębiorstwa portfelowego i których wykup nie jest w pełni zabezpieczony na 

wypadek niewykonania zobowiązań. Tego rodzaju instrumenty obejmują różnego 

rodzaju instrumenty finansowe, np. pożyczki podporządkowane, ciche udziały, 

pożyczki partycypacyjne, prawa do udziału w zyskach, obligacje zamienne i obligacje 

opcyjne. 

(9) Aby wprowadzić niezbędne zabezpieczenie, które pozwala odróżnić kwalifikowalne 

fundusze venture capital objęte zakresem niniejszego rozporządzenia od szerszej 

kategorii alternatywnych funduszy inwestycyjnych, które prowadzą obrót 

emitowanymi papierami wartościowymi na rynkach wtórnych, konieczne jest 

ograniczenie kwalifikowalnych funduszy venture capital do inwestowania wyłącznie 

w instrumenty emitowane bezpośrednio.  

(10) Aby zapewnić zarządzającym funduszami venture capital pewien stopień 

elastyczności w zarządzaniu inwestycjami i płynnością swoich kwalifikowalnych 

funduszy venture capital, należy zezwolić na obrót wtórny, taki jak obrót akcjami lub 

udziałami w niekwalifikowalnych przedsiębiorstwach portfelowych, do wartości 

maksymalnego progu wynoszącego, średnio, w ciągu dwóch lat po pierwszej 

inwestycji dokonanej na mocy niniejszego rozporządzenia, 45 % a po tym terminie 
30 % wniesionego przez fundusz kapitału zadeklarowanego, po odliczeniu 

wszystkich uzasadnionych kosztów. Przy obliczaniu tego limitu nie należy brać pod 

uwagę inwestycji krótkoterminowych w środki pieniężne i ich ekwiwalenty. 

(11) Aby zapewnić wiarygodność i rozpoznawalność nazwy „europejski fundusz venture 

capital” wśród inwestorów w całej Unii, w niniejszym rozporządzeniu należy określić, 

że wyłącznie zarządzający funduszami venture capital, którzy spełniają jednolite 

kryteria jakościowe określone w niniejszym rozporządzeniu, są uprawnieni do 

posługiwania się nazwą „europejski fundusz venture capital” przy wprowadzaniu 

kwalifikowalnych funduszy venture capital do obrotu w całej Unii. 

(12) Aby zagwarantować, że kwalifikowalne fundusze venture capital będą posiadały 

odrębny i możliwy do zidentyfikowania profil, który jest dostosowany do ich celu, 

należy ustanowić jednolite przepisy dotyczące struktury portfela oraz technik 

inwestycyjnych dozwolonych w przypadku takich kwalifikowalnych funduszy, w tym 

pożyczek. 

(13) Aby zagwarantować, że kwalifikowalne fundusze venture capital nie przyczynią się 

do rozwoju zagrożeń systemowych, a działania inwestycyjne takich funduszy będą 

ukierunkowane na wspieranie kwalifikowalnych spółek portfelowych, zaciąganie 

pożyczek lub lewarowanie na poziomie funduszu ▌powinno być dozwolone tylko do 
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wysokości niewniesionego kapitału zadeklarowanego. Aby fundusz mógł pokrywać 

nadzwyczajne potrzeby w zakresie płynności, które mogą pojawić się w okresie od 

wezwania inwestorów do wniesienia zadeklarowanego kapitału do faktycznego 

wpłynięcia kapitału na rachunki funduszu, powinno być dozwolone zaciąganie 

pożyczek krótkoterminowych. 

(14) Aby zagwarantować, że kwalifikowalne fundusze venture capital są wprowadzane do 

obrotu wśród inwestorów, którzy posiadają wiedzę, doświadczenie i możliwości 

umożliwiające podjęcie ryzyka związanego z tymi funduszami, oraz aby utrzymać 

zaufanie inwestorów do kwalifikowalnych funduszy venture capital, należy określić 

pewne szczególne zabezpieczenia. W związku z tym kwalifikowalne fundusze venture 

capital należy zasadniczo wprowadzać do obrotu wyłącznie wśród inwestorów, którzy 

są klientami branżowymi lub którzy mogą być za takich uznani na mocy dyrektywy 

2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie 

rynków instrumentów finansowych. Do tej kategorii należą zarządzający funduszami 

venture capital, którzy sami inwestują w fundusze venture capital. W celu 

zapewnienia dostatecznie szerokiej bazy inwestorów dla inwestycji w fundusze 

venture capital wskazane jest jednak również, aby dostęp do kwalifikowalnych 

funduszy venture capital mieli również niektórzy z pozostałych inwestorów, w tym 

zamożni klienci indywidualni. W odniesieniu do tych pozostałych inwestorów należy 

jednak określić szczególne zabezpieczenia, tak aby zagwarantować, że kwalifikowalne 

fundusze venture capital są wprowadzane do obrotu wyłącznie wśród inwestorów, 

których profil jest odpowiedni do dokonywania takich inwestycji. Do takich 

zabezpieczeń nie należy wprowadzanie do obrotu z wykorzystaniem okresowych 

planów oszczędnościowych. Ponadto powinno być możliwe, by kadra kierownicza, 

dyrektorzy lub pracownicy zarządzającego funduszem venture capital dokonywali 

inwestycji w kwalifikowalny fundusz venture capital, którym zarządzają. 

(15) Aby zagwarantować, że nazwą „europejski fundusz venture capital” posługują się 

wyłącznie zarządzający funduszami venture capital, którzy spełniają jednolite kryteria 

jakościowe dotyczące zachowania na rynku, należy ustanowić w niniejszym 

rozporządzeniu zasady prowadzenia działalności gospodarczej oraz określić relacje 

między zarządzającym funduszem venture capital a jego inwestorami. Z tego samego 

względu w niniejszym rozporządzeniu należy ustanowić jednolite warunki dotyczące 

rozwiązywania konfliktów interesów przez takich zarządzających. Zasady takie 

powinny również zawierać wymóg, aby zarządzający stosował niezbędne ustalenia 

organizacyjne i administracyjne umożliwiające odpowiednie rozwiązywanie 

konfliktów interesów.  

(16) Aby zapewnić integralność nazwy „europejski fundusz venture capital”, niniejsze 

rozporządzenie powinno również zawierać kryteria jakościowe dotyczące organizacji 

zarządzającego funduszem venture capital. W związku z tym w niniejszym 

rozporządzeniu należy ustanowić jednolite, proporcjonalne wymogi dotyczące 

konieczności utrzymywania odpowiednich zasobów technicznych i ludzkich oraz 

wystarczającego kapitału własnego, które są niezbędne do właściwego zarządzania 

kwalifikowalnymi funduszami venture capital.  
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(17) Do celów ochrony inwestorów konieczne jest zapewnienie właściwego oszacowania 

aktywów kwalifikowalnego funduszu venture capital. W związku z tym dokumenty 

statutowe dotyczące kwalifikowalnych funduszy venture capital powinny zawierać 

zasady wyceny aktywów. Powinno to zapewnić rzetelność i przejrzystość wyceny. 

(18) Aby zagwarantować, że zarządzających funduszami venture capital posługujący się 

nazwą „europejskie fundusze venture capital” przedstawiają wystarczające informacje 

na temat swojej działalności, należy ustanowić jednolite zasady dotyczące sprawozdań 

rocznych.  

(19) Do celów zapewnienia integralności nazwy „europejski fundusz venture capital” 

w oczach inwestorów konieczne jest, aby posługiwali się nią wyłącznie zarządzający 

funduszami venture capital, którzy prowadzą w pełni przejrzystą politykę 

inwestycyjną oraz realizują przejrzyste cele inwestycyjne. Dlatego też w niniejszym 

rozporządzeniu należy ustanowić jednolite zasady w zakresie wymogów dotyczących 

ujawniania informacji obowiązujące zarządzającego funduszem venture capital 

w odniesieniu do inwestorów. Przede wszystkim należy określić obowiązki w zakresie 

ujawniania przed zawarciem umowy informacji dotyczących strategii i celów 

inwestycyjnych kwalifikowalnych funduszy venture capital, stosowanych 

instrumentów inwestycyjnych, kosztów i związanych z nimi opłat, a także profilu 

ryzyka/zysku inwestycji proponowanej przez kwalifikowalny fundusz. W celu 

osiągnięcia wysokiego stopnia przejrzystości takie wymogi dotyczące ujawniania 

informacji powinny również obejmować informacje na temat sposobu obliczania 

wynagrodzenia zarządzającego funduszem venture capital. 

(20) Aby zapewnić skuteczny nadzór w zakresie jednolitych wymogów zawartych 

w niniejszym rozporządzeniu, właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia 

nadzoruje przestrzeganie jednolitych wymogów określonych w niniejszym 

rozporządzeniu przez zarządzającego funduszem venture capital. W tym celu 

zarządzający kwalifikowalnym funduszem venture capital, który zamierza 

wprowadzać kwalifikowalne fundusze do obrotu pod nazwą „europejski fundusz 

venture capital”, powinien poinformować o tym właściwy organ państwa 

członkowskiego jego pochodzenia. Właściwy organ powinien dokonać rejestracji 

zarządzającego funduszem venture capital, jeżeli przedstawiono wszystkie niezbędne 

informacje oraz jeżeli wprowadzono stosowne ustalenia zapewniające zgodność 

z wymogami określonymi w niniejszym rozporządzeniu. Rejestracja ta powinna być 

ważna na terytorium całej Unii.  

(21) Aby zapewnić skuteczny nadzór dotyczący spełniania jednolitych kryteriów 

określonych w niniejszym rozporządzeniu, powinno ono zawierać przepisy dotyczące 

okoliczności, w których konieczna jest aktualizacja informacji dostarczonych 

właściwemu organowi w państwie członkowskim pochodzenia.  

(22) Do celów skutecznego nadzoru w zakresie wymogów ustanowionych w niniejszym 

rozporządzeniu należy w nim również określić proces powiadamiania 

transgranicznego między właściwymi organami nadzoru, który byłby uruchamiany 

w wyniku rejestracji zarządzającego funduszem venture capital w jego państwie 

członkowskim pochodzenia.  



 

RR\904569PL.doc 13/39 PE483.701v02-00 

 PL 

(23) Aby utrzymać przejrzystość warunków wprowadzania do obrotu kwalifikowalnych 

funduszy venture capital w całej Unii, należy powierzyć Europejskiemu Urzędowi 

Nadzoru (Europejskiemu Urzędowi Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych) 

(EUNGiPW), ustanowionemu na mocy rozporządzenia (UE) nr 1095/2011 

Parlamentu Europejskiego i Rady1, zadanie prowadzenia centralnej bazy danych 

zawierającej wykaz wszystkich kwalifikowalnych funduszy venture capital 

zarejestrowanych zgodnie z niniejszym rozporządzeniem.  

(24) Aby zapewnić skuteczny nadzór w zakresie jednolitych kryteriów ustanowionych 

w niniejszym rozporządzeniu, należy w nim zamieścić wykaz uprawnień nadzorczych, 

którymi dysponują właściwe organy.  

(25) Aby zapewnić właściwe wykonanie, niniejsze rozporządzenie powinno zawierać 

sankcje za naruszenie kluczowych przepisów tego rozporządzenia, tj. dotyczących 

struktury portfela, zabezpieczeń związanych z tożsamością kwalifikowalnych 

inwestorów oraz posługiwania się nazwą „europejski fundusz venture capital” 

wyłącznie przez zarejestrowanych zarządzających funduszami venture capital. Należy 

określić, że naruszenie tych kluczowych przepisów wiąże się z zakazem posługiwania 

się powyższą nazwą oraz z usunięciem zarządzającego funduszem venture capital 

z rejestru.  

(26) Informacje nadzorcze powinny być przedmiotem wymiany między właściwymi 

organami w państwie członkowskim pochodzenia i w przyjmującym państwie 

członkowskim a EUNGiPW.  

(27) Skuteczna współpraca w zakresie regulacji między podmiotami, które sprawują 

nadzór w zakresie spełniania jednolitych kryteriów określonych w niniejszym 

rozporządzeniu, wymaga, aby odpowiednie organy krajowe i EUNGiPW były 

zobowiązane do zachowania wysokiego poziomu tajemnicy służbowej.  

(28) Standardy techniczne usług finansowych powinny zapewniać spójną harmonizację 

oraz wysoki poziom nadzoru w całej Unii. Biorąc pod uwagę, że EUNGiPW jest 

organem o wysoce specjalistycznej wiedzy, skutecznym i właściwym krokiem byłoby 

powierzenie mu zadania opracowania projektów wykonawczych standardów 

technicznych, o ile nie obejmują one wariantów polityki, celem ich przedłożenia 

Komisji.  

(29) Komisja powinna być uprawniona do przyjęcia wykonawczych standardów 

technicznych w drodze aktów wykonawczych na mocy art. 291 Traktatu 

o funkcjonowaniu Unii Europejskiej i zgodnie z art. 15 rozporządzenia Parlamentu 

Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie 

ustanowienia Europejskiego Urzędu Nadzoru (Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd 

i Papierów Wartościowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji 

Komisji 2009/77/WE. Należy powierzyć EUNGiPW zadanie opracowania 

                                                 

1  Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84. 
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wykonawczych standardów technicznych w odniesieniu do formatu ▌powiadomienia, 

o którym mowa w niniejszym rozporządzeniu. 

(30) W celu sprecyzowania wymogów określonych w niniejszym rozporządzeniu należy 

przekazać Komisji uprawnienia do przyjęcia aktów zgodnie z art. 290 Traktatu 

o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu do rodzajów konfliktów 

interesów, których zarządzający funduszami venture capital muszą unikać, oraz 

kroków, które należy podjąć w tym zakresie. Szczególnie ważne jest, aby w czasie 

prac przygotowawczych Komisja prowadziła stosowne konsultacje, w tym na 

poziomie ekspertów. Przygotowując i opracowując akty delegowane, Komisja 

powinna zapewnić jednoczesne, terminowe i odpowiednie przekazywanie stosownych 

dokumentów Parlamentowi Europejskiemu i Radzie. 

▌ 

(32) ▌ Przegląd niniejszego rozporządzenia należy przeprowadzić równocześnie 

z przeglądem dyrektywy 2011/61/UE lub niezwłocznie po nim, aby uwzględnić 

rozwój rynku venture capital. Na podstawie tego przeglądu Komisja powinna 

sporządzić sprawozdanie dla Parlamentu Europejskiego i Rady, dołączając do niego – 

w stosownych przypadkach – propozycje zmian ustawodawczych. 

(32a) Konieczne jest dopilnowanie, by Komisja prowadziła regularną ocenę skuteczności 

programów publicznych realizowanych w Unii w celu wsparcia rynku venture 

capital. 

(32b) W celu dopilnowania, by zasady dotyczące pomocy państwa, regulujące wsparcie 

udzielane przez państwa członkowskie europejskim funduszom venture capital, 

skutecznie wspierały innowacje, a jednocześnie zapewniały uczciwą konkurencję, 

szczególnie ważne jest, by zapewnić ścisłą koordynację między komisarzem ds. 

badań naukowych, innowacji i nauki a komisarzem ds. konkurencji. 

(32c) Konieczne jest uznanie inwestycji venture capital w technologie ekologiczne za 

istotny czynnik powodujący przekształcenie gospodarki Unii i wzięcie pod uwagę 

celu, którym jest uczynienie Unii światowym liderem pod względem efektywności 

energetycznej i efektywnego gospodarowania zasobami. Do końca 2012 r. Komisja 

powinna zatem przedstawić sprawozdanie określające stosowne sposoby prawne 

umożliwiające zapewnienie zachęt regulacyjnych do przyciągania inwestycji venture 

capital w technologie ekologiczne. 

(33) Niniejsze rozporządzenie nie narusza praw podstawowych ani zasad uznanych 

w szczególności w Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej, w tym prawa do 

poszanowania życia prywatnego i rodzinnego (art. 7) oraz wolności prowadzenia 

działalności gospodarczej (art. 16). 

(34) Dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 października 1995 

r. w sprawie ochrony osób fizycznych w zakresie przetwarzania danych osobowych 
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i swobodnego przepływu tych danych1 reguluje kwestie dotyczące przetwarzania 

danych osobowych w państwach członkowskich w kontekście niniejszego 

rozporządzenia i pod nadzorem właściwych organów państw członkowskich, 

w szczególności niezależnych organów publicznych wyznaczonych przez państwa 

członkowskie. Rozporządzenie (UE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady 

z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie osób fizycznych w związku z przetwarzaniem 

danych osobowych przez instytucje i organy Unii i o swobodnym przepływie takich 

danych2 reguluje kwestie dotyczące przetwarzania danych osobowych przez 

EUNGiPW w ramach niniejszego rozporządzenia i pod nadzorem Europejskiego 

Inspektora Ochrony Danych.(35) Niniejsze rozporządzenie powinno pozostać bez 

uszczerbku dla stosowania zasad pomocy państwa w odniesieniu do kwalifikowalnych 

funduszy venture capital. 

(36) Jako że cele niniejszego rozporządzenia, mianowicie zapewnienie stosowania 

jednolitych wymogów do wprowadzania do obrotu kwalifikowalnych funduszy 

venture capital oraz ustanowienie prostego systemu rejestracji zarządzających 

funduszami venture capital, uwzględniając tym samym w pełni potrzebę 

zrównoważenia bezpieczeństwa i wiarygodności związanych z posługiwaniem się 

nazwą „europejski fundusz venture capital” oraz skutecznego funkcjonowania rynku 

venture capital i kosztów ponoszonych przez różne zainteresowane strony, nie mogą 

być osiągnięte w sposób wystarczający przez państwa członkowskie i przez to z uwagi 

na swoją skalę i skutki mogą być lepiej osiągnięte na szczeblu Unii, Unia może 

przyjąć środki zgodnie z zasadą pomocniczości określoną w art. 5 Traktatu o Unii 

Europejskiej. Zgodnie z zasadą proporcjonalności, określoną w tym artykule, niniejsze 

rozporządzenie nie wykracza ▌poza to, co jest konieczne do osiągnięcia tych celów. 

(36a) Jako uzupełnienie niniejszego rozporządzenia unijne ramowe programy wsparcia na 

rzecz badań, innowacji i konkurencyjności MŚP przyczyniają się do tworzenia 

europejskiego środowiska sprzyjającego kapitałowi wysokiego ryzyka. Obejmują one 

środki mające pobudzić podaż kapitału wysokiego ryzyka, zwłaszcza na poziomie 

transgranicznym. Programy te wspiera sieć europejskich inwestorów kapitału 

wysokiego ryzyka, takich jak Europejskie Stowarzyszenie Private Equity i Venture 

Capital, europejska sieć inwestorów wysokiego ryzyka i międzynarodowy klub 

kapitału wysokiego ryzyka. 

                                                 

1   Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31. 
2  Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1. 
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PRZYJMUJĄ NINIEJSZE ROZPORZĄDZENIE: 

ROZDZIAŁ I 

PRZEDMIOT, ZAKRES I DEFINICJE 

Artykuł 1 

W niniejszym rozporządzeniu ustanawia się jednolite wymogi dla tych zarządzających 

przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania, którzy zamierzają posługiwać się nazwą 

„europejski fundusz venture capital”, oraz warunki wprowadzania do obrotu w Unii 

przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania pod tą nazwą, przyczyniając się tym samym do 

sprawnego funkcjonowania rynku wewnętrznego. W rozporządzeniu ustanawia się jednolite 

zasady dotyczące wprowadzania kwalifikowalnych funduszy venture capital do obrotu wśród 

kwalifikowalnych inwestorów w całej Unii, struktury portfela kwalifikowalnych funduszy 

venture capital, kwalifikowalnych instrumentów inwestycyjnych i technik stosowanych przez 

kwalifikowalne fundusze venture capital, jak również organizacji, postępowania 

i przejrzystości działalności zarządzających funduszami venture capital, którzy wprowadzają 

kwalifikowalne fundusze venture capital do obrotu w całej Unii.  

Jako główni udziałowcy EFI Europejski Bank Inwestycyjny i Komisja doplinowują, aby 

w przypadku gdy EFI inwestuje w fundusze venture capital, priorytetowo traktował on 

inwestycje w europejskie fundusze venture capital.  

Artykuł 2 

1. Niniejsze rozporządzenie ma zastosowanie do zarządzających przedsiębiorstwami 

zbiorowego inwestowania, jak określono w art. 3 lit. b), mających siedzibę w Unii 

i podlegających rejestracji przez właściwe organy państw członkowskich ich 

pochodzenia, zgodnie z art. 3 ust. 3 lit. a) dyrektywy 2011/61/WE lub upoważnionych 

na mocy tej dyrektywy, pod warunkiem że zarządzają oni portfelami 

kwalifikowalnych funduszy venture capital, w ramach których łączna wartość 

aktywów objętych zarządzaniem nie przekracza progu 500 mln EUR lub – 

w przypadku państw członkowskich, ▌których ▌walutą nie jest euro – kwoty 

odpowiadającej tej wartości w walucie krajowej zgodnej z kursem obowiązującym 

w dniu wejścia w życie niniejszego rozporządzenia.  

1a. Zarządzający funduszami venture capital zarejestrowani na mocy niniejszego 

rozporządzenia zgodnie z art. 13, których łączna wartość aktywów przekracza 

500 mln EUR po tej rejestracji i którzy zatem zostają objęci upoważnieniem 

wydanym przez właściwe organy państwa członkowskiego ich pochodzenia zgodnie 

z art. 6 dyrektywy 2011/61/UE, mogą nadal posługiwać się nazwą „europejski 

fundusz venture capital” i mogą nadal działać zgodnie z warunkami niniejszego 

rozporządzenia w odniesieniu do obrotu w Unii kwalifikowalnymi funduszami 

venture capital, pod warunkiem że nadal przez cały czas przestrzegają przepisów 

niniejszego rozporządzenia w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy venture 
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capital. 

1b. Zarządzający europejskimi funduszami venture capital, którzy są zarejestrowani na 

mocy niniejszego rozporządzenia, mogą także zarządzać przedsiębiorstwami 

zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe (UCITS) objętymi 

upoważnieniem na mocy dyrektywy 2009/65/WE, pod warunkiem że są oni 

zarządcami zewnętrznymi. 

2. Przy wyliczaniu progu, o którym mowa w ust. 1, zarządzający przedsiębiorstwami 

zbiorowego inwestowania, którzy zarządzają funduszami innymi niż kwalifikowalne 

fundusze venture capital, nie będą musieli sumować wartości aktywów objętych 

zarządzaniem w ramach tych innych funduszy.  

▌ 

Artykuł 3 

Do celów niniejszego rozporządzenia stosuje się następujące definicje: 

a) „kwalifikowalny fundusz venture capital” oznacza przedsiębiorstwo zbiorowego 

inwestowania, którego kapitał zadeklarowany nie podlega umorzeniu przed 

likwidacją funduszu i które inwestuje średnio w ciągu dwóch lat od pierwszej 

inwestycji dokonanej zgodnie z niniejszym rozporządzeniem co najmniej 55 % a po 

tym terminie co najmniej 70 % wniesionego przez siebie kapitału zadeklarowanego 

w aktywa, które stanowią kwalifikowalne inwestycje, po odliczeniu wszystkich 

uzasadnionych kosztów, inwestycji krótkoterminowych w środki pieniężne lub ich 

ekwiwalenty; 

aa) „uzasadnione koszty” oznaczają wszystkie opłaty, koszty i wydatki bezpośrednio lub 

pośrednio ponoszone przez inwestorów i uzgodnione między zarządzającym 

kwalifikowalnym funduszem venture capital a inwestorami; 

b) „przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania” oznacza przedsiębiorstwo, które 

pozyskuje kapitał od wielu inwestorów z myślą o inwestowaniu go z korzyścią dla 

tych inwestorów zgodnie z określoną polityką inwestycyjną i które nie musi posiadać 

zezwolenia zgodnie z art. 5 dyrektywy 2009/65/WE; 

c) „kwalifikowalne inwestycje” oznaczają dowolny z instrumentów wymienionych 

poniżej: 

(i) instrumenty kapitałowe lub quasi-kapitałowe: 

- wyemitowane przez kwalifikowalne przedsiębiorstwo portfelowe 

i nabyte bezpośrednio w ramach kwalifikowalnego funduszu venture 

capital od kwalifikowalnego przedsiębiorstwa portfelowego; lub  

- wyemitowane przez kwalifikowalne przedsiębiorstwo portfelowe 

w zamian za udziałowy papier wartościowy wyemitowany przez 
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kwalifikowalne przedsiębiorstwo portfelowe; lub  

- wyemitowane przez przedsiębiorstwo, którego jednostką zależną, 

w której posiada ono większościowy udział, jest kwalifikowalne 

przedsiębiorstwo portfelowe, i które zostało nabyte przez 

kwalifikowalny fundusz venture capital w zamian za instrument 

kapitałowy wyemitowany przez kwalifikowalne przedsiębiorstwo 

portfelowe;  

(ii) udziały kwalifikowalnego przedsiębiorstwa portfelowego nabyte od 

istniejących udziałowców tego przedsiębiorstwa;  

(iii) jednostki lub udziały jednego lub kilku innych kwalifikowalnych funduszy 

venture capital; 

d) „kwalifikowalne przedsiębiorstwo portfelowe” oznacza przedsiębiorstwo, które: 

(i) w chwili dokonania inwestycji przez kwalifikowalny fundusz venture capital: 

- nie jest notowane na rynku regulowanym, jak określono w art. 4 ust. 1 

pkt 14 dyrektywy 2004/39/WE;  

- zatrudnia mniej niż 250 osób oraz 

- albo ma obrót roczny o wartości nieprzekraczającej 50 mln EUR, albo 

roczną sumę bilansową nieprzekraczającą 43 mln EUR; 

(ii) samo nie jest przedsiębiorstwem zbiorowego inwestowania; 

(iii) nie jest dostawcą technologii finansowych ani usługodawcą finansowym; 

(iv) nie ma siedziby w państwie trzecim, które promuje się jako ośrodek 

finansowy będący rajem podatkowym lub w którym występuje brak 

opodatkowania lub opodatkowania nominalnego, brak skutecznej wymiany 

informacji z zagranicznymi organami podatkowymi, brak przejrzystości 

związanej z przepisami ustawodawczymi, sądowymi czy administracyjnymi 

lub brak wymogu fizycznej obecności na rynku lokalnym;  

e) „kapitał własny” oznacza udziały własnościowe w przedsiębiorstwie, mające postać 

akcji lub innych udziałów w kapitale kwalifikowalnego przedsiębiorstwa 

portfelowego, wyemitowane na rzecz inwestorów; 

f) „quasi-kapitałowy instrument inwestycyjny” oznacza każdy rodzaj instrumentu 

finansowego, który jest połączeniem instrumentu kapitałowego i dłużnego lub który 

zawiera element dłużny i z którego zwrot jest przede wszystkim oparty na zyskach lub 

stratach odnoszonych przez kwalifikowalne przedsiębiorstwo portfelowe oraz który 

jest niezabezpieczony na wypadek niewykonania zobowiązań;  

g) „wprowadzanie do obrotu” oznacza bezpośrednie lub pośrednie oferowanie lub 
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plasowanie, z inicjatywy zarządzającego funduszem venture capital lub w imieniu 

zarządzającego funduszem venture capital, jednostek lub udziałów funduszu venture 

capital, którym taki zarządzający zarządza, na rzecz inwestorów lub wśród 

inwestorów zamieszkałych lub posiadających siedzibę statutową na terytorium Unii; 

h) „kapitał zadeklarowany” oznacza każde zobowiązanie, na mocy którego osoba ma 

obowiązek nabycia udziału w funduszu venture capital lub dokonania wpłat na poczet 

kapitału na rzecz funduszu venture capital; 

i) „zarządzający funduszem venture capital” oznacza osobę prawną, której regularna 

działalność gospodarcza polega na zarządzaniu co najmniej jednym kwalifikowalnym 

funduszem venture capital; 

j) „państwo członkowskie pochodzenia” oznacza państwo członkowskie, w którym 

zarządzający funduszem venture capital ma swoją siedzibę lub siedzibę statutową; 

k) „przyjmujące państwo członkowskie” oznacza:  

(i) państwo członkowskie inne niż państwo członkowskie pochodzenia, w którym 

zarządzający funduszem venture capital zarządza funduszami venture capital; 

lub  

(ii) państwo członkowskie inne niż państwo członkowskie pochodzenia, w którym 

zarządzający funduszem venture capital obraca jednostkami lub udziałami 

funduszu venture capital; 

l) „właściwy organ” oznacza organ krajowy wyznaczony przez państwo członkowskie 

pochodzenia w drodze przepisów ustawowych lub wykonawczych celem dokonania 

rejestracji zarządzających przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania, o których 

mowa w art. 2 ust. 1; 

la) „usługodawca finansowy” oznacza dowolny z poniższych podmiotów: 

a) z siedzibą w Unii lub w kraju trzecim;  

(i) instytucja kredytowa w rozumieniu art. 4 ust. 1 dyrektywy 

2006/48/WE; 

(ii) firma inwestycyjna w rozumieniu art. 4 ust. 1 dyrektywy 2004/39/WE; 

(iii) zakład ubezpieczeń w rozumieniu art. 13 ust. 1 dyrektywy 

2009/138/WE; 

(iv) finansowa spółka holdingowa w rozumieniu art. 19 dyrektywy 

2006/48/WE; 

(v) spółka holdingowa o profilu mieszanym w rozumieniu art. 4 ust. 1 

dyrektywy 2006/48/WE; 
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b) podmiot wykonujący co najmniej jeden rodzaj działalności wymienionej 

w załączniku I do dyrektywy 2004/39/WE lub w załączniku I do dyrektywy 

2006/48/WE; 

c) podmiot działający jako pośrednik w zakresie dystrybucji produktów 

podmiotów, o których mowa w lit. a) i b). 

W odniesieniu do akapitu 1 lit. a) kwalifikowalny fundusz venture capital nie ma 

siedziby w państwie trzecim, które promuje się jako ośrodek finansowy będący rajem 

podatkowym lub w którym występuje brak opodatkowania lub opodatkowania 

nominalnego, brak skutecznej wymiany informacji z zagranicznymi organami 

podatkowymi, brak przejrzystości przepisów ustawodawczych, sądowych czy 

administracyjnych lub brak wymogu fizycznej obecności na rynku lokalnym. 

W odniesieniu do akapitu 1 pkt (i), jeżeli forma prawna funduszu venture capital 

pozwala na zarządzanie wewnętrzne, a organ zarządzający funduszem postanowi nie 

powoływać zarządcy zewnętrznego, sam fundusz venture capital jest upoważniony do 

pełnienia funkcji zarządzającego tym funduszem. 

ROZDZIAŁ II 

WARUNKI STOSOWANIA NAZWY „EUROPEJSKI 

FUNDUSZ VENTURE CAPITAL” 

Artykuł 4 

Zarządzający funduszami venture capital spełniający wymogi określone w niniejszym 

rozdziale są uprawnieni do posługiwania się nazwą „europejski fundusz venture capital” 

w odniesieniu do wprowadzania kwalifikowalnych funduszy venture capital do obrotu 

w Unii.  

Artykuł 5 

1. Przy nabywaniu aktywów innych niż kwalifikowalne inwestycje zarządzający 

funduszem venture capital dopilnowuje, aby do nabycia takich innych aktywów 

wykorzystywać średnio nie więcej niż:  

a) 45%, w ciągu dwóch lat od pierwszej inwestycji dokonanej zgodnie 

z niniejszym rozporządzeniem, oraz 

b) 30%, po tym terminie, 

wniesionego przez fundusz kapitału zadeklarowanego, po odliczeniu wszystkich 

uzasadnionych kosztów; przy obliczaniu tego limitu nie bierze się pod uwagę 

inwestycji krótkoterminowych w środki pieniężne i ich ekwiwalenty. 
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2. Zarządzającemu funduszem venture capital zezwala się na zaciąganie pożyczek, 

emisję papierów dłużnych lub zapewnianie gwarancji na poziomie kwalifikowalnego 

funduszu venture capital tylko pod warunkiem, że takie pożyczki, papiery dłużne czy 

gwarancje znajdują pokrycie w niewniesionych wkładach zadeklarowanych, a tym 

samym nie powodują wzrostu wartości ekspozycji w funduszu powyżej wartości 

wkładów. 

▌ 

Artykuł 6 

1. Zarządzający funduszami venture capital wprowadzają do obrotu jednostki i udziały 

kwalifikowalnych funduszy venture capital wyłącznie wśród inwestorów, których 

uznaje się za klientów branżowych zgodnie z sekcją I załącznika II do dyrektywy 

2004/39/WE lub których na życzenie można traktować jako klientów branżowych 

zgodnie z sekcją II załącznika II do dyrektywy 2004/39/WE, lub wśród pozostałych 

inwestorów, jeżeli: 

a) tacy pozostali inwestorzy zobowiązali się do zainwestowania co najmniej 50 000 

EUR; 

aa) tacy pozostali inwestorzy przedstawili zarządzającemu funduszem venture capital 

ocenę sporządzoną przez instytucję kredytową, przez inny podmiot branżowy sektora 

finansowego podlegający dyrektywie 2004/39/WE lub przez spółkę zarządzającą 

w rozumieniu dyrektywy 2009/65/WE, potwierdzającą ich wiedzę specjalistyczną, 

doświadczenie i umiejętność dokonania prawidłowej oceny inwestycji w kapitał 

podwyższonego ryzyka. 

▌ 

1a. Ustęp 1 nie ma zastosowania do inwestycji dokonywanych przez kadrę zarządzającą, 

dyrektorów lub pracowników zarządzającego funduszem venture capital, którzy 

inwestują w kwalifikowalne fundusze venture capital, którymi zarządzają. 

Artykuł 7 

Zarządzający funduszami venture capital, w odniesieniu do kwalifikowalnych funduszy 

venture capital, którymi zarządzają: 

a) postępują z należytą fachowością, dbałością i starannością przy realizacji swoich 

działań;  

b) stosują odpowiednie strategie i procedury w zakresie zapobiegania nieuczciwym 

praktykom, w przypadku których można w sposób racjonalny oczekiwać, że będą 

miały wpływ na interesy inwestorów oraz kwalifikowalnych przedsiębiorstw 

portfelowych;  



 

PE483.701v02-00 22/39 RR\904569PL.doc 

PL 

c) prowadzą działalność gospodarczą tak, aby działać w najlepszym interesie 

kwalifikowalnych funduszy venture capital, którymi zarządzają, i inwestorów tych 

kwalifikowalnych funduszy venture capital, oraz integralności rynku; zapewniają 

równe traktowanie inwestorów; 

d) zapewniają należytą staranność przy doborze i bieżącym monitorowaniu inwestycji 

w kwalifikowalne przedsiębiorstwa portfelowe; 

e) posiadają odpowiednie doświadczenie i wiedzę w zakresie kwalifikowalnych 

przedsiębiorstw portfelowych, w które inwestują.  

Artykuł 8 

1. Zarządzający funduszami venture capital wykrywają konflikty interesów 

i zapobiegają im oraz, jeżeli konfliktom takim nie można zapobiec, zarządzają nimi, 

monitorują je, a także – zgodnie z ust. 4 – ujawniają, aby nie dopuścić do sytuacji, 

w której takie konflikty interesów miałyby niekorzystny wpływ na interesy 

kwalifikowalnych funduszy venture capital oraz ich inwestorów, oraz aby zapewnić 

sprawiedliwe traktowanie kwalifikowalnych funduszy venture capital, którymi 

zarządzają. 

2. Zarządzający funduszem venture capital wykrywa w szczególności te konflikty 

interesów, które mogą się pojawić pomiędzy: 

a) zarządzającymi funduszami venture capital, osobami faktycznie 

prowadzącymi działalność zarządzającego funduszem venture capital, 

pracownikami lub wszelkimi innymi osobami, które bezpośrednio lub 

pośrednio kontrolują lub podlegają kontroli zarządzającego funduszem 

venture capital, a kwalifikowalnym funduszem venture capital 

zarządzanym przez zarządzających funduszami venture capital lub 

inwestorów tych kwalifikowalnych funduszy venture capital; 

b) kwalifikowalnym funduszem venture capital lub inwestorami tego 

kwalifikowalnego funduszu venture capital a innym kwalifikowalnym 

funduszem venture capital zarządzanym przez tego samego 

zarządzającego funduszem venture capital lub inwestorów takiego 

innego kwalifikowalnego funduszu venture capital. 

3. Zarządzający funduszami venture capital utrzymują i stosują skuteczne ustalenia 

organizacyjne i administracyjne w celu zapewnienia zgodności z wymogami 

określonymi w ust. 1 i 2. 

4. Konflikty interesów, o których mowa w ust. 1, ujawnia się, jeżeli ustalenia 

organizacyjne wprowadzone przez zarządzającego funduszem venture capital w celu 

wykrywania konfliktów interesów, zapobiegania im, zarządzania nimi 

i monitorowania ich nie są wystarczające, aby z należytą pewnością zapewnić 

wyeliminowanie ryzyka naruszenia interesów inwestorów. Zarządzający funduszami 
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venture capital w wyraźny sposób informują inwestorów o ogólnym charakterze lub 

źródłach konfliktów interesów przed zawarciem transakcji w ich imieniu. 

5. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktów delegowanych zgodnie ze 

środkami, o których mowa w art. 23, w celu określenia: 

 a) rodzajów konfliktów interesów, o których mowa w ust. 2 niniejszego  

  artykułu; 

b) kroków, których podjęcia oczekuje się od zarządzającego funduszami  

  venture capital, w zakresie struktur i procedur organizacyjnych   

  i administracyjnych w celu wykrywania konfliktów interesów, zapobiegania 

  im, zarządzania nimi oraz ich monitorowania i ujawniania. 

Artykuł 9 

Zarządzający funduszami venture capital stale dysponują wystarczającym kapitałem własnym 

i wykorzystują odpowiednie i stosowne zasoby techniczne i ludzkie, które są niezbędne do 

prawidłowego zarządzania kwalifikowalnymi funduszami venture capital. 

Właściwy organ monitoruje zgodność z wymogami określonymi w ust. 1. 

Artykuł 10 

Zasady wyceny aktywów są określone w dokumentach statutowych kwalifikowalnego 

funduszu venture capital.  

Artykuł 10a 

1. Zarządzający europejskimi funduszami venture capital dopilnowuje, aby dla 

każdego funduszu, którym zarządza, został wyznaczony jeden depozytariusz zgodnie 

z niniejszym artykułem. 

2. Depozytariusz jest instytucją podlegającą ostrożnościowym przepisom i stałemu 

nadzorowi. Należy on do kategorii instytucji określonych przez państwa 

członkowskie jako odpowiednie do pełnienia funkcji depozytariusza w myśl art. 23 

ust. 3 dyrektywy 2009/65/WE. 

3. Depozytariusz odpowiada za weryfikację własności i prowadzenie rejestru aktywów 

europejskich kwalifikowalnych funduszy venture capital. 

4. Depozytariusz odpowiada przed europejskim funduszem venture capital i jego 

inwestorami za wszelkie straty poniesione wskutek zaniedbania lub zamierzonego 

niewykonania obowiązków. 
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Artykuł 11 

1. Zarządzający funduszem venture capital udostępnia właściwemu organowi państwa 

członkowskiego pochodzenia sprawozdanie roczne w odniesieniu do każdego 

kwalifikowalnego funduszu venture capital objętego zarządzaniem nie później niż 6 

miesięcy po zakończeniu roku obrotowego. W sprawozdaniu opisuje się strukturę 

portfela kwalifikowalnego funduszu venture capital oraz działalność prowadzoną 

w poprzednim roku. Zawiera ono zbadane sprawozdanie finansowe dotyczące 

kwalifikowalnego funduszu venture capital. Potwierdza ono, że środki pieniężne 

i aktywa są przechowywane w imieniu funduszu oraz że zarządzający funduszem 

venture capital ustanowił i prowadził odpowiednią ewidencję oraz kontrolę 

w związku z korzystaniem z jakiegokolwiek pełnomocnictwa lub kontroli 

w odniesieniu do środków pieniężnych i aktywów kwalifikowalnego funduszu 

venture capital i jego inwestorów. Sprawozdanie sporządza się zgodnie 

z obowiązującymi standardami sprawozdawczości oraz z warunkami ustalonymi 

pomiędzy zarządzającym funduszem venture capital a inwestorami. Zarządzający 

funduszem venture capital udostępnia sprawozdanie inwestorom na życzenie. 

Zarządzający funduszami venture capital i inwestorzy mogą uzgodnić, ▌że będą 

ujawniać sobie nawzajem inne informacje. 

2. Jeżeli zarządzający funduszem venture capital ma obowiązek podać do wiadomości 

publicznej swoje roczne sprawozdanie finansowe zgodnie z dyrektywą 2004/109/WE 

Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji 

wymogów dotyczących przejrzystości informacji o emitentach, których papiery 

wartościowe dopuszczane są do obrotu na rynku regulowanym1 w odniesieniu do 

kwalifikowalnego funduszu venture capital, informacje, o których mowa w ust. 1 

niniejszego artykułu, można przedstawić osobno lub jako dodatkową część rocznego 

sprawozdania finansowego.  

Artykuł 12 

1. Zanim inwestorzy podejmą decyzję w sprawie inwestycji, zarządzający funduszami 

venture capital przekazują im w wyraźny i zrozumiały sposób następujące informacje: 

a) tożsamość zarządzającego funduszem venture capital oraz wszelkich innych 

usługodawców, którym zarządzający funduszem venture capital zlecił 

zarządzanie kwalifikowalnymi funduszami venture capital, oraz opis ich 

obowiązków; 

b) opis strategii i celów inwestycyjnych kwalifikowalnego funduszu venture 

capital, w tym opis rodzajów kwalifikowalnych przedsiębiorstw portfelowych 

oraz inwestycji niekwalifikowalnych, których może dokonywać 

kwalifikowalny fundusz venture capital, technik, które może stosować, oraz 

                                                 

1  Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38. 
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wszelkich mających zastosowanie ograniczeń inwestycyjnych; 

c) opis profilu ryzyka kwalifikowalnego funduszu venture capital oraz wszelkich 

rodzajów ryzyka związanych z aktywami, w które fundusz może inwestować, 

lub technikami inwestycyjnymi, które można stosować; 

d) opis procedury wyceny kwalifikowalnego funduszu venture capital oraz 

metodyki wyceny aktywów, w tym metod stosowanych do wyceny 

kwalifikowalnych przedsiębiorstw portfelowych; 

e) opis sposobu obliczania wynagrodzenia zarządzającego funduszem venture 

capital, jak również ujawnienie zysków funduszu venture capital;  

f) opis wszystkich opłat, kosztów i wydatków wraz z ich maksymalnymi 

kwotami, ponoszonych przez inwestorów bezpośrednio lub pośrednio; 

g) w odpowiednich przypadkach, wcześniejsze wyniki osiągnięte przez 

kwalifikowalny fundusz venture capital; 

h) opis procedur, na podstawie których kwalifikowalny fundusz venture capital 

może zmienić swoją strategię inwestycyjną, swoją politykę inwestycyjną lub 

jedno i drugie. 

Litera b) ma zastosowanie odpowiednio do kwalifikowalnych funduszy venture 

capital, które inwestują w inne kwalifikowalne fundusze venture capital. 

2. Jeżeli zarządzający kwalifikowalnym funduszem venture capital ma obowiązek 

opublikować prospekt emisyjny zgodnie z dyrektywą 2003/71/WE Parlamentu 

Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego 

publikowanego w związku z publiczną ofertą lub dopuszczeniem do obrotu papierów 

wartościowych1 lub zgodnie z prawem krajowym w odniesieniu do kwalifikowalnego 

funduszu venture capital, informacje, o których mowa w ust. 1 niniejszego artykułu, 

można przedstawić osobno lub jako część prospektu emisyjnego. 

ROZDZIAŁ III 

NADZÓR I WSPÓŁPRACA ADMINISTRACYJNA 

Artykuł 13 

1. Zarządzający funduszami venture capital, którzy zamierzają posługiwać się nazwą 

„europejski fundusz venture capital” do celów wprowadzania do obrotu swoich 

                                                 

1  Dz.U. L 345 z 31.12.2003, s. 64. 
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kwalifikowalnych funduszy venture capital, informują o tym zamiarze właściwy 

organ państwa członkowskiego ich pochodzenia oraz przedstawiają następujące 

informacje:  

a) tożsamość osób faktycznie prowadzących działalność polegającą na 

zarządzaniu kwalifikowalnymi funduszami venture capital;  

b) dane określające kwalifikowalne fundusze venture capital, których jednostki 

lub udziały będą wprowadzane do obrotu, oraz ich strategie inwestycyjne; 

c) informacje dotyczące ustaleń dokonanych do celów zapewnienia zgodności 

z wymogami określonymi w rozdziale II; 

d) wykaz państw członkowskich, w których zarządzający funduszem venture 

capital zamierza wprowadzać do obrotu każdy kwalifikowalny fundusz 

venture capital. 

2. Właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia rejestruje danego 

zarządzającego funduszem venture capital, wyłącznie jeżeli jest przekonany, że:  

a) informacje wymagane na mocy ust. 1 są kompletne;  

b) ustalenia zgłoszone zgodnie z ust. 1 lit. c) są odpowiednie z punktu widzenia 

zachowania zgodności z wymogami określonymi w rozdziale II.  

3. Rejestracja jest ważna na całym terytorium Unii i umożliwia zarządzającym 

funduszami venture capital wprowadzanie kwalifikowalnych funduszy venture capital 

do obrotu w całej Unii pod nazwą „europejskie fundusze venture capital”. 

Artykuł 14 

Zarządzający funduszem venture capital informuje właściwy organ państwa członkowskiego 

pochodzenia o tym, że zamierza wprowadzać do obrotu w tym państwie: 

a) nowy kwalifikowalny fundusz venture capital;  

b) istniejący kwalifikowalny fundusz venture capital w państwie członkowskim, które 

nie figuruje w wykazie zamieszczonym w art. 13 ust. 1 lit. d). 

Artykuł 15 

1. Natychmiast po rejestracji zarządzającego funduszem venture capital właściwy organ 

państwa członkowskiego pochodzenia zgłasza fakt rejestracji zarządzającego 

funduszem venture capital państwu członkowskiemu wskazanemu zgodnie z art. 13 

ust. 1 lit. d) oraz EUNGiPW. 

2. Przyjmujące państwa członkowskie wskazane zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. d) nie stosują 
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wobec zarządzającego funduszem venture capital zarejestrowanego zgodnie z art. 13 

żadnych wymogów ani procedur administracyjnych w związku z wprowadzaniem do 

obrotu jego kwalifikowalnych funduszy venture capital ani nie wymagają od nich 

żadnego zatwierdzenia dotyczącego wprowadzania do obrotu przed jego 

rozpoczęciem. 

3. Aby zapewnić jednolite stosowanie niniejszego artykułu, EUNGiPW opracowuje 

projekt wykonawczych standardów technicznych w celu określenia formatu 

powiadomienia. 

4. EUNGiPW przedstawia ten projekt wykonawczych standardów technicznych Komisji 

do dnia [wstawić datę]. 

5. Powierza się Komisji uprawnienia do przyjęcia wykonawczych standardów 

technicznych, o których mowa w ust. 3 niniejszego artykułu, zgodnie z procedurą 

określoną w art. 15 rozporządzenia (UE) nr 1095/2010. 

Artykuł 16 

EUNGiPW prowadzi centralną bazę danych, powszechnie dostępną za pośrednictwem 

internetu i zawierającą wykaz wszystkich europejskich funduszy venture capital i wszystkich 

zarządzających funduszami venture capital zarejestrowanych w Unii oraz wskazującą 

państwa, w których prowadzą działalność, zgodnie z niniejszym rozporządzeniem.  

Artykuł 17 

1. Właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia nadzoruje przestrzeganie 

wymogów określonych w niniejszym rozporządzeniu.  

1a. Jeśli właściwy organ przyjmującego państwa członkowskiego ma wyraźne i możliwe 

do udowodnienia podstawy do uznania, że zarządzający funduszem venture capital 

narusza na jego terytorium przepisy niniejszego rozporządzenia, powiadamia o tym 

niezwłocznie właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia. Państwo 

członkowskie pochodzenia podejmuje odpowiednie środki. 

1b. Jeśli zarządzający funduszem venture capital nie przestrzega przepisów niniejszego 

rozporządzenia pomimo środków podjętych przez właściwy organ państwa 

członkowskiego pochodzenia lub jeśli właściwy organ państwa członkowskiego 

pochodzenia nie podejmuje działań w rozsądnym czasie, właściwy organ 

przyjmującego państwa członkowskiego podejmuje wszelkie środki niezbędne do 

ochrony inwestorów, po uprzednim powiadomieniu o tym właściwego organu 

państwa członkowskiego pochodzenia. 

1c.  W razie różnicy zdań między właściwym organem państwa członkowskiego 

pochodzenia a właściwym organem przyjmującego państwa członkowskiego co do 

odpowiedniości europejskiego funduszu venture capital dla inwestorów na rynku 

przyjmującym jeden właściwy organ lub oba mogą przekazać sprawę EUNGiPW 
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zgodnie z art. 19 rozporządzenia (UE) nr 1095/2010. 

Artykuł 18 

Zgodnie z prawem krajowym właściwe organy posiadają wszelkie uprawnienia nadzorcze 

i dochodzeniowe, które są im niezbędne do wykonywania obowiązków. Są one uprawnione 

przede wszystkim do: 

a) żądania dostępu do wszelkiego rodzaju dokumentów w dowolnej formie oraz 

otrzymywania lub pobierania ich kopii; 

b) żądania od zarządzającego funduszem venture capital niezwłocznego udzielenia 

informacji;  

c) żądania informacji od każdej osoby związanej z działaniami zarządzającego 

funduszem venture capital lub kwalifikowalnym funduszem venture capital;  

d) prowadzenia niezapowiedzianych lub zapowiedzianych kontroli na miejscu;  

e) wydania nakazu w celu upewnienia się, że zarządzający funduszem venture capital 

spełnia wymogi określone w niniejszym rozporządzeniu oraz powstrzymuje się od 

powtórzenia jakiegokolwiek działania, które może stanowić naruszenie przepisów 

niniejszego rozporządzenia. 

Artykuł 19 

1. Państwa członkowskie określają zasady dotyczące kar mających zastosowanie 

w przypadku naruszeń przepisów niniejszego rozporządzenia oraz podejmują wszelkie 

niezbędne środki w celu zapewnienia ich stosowania. Przewidziane kary są skuteczne, 

proporcjonalne i odstraszające.  

2. Państwa członkowskie powiadamiają Komisję i EUNGiPW o przepisach, o których 

mowa w ust. 1, do dnia [24 miesiące od daty wejścia w życie niniejszego 

rozporządzenia]. Państwa członkowskie niezwłocznie powiadamiają Komisję 

i EUNGiPW o wszelkich późniejszych zmianach tych przepisów. 

Artykuł 20 

1. Właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia podejmuje stosowne środki, 

o których mowa w ust. 2, jeżeli zarządzający funduszem venture capital: 

a) nie spełnia wymogów mających zastosowanie do struktury portfela, naruszając 

tym samym przepisy art. 5; 

b) nie wprowadza do obrotu kwalifikowalnego funduszu venture capital wśród 

kwalifikowalnych inwestorów, naruszając tym samym przepisy art. 6; 
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c) nie zarejestrował się u właściwego organu państwa członkowskiego jego 

pochodzenia, naruszając tym samym wymogi określone w art. 13. 

2. W przypadkach, o których mowa w ust. 1, właściwy organ państwa członkowskiego 

pochodzenia podejmuje w razie potrzeby następujące środki: 

a) wydaje zakaz posługiwania się nazwą „europejski fundusz venture capital” 

przy wprowadzaniu do obrotu co najmniej jednego kwalifikowalnego 

funduszu venture capital przez zarządzającego funduszem venture capital; 

b) usuwa zarządzającego funduszem venture capital z rejestru. 

3. Właściwy organ państwa członkowskiego pochodzenia informuje właściwe organy 

przyjmujących państw członkowskich wskazanych zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. d) 

o usunięciu zarządzającego funduszem venture capital z rejestru, o którym mowa 

w ust. 2 lit. b) niniejszego artykułu. 

4. Prawo do wprowadzania do obrotu w Unii co najmniej jednego kwalifikowalnego 

funduszu venture capital pod nazwą „europejskie fundusze venture capital” wygasa ze 

skutkiem natychmiastowym w dniu wydania przez właściwy organ decyzji, o której 

mowa w ust. 2 lit. a) lub b). 

Artykuł 21 

1. Do celów niniejszego rozporządzenia właściwe organy podejmują współpracę 

z EUNGiPW zgodnie z rozporządzeniem (UE) nr 1095/2010. 

2. Właściwe organy niezwłocznie udzielają EUNGiPW wszelkich informacji 

niezbędnych do wypełniania jego obowiązków zgodnie z rozporządzeniem (UE) nr 

1095/2010. W szczególności EUNGiPW i właściwe organy prowadzą ▌wymianę 

wszystkich informacji i dokumentów niezbędnych do wykrywania i usuwania 

naruszeń przepisów niniejszego rozporządzenia. 

Artykuł 22 

1. Wszystkie osoby, które pracują lub pracowały dla właściwych organów lub 

EUNGiPW, a także audytorzy i eksperci wykonujący prace na zlecenie właściwych 

organów podlegają obowiązkowi zachowania tajemnicy służbowej. Żadne poufne 

informacje, jakie osoby te otrzymują w trakcie wykonywania swoich obowiązków, nie 

są ujawniane jakimkolwiek osobom lub organom w innej formie niż skróconej lub 

zbiorczej, która uniemożliwia zidentyfikowanie poszczególnych zarządzających 

funduszami venture capital i kwalifikowalnych funduszy venture capital, bez 

uszczerbku dla przypadków objętych przepisami prawa karnego oraz postępowaniem 

na mocy niniejszego rozporządzenia. 

2. Właściwym organom państw członkowskich lub EUNGiPW nie zabrania się 

wymieniania informacji zgodnie z niniejszym rozporządzeniem lub innym prawem 
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Unii mającym zastosowanie do zarządzających funduszami venture capital oraz 

kwalifikowalnych funduszy venture capital.  

3. Właściwe organy i EUNGiPW, które otrzymały poufne informacje zgodnie z ust. 2, 

mogą wykorzystywać te informacje wyłącznie podczas wykonywania swoich 

obowiązków oraz do celów postępowań administracyjnych i sądowych. 

ROZDZIAŁ IV 

PRZEPISY PRZEJŚCIOWE I KOŃCOWE 

Artykuł 23 

1. Powierzenie Komisji uprawnień do przyjęcia aktów delegowanych podlega warunkom 

określonym w niniejszym artykule. 

2. Uprawnienia do przyjęcia aktów delegowanych, o których mowa w art. ▌8 ust. 5, 

powierza się Komisji na okres czterech lat od dnia ...1. Komisja sporządza 

sprawozdanie dotyczące przekazania uprawnień nie później niż dziewięć miesięcy 

przed końcem okresu czterech lat. Przekazanie uprawnień zostaje automatycznie 

przedłużone na takie same okresy, chyba że Parlament Europejski lub Rada sprzeciwią 

się takiemu przedłużeniu nie później niż trzy miesiące przed końcem każdego okresu. 

3. Przekazanie uprawnień, o którym mowa w ▌art. 8 ust. 5 może zostać w dowolnym 

momencie odwołane przez Parlament Europejski lub przez Radę. Decyzja 

o odwołaniu kończy przekazanie określonych w niej uprawnień. Decyzja o odwołaniu 

staje się skuteczna od następnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzędowym 

Unii Europejskiej lub w określonym w tej decyzji późniejszym terminie. Nie wpływa 

ona na ważność jakichkolwiek już obowiązujących aktów delegowanych. 

4. Niezwłocznie po przyjęciu aktu delegowanego Komisja przekazuje go równocześnie 

Parlamentowi Europejskiemu i Radzie. 

5. Akt delegowany przyjęty na podstawie ▌ art. 8 ust. 5 wchodzi w życie, tylko jeśli 

Parlament Europejski albo Rada nie wyraziły sprzeciwu w terminie trzech miesięcy od 

przekazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu i Radzie lub jeśli, przed upływem 

tego terminu, zarówno Parlament Europejski, jak i Rada poinformowały Komisję, że 

nie wniosą sprzeciwu. Termin ten przedłuża się o trzy miesiące z inicjatywy 

Parlamentu Europejskiego lub Rady. 

                                                 

1  Dz.U.: proszę wstawić datę wejścia w życie niniejszego rozporządzenia. 
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Artykuł 23a 

Do dnia …1 EUNGiPW dokonuje oceny swoich potrzeb odnoszących się do personelu 

i zasobów, związanych z przyjęciem swoich uprawnień i obowiązków zgodnie z niniejszym 

rozporządzeniem, i przedkłada sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu, Radzie 

i Komisji. 

Artykuł 24 

1. Przed dniem 22 lipca 2017 r. Komisja dokonuje przeglądu niniejszego 

rozporządzenia. Przegląd obejmuje ogólną analizę funkcjonowania przepisów 

niniejszego rozporządzenia oraz doświadczenia zdobyte podczas ich stosowania, 

w tym:  

a) zakres stosowania nazwy „europejski fundusz venture capital” przez 

zarządzających funduszami venture capital w różnych państwach 

członkowskich na poziomie krajowym lub transgranicznym;  

b) zakres niniejszego rozporządzenia, z uwzględnieniem możliwości rozszerzenia 

na inwestorów detalicznych zakresu wprowadzania do obrotu produktów 

europejskich funduszy venture capital; 

ba) stosowność wymogów dotyczących informacji, o których mowa w art. 12, 

w szczególności sprawdzenie, czy są one wystarczające, by umożliwić 

inwestorom podjęcie świadomej decyzji o inwestycji; 

bb) skuteczność, proporcjonalność i stosowanie kar przewidzianych przez 

państwa członkowskie zgodnie z niniejszym rozporządzeniem;  

bc) geograficzny i sektorowy rozkład inwestycji dokonywanych przez europejskie 

fundusze venture capital; 

bd) wpływ niniejszego rozporządzenia na rynek venture capital oraz stopień, 

w jakim przyczynia się ono do osiągania czołowej pozycji Unii w przemyśle 

i sprostania wyzwaniom społecznym określonym odpowiednio w części II 

i części III załącznika I do rozporządzenia (UE) nr …/… Parlamentu 

Europejskiego i Rady z dnia … ustanawiającego program „Horyzont 2020” 

– program ramowy w zakresie badań naukowych i innowacji (2014-2020). 

Przegląd obejmuje również analizę ewentualnego negatywnego lub pozytywnego 

wpływu innych rozporządzeń finansowych Unii i unijnych instrumentów 

finansowych dla MŚP na funkcjonowanie przepisów niniejszego rozporządzenia. 

2. Po przeglądzie, o którym mowa w ust. 1, i po konsultacji z EUNGiPW Komisja 

                                                 

1  Dz.U.: proszę wstawić datę: 12 miesięcy od daty wejścia w życie niniejszego rozporządzenia. 
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przedstawia Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie, dołączając do niego 

– w stosownych przypadkach – wniosek ustawodawczy. 

Artykuł 25 

Niniejsze rozporządzenie wchodzi w życie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu 

w Dzienniku Urzędowym Unii Europejskiej.  

Niniejsze rozporządzenie stosuje się od dnia 22 lipca 2013 r., z wyjątkiem ▌art. 8 ust. 5, który 

stosuje się od dnia wejścia w życie niniejszego rozporządzenia. 

Niniejsze rozporządzenie wiąże w całości i jest bezpośrednio stosowane we wszystkich 

państwach członkowskich. 

Sporządzono w … .  

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady 

Przewodniczący Przewodniczący 
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OPINIA KOMISJI PRAWNEJ 

dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej 

w sprawie wniosku dotyczącego rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie 

europejskich funduszy venture capital 

(COM(2011)0860 – C7-0490/2011 – 2011/0417(COD)) 

Sprawozdawca komisji opiniodawczej: Dimitar Stoyanov 

 

ZWIĘZŁE UZASADNIENIE 

Wniosek dotyczący rozporządzenia ustanawia ramy prawne regulujące możliwość 

posługiwania się przez różne fundusze inwestycyjne nazwą „europejski fundusz venture 

capital” i otrzymywania odpowiedniego paszportu. Celem jest utworzenie europejskiego 

sektora inwestycji venture capital dla małych i średnich przedsiębiorstw (MŚP).  

Wniosek określa kryteria otrzymywania przez fundusz wyżej wspomnianego statusu 

i paszportu, które to kryteria dotyczą aktywów zbywalnych. Podobnie ustanawia on 

wymagania wobec zarządzających takimi funduszami oraz ograniczenia możliwości 

inwestowania z użyciem aktywów funduszu. 

Należy zauważyć, że istnieją już dwie dyrektywy odnoszące się do funduszy inwestycyjnych: 

dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/WE oraz dyrektywa Parlamentu 

Europejskiego i Rady 2009/65/WE Dyrektywy te zawierają przepisy regulujące fundusze 

inwestycyjne i dotyczące osób nimi zarządzających oraz inwestorów inwestujących w takie 

fundusze. Celem niniejszej opinii jest zapewnienie zgodności wniosku ze wspomnianymi 

aktami prawnymi. 

POPRAWKI 
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Komisja Prawna zwraca się do Komisji Gospodarczej i Monetarnej, jako do komisji 

przedmiotowo właściwej, o naniesienie w swoim sprawozdaniu następujących poprawek: 

 

Poprawka  1 

Wniosek dotyczący rozporządzenia 

Punkt 1 preambuły 

 

Tekst proponowany przez Komisję Poprawka 

(1) Venture capital (tj. kapitał wysokiego 

ryzyka) zapewnia finansowanie na rzecz 

przedsiębiorstw, które są z reguły bardzo 

małe, znajdują się na początkowych 

etapach rozwoju działalności gospodarczej 

i wykazują duży potencjał wzrostu 

i rozwoju. Ponadto fundusze venture 

capital zapewniają tym przedsiębiorstwom 

cenną wiedzę fachową i doświadczenie, 

kontakty biznesowe, wartość marki oraz 

doradztwo strategiczne. Zapewniając 

finansowanie i doradztwo na rzecz takich 

przedsiębiorstw, fundusze venture capital 

stymulują wzrost gospodarczy, 

przyczyniają się do tworzenia nowych 

miejsc pracy, promują innowacyjne 

przedsiębiorstwa, zwiększają ich 

inwestycje w badania i rozwój, jak również 

wspierają przedsiębiorczość, innowacje 

i konkurencyjność w Unii. 

(1) Venture capital (tj. kapitał wysokiego 

ryzyka) zapewnia finansowanie na rzecz 

przedsiębiorstw, które są z reguły bardzo 

małe, znajdują się na początkowych 

etapach rozwoju działalności gospodarczej 

i wykazują duży potencjał wzrostu 

i rozwoju. Ponadto fundusze venture 

capital zapewniają tym przedsiębiorstwom 

cenną wiedzę fachową i doświadczenie, 

kontakty biznesowe, wartość marki oraz 

doradztwo strategiczne. Zapewniając 

finansowanie i doradztwo na rzecz takich 

przedsiębiorstw, fundusze venture capital 

stymulują wzrost gospodarczy, 

przyczyniają się do tworzenia nowych 

miejsc pracy i pozyskiwania kapitału, 

stymulują powstawanie i rozwój 
przedsiębiorstw, zwiększają ich inwestycje 

w badania i rozwój, jak również wspierają 

przedsiębiorczość, innowacje 

i konkurencyjność w Unii. 
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Poprawka  2 

Wniosek dotyczący rozporządzenia 

Artykuł 3 – litera a) 

 

 

Tekst proponowany przez Komisję Poprawka 

a) „kwalifikowalny fundusz venture 

capital” oznacza przedsiębiorstwo 

zbiorowego inwestowania, które inwestuje 

co najmniej 70 % łącznej wartości swoich 

wpłat na poczet kapitału oraz 

niewniesionego kapitału zadeklarowanego 

w aktywa, które stanowią kwalifikowalne 

inwestycje; 

a) „kwalifikowalny fundusz venture 

capital” oznacza przedsiębiorstwo 

zbiorowego inwestowania, które inwestuje 

co najmniej 70 % łącznej wartości swoich 

wpłat na poczet kapitału oraz 

niewniesionego kapitału zadeklarowanego 

w aktywa, które stanowią kwalifikowalne 

inwestycje, niezależnie od tego, czy dane 

przedsiębiorstwo zbiorowego 

inwestowania jest funduszem typu 

otwartego czy zamkniętego; 

Uzasadnienie 

Wyjaśnienie tekstu celem usunięcia luki prawnej, która mogłaby prowadzić do subiektywnej 

interpretacji. 
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