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Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie skutkow wejscia w zycie
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 7 dnia 29 kwietnia 2015 r.
w sprawie europejskich dtugoterminowych funduszy inwestycyjnych (Dz. Urz. UE L 7 19
maja 2015 r. Nr 123, str. 98) w sytuacji braku implementacji do polskiego porzadku
prawnego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca
2011 r. w sprawie zarzgdzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany
dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen (WE) nr 1060/2009 i (UE)
nr 1095/2010 (Dz. Urz. UE L 174 7 1.07.2011, str. 1 7 poZn. zm.)

Celem dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r.
w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw
2003/41/WE 1 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010
(Dz. Urz. UE L 174 z 1.07.2011, str. 1 z p6ézn. zm.) (,,Dyrektywa ZAFI”) jest identyfikacja
prawna istniejagcych w krajowym porzadku prawnym zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (,,ZAFI”) poprzez okres§lenie wspdlnych wymogoéw dotyczacych
wydawania zezwolen na wykonywanie dziatalno$ci ZAFI oraz nadzoru nad ich dziatalnos$cia.
Funkcja Dyrektywy ZAFI zostanie zrealizowana z chwilg implementacji jej przepisow
do polskiego porzadku prawnego, w wyniku czego bgdzie mozliwe okreslenie jakie podmioty
utworzone 1 dzialajace na podstawie prawa polskiego powinny by¢ identyfikowane jako
ZAFI. Kryterium uznania danego podmiotu za ZAFI bedzie, zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. b
Dyrektywy ZAFI, przedmiot dziatalno$ci polegajacy na zarzadzaniu jednym lub wicksza
liczbg alternatywnych funduszy inwestycyjnych (,,AFI”), z uwzglgdnieniem tresci art. 5 ust. 1
lit. a 1 b Dyrektywy ZAFI.

W zwigzku z powyzszym nalezy stwierdzi¢, iz do czasu ustalenia przez polskiego
ustawodawce, jakie podmioty prawa zostang zobligowane do wypelniania okreslonych
Dyrektywa ZAFI obowigzkéw oraz uprawnione do korzystania z przyznanych tg dyrektywa
uprawnien, nie jest mozliwe stosowanie Dyrektywy ZAFI w stosunku do jakichkolwiek
podmiotoéw prawa tworzonych i funkcjonujacych na podstawie prawa polskiego.

Konsekwencja powyzszej oceny jest brak mozliwosci stosowania w polskim porzadku
prawnym rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 z dnia 29 kwietnia
2015 r. w sprawie europejskich dtugoterminowych funduszy inwestycyjnych (Dz. Urz. UE L
z 19 maja 2015 r. Nr 123, str. 98) (,,Rozporzadzenie ELTIF”), ze wzgledu na brak mozliwos$ci
identyfikacji, zgodnie z polskim porzadkiem prawnym, adresatow norm wyrazonych
we wskazanym rozporzadzeniu, to znaczy ZAFI oraz AFI, ktére moglyby otrzymac status —
odpowiednio — europejskiego dhugoterminowego funduszu inwestycyjnego
oraz zarzadzajacego europejskim dtugoterminowym funduszem inwestycyjnym.



Tym samym, do momentu wejScia w zycie stosownej ustawy implementujgcej, w ktorej
ustawodawca krajowy ostatecznie rozstrzygnie, ktore podmioty prawa mozna zaliczy¢
do kategorii ZAFI oraz AFI, wskazane rozporzadzenie pozostaje podmiotowo niestosowalne.

Nie bedzie zatem dopuszczalne do czasu implementacji Dyrektywy ZAFI do polskiego
porzadku prawnego, ani tworzenie i zarzadzanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej AFI
bedacymi europejskimi dtugoterminowymi funduszami inwestycyjnymi, ani tez uzyskiwanie
w trybie art. 5 wust. 2 Rozporzadzenia ELTIF przez zarzadzajacych europejskimi
dhugoterminowymi funduszami inwestycyjnymi zatwierdzenia zarzadzania polskimi AFI
bedacymi europejskimi dtugoterminowymi funduszami inwestycyjnymi.

Bezposrednie zastosowanie w polskim porzadku prawnym znajdzie natomiast z art. 31 ust. 2
— 4 oraz ust. 7 Rozporzadzenia ELTIF w zw. z art. 32 ust. 1 Dyrektywy ZAFI w zw. z art. 4
ust. 3 traktatu o Unii Europejskiej (Dz. U. z 2004 r. Nr 90, poz. 864/30 z pdzn. zm.).
Obowigzkiem panstw czlonkowskich jest zapewnienie uprawnionemu ZAFI z Unii
Europejskiej, bedacemu zarzadzajacym europejskim  dlugoterminowym  funduszem
inwestycyjnym, mozliwosci wprowadzania do obrotu jednostek uczestnictwa zarzadzanego
przez siebie AFI z Unii Europejskiej, bedacego dtugoterminowym europejskim funduszem
inwestycyjnym, wsrod okreslonych kategorii inwestorow. Innymi stowy, powyzsze przepisy
Rozporzadzenia ELTIF oraz Dyrektywy ZAFI przyznaja ZAFI z Unii Europejskiej, bedagcemu
zarzadzajacym europejskim dlugoterminowym funduszem inwestycyjnym, skonkretyzowane
uprawnienie do zadania dopuszczenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw zarzadzanego
przez niego AFI z Unii Europejskiej, bedacego europejskim dlugoterminowym funduszem
inwestycyjnym, do obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wsrod okre§lonych
kategorii inwestorow. Nalezy zaznaczy¢, ze identyfikacji podmiotu prawa jako ZAFI z Unii
Europejskiej, bedacego zarzadzajacym europejskim  dlugoterminowym funduszem
inwestycyjnym majgcego siedzibe w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie
cztonkowskim Unii Europejskiej, nie dokonuje Komisja Nadzoru Finansowego, lecz
wlasciwy organ rodzimy tego ZAFI z Unii Europejskiej. Procedurg powiadomienia Komisji
Nadzoru Finansowego przez wiasciwy organ rodzimy ZAFI z Unii Europejskiej okresla
w tym przypadku bezposrednio art. 31 ust. 2 — 4 oraz ust. 7 Rozporzadzenia ELTIF w zw. art.
32 Dyrektywy ZAFI.



