Projekt z dnia 19 sierpnia 2008 r.

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW "

w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny otw arty umoéw, ktérych przedmiotems a

instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane ins trumenty pochodne

Na podstawie art. 94 ust. 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych

(Dz. U. Nr 146, poz. 1546, z p6zn. zm.?) zarzadza sie, co nastepuije:
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§ 1. Rozporzadzenie okresla:

warunki zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umow, ktérych przedmiotem sag
instrumenty pochodne;

sposéb zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym zwigzanym z instrumentami pochodnymi;
warunki, jakie powinny spetnia¢ niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz podmioty
bedace strong umowy z funduszem;

warunki i zasady zajmowania przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych;

spos@b ustalenia oraz maksymalng warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajacg z transakcji
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi;

sposbdb wyznaczenia maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne;
rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi, w tym niewystandaryzowanymi
instrumentami pochodnymi, podlegajace pomiarowi;

warunki, jakie musza spetnia¢ uznane indeksy;

warunki, jakie musza spetnia¢ indeksy stanowigce baze instrumentéw pochodnych, w tym
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

§ 2. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:

ustawie - rozumie sie przez to ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych;
funduszu - rozumie sie przez to fundusz inwestycyjny otwarty;

banku krajowym - rozumie sie przez to bank, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z
dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665, z p6zn. zm.%);
banku zagranicznym - rozumie sie przez to bank, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe;

instytucji kredytowej - rozumie sie przez to instytucje kredytowa, o ktérej mowa w art. 4 ust.
1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe.

8 3. 1 Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi, w tym z niewystandaryzowanymi

instrumentami pochodnymi, powinny by¢ uwzglednione w procesach zarzadzania ryzykiem
funduszu.

2. W przypadku zagrozenia wystgpienia nierownosci w zakresie informacji posiadanych

przez fundusz i jego kontrahenta, wynikajacej z dostepu kontrahenta do niedostepnych



publicznie danych na temat podmiotow, ktorych instrumenty finansowe stanowig baze
instrumentow pochodnych, ryzyka, o ktérych mowa w ust. 1, powinny by¢ réwniez uwzglednione
w procesie kontroli wewnetrznej.

§ 4. Fundusz moze zawierac¢ transakcje, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem, ze utrzymuje czes$¢ aktywow
na poziomie zapewniajgcym realizacje tych transakcji. Aktywa te obejmujg w szczegdélnosci:

1) papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe - w przypadku
gdy fundusz jest zobowigzany do fizycznej dostawy tych papieréw wartosciowych,
instrumentow rynku pienieznego lub innych praw majatkowych;

2) srodki pieniezne, ptynne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezace do OECD - w przypadku, gdy
uregulowanie zobowigzan z tytutu rozliczen nastepuje w srodkach pienieznych.

§ 5. 1. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, pod warunkiem ze:

1) strong transakcji jest podmiot z siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej, panstwie
cztonkowskim Iub panstwie nalezacym do OECD innym niz panstwo cztonkowskie,
podlegajacy nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub
kapitatowym w tym panstwie, lub podmiot z siedzibg w panstwie innym niz panstwo
cztonkowskie, podlegajacy nadzorowi wkasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
lub kapitalowym w tym panstwie w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie
wspoélnotowym oraz wskazany w statucie funduszu;

2) instrumenty te podlegaja codziennie mozliwej do zweryfikowania, rzetelnej wycenie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej;

3) instrumenty te mogq zosta¢ w dowolnym czasie przez fundusz sprzedane lub pozycja w
nich zajeta moze by¢é w dowolnym czasie zlikwidowana lub zamknieta przez transakcje
réwnowazaca.

2. Za rzetelng wycene wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, o ktérej mowa

w ust. 1 pkt 2, uznaje sie wycene przeprowadzong zgodnie z przepisami o rachunkowosci

funduszy inwestycyjnych.

3. Weryfikacja wyceny, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 2, moze by¢ przeprowadzana przez:

1) podmiot niezalezny od kontrahenta i od funduszu, z czestotliwoscig i w sposéb
umozliwiajgcy funduszowi jej sprawdzenie lub

2) odpowiednio przygotowang do tego celu jednostke organizacyjng towarzystwa
zarzadzajacego funduszem, niezalezng od jednostki organizacyjnej towarzystwa
odpowiedzialnej za zarzadzanie aktywami funduszy.

8 6. 1. Jezeli fundusz zawiera transakcje, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, jest on zobowigzany do ustalenia wartosci ryzyka kontrahenta.

2. Wartos¢ ryzyka kontrahenta stanowi wartos¢ ustalonego przez fundusz
niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne.

3. Dla potrzeb wyznaczania wartosci ryzyka kontrahenta, przy ustalaniu niezrealizowanego
zysku o ktérym mowa w ust. 2, nie uwzglednia sie optat badz Swiadczen ponoszonych przez
fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegoélnosci wartosci zaptaconej premii przy zakupie opcji.

4. Jezeli fundusz posiada otwarte pozycje w instrumentach pochodnych z tytutu kilku
transakcji z tym samym podmiotem, wartos¢ ryzyka kontrahenta moze by¢é wyznaczana jako
réznica niezrealizowanych zyskow i strat na wszystkich takich transakcjach, o ile:



1) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej, spetniajacej kryteria wskazane
w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60,
poz. 535, z p6zn. zm.¥);

2) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna
kwota stanowigca saldo wartosci rynkowych wszystkich tych transakcji, niezaleznie od tego,
czy wynikajgce z nich zobowigzania sg juz wymagalne;

3) niewyptacalnos¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowac
rozwigzanie tej umowy;

4) warunki, o ktérych mowa w pkt 1-3, nie naruszajg przepisow prawa wiasciwego dla kazdej
ze stron umowy ramowe;j.

§ 7. 1. Warto$¢ ryzyka kontrahenta w transakcji niewystandaryzowanymi instrumentami
pochodnymi nie moze przekroczy¢ 5 % wartosci aktywow funduszu, a jezeli strong transakciji
jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny - 10 % wartosci aktywéw funduszu.

2. Wartosc¢ ryzyka kontrahenta moze podlega¢ redukcji o wielko$¢ odpowiadajaca wartosci
ryzyka kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione tgcznie nastepujace warunki:

1) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z tg transakcja, zabezpieczenie w
srodkach pienieznych, zbywalnych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku
pienieznego;

2) suma wartosci rynkowej zbywalnych papierow wartosciowych, instrumentow rynku
pienieznego i wartosci srodkéw pienieznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie,
ustalana bedzie codziennie i stanowi¢ bedzie co najmniej rownowarto$¢ wartosci ryzyka
kontrahenta w tej transakcji.

3. Papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, stanowigcy zabezpieczenie,
powinien spetniac tacznie nastepujace warunki:

1) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo czionkowskie lub
panstwo nalezace do OECD;

2) istniejg podaz i popyt umozliwiajgce jego nabywanie i zbywanie w sposob ciagty;

3) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:

a) nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

b) nalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta, pod warunkiem ze zabezpieczenia przed

skutkami niewyptacalnosci tego podmiotu ksztattujg ryzyko posiadacza tego papieru
wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego na takim samym poziomie, jak w
przypadku gdyby papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego byt zapisany na
rachunku podmiotu, o ktérym mowa w lit. a.

§ 8. Fundusz jest obowigzany ustala¢ w kazdym dniu wyceny aktywéw funduszu wartosé
pozycji w instrumencie pochodnym w ten sposéb, ze od wartosci zajetych pozycji dtugich
odejmuje wartos¢ zajmowanych pozycji krotkich w danym instrumencie pochodnym.

§9. 1. Suma wartosci ryzyka kontrahenta wynikajgcego z zawartych umow, ktérych
przedmiotem sag niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz wartosci bezwzglednych
pozycji wyznaczonych w sposéb okreslony w § 8 na kazdym z instrumentéw pochodnych, nie
moze przekroczy¢ wartosci aktywéw netto funduszu.

2. Suma wartosci lokat funduszu, o ktérych mowa w art. 93, 94a, art. 97 i art. 101 ustawy
oraz wartosci ustalonej zgodnie z ust. 1, nie moze przekroczy¢ 200 % wartosci aktywow netto
funduszu.

3. Suma wartosci zaciagnietych przez fundusz pozyczek i kredytéw, o ktérych mowa w
art. 108 ustawy oraz wartosci ustalonej zgodnie z ust. 2, nie moze przekroczy¢ 210 % wartosci
aktywow netto funduszu.



8§ 10. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 96-100 ustawy,
fundusz obowigzany jest uwzglednia¢ wartos¢ papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego, stanowigcych baze instrumentéw pochodnych w ten sposaéb, ze:

1) w przypadku zajecia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych, skutkujacej
powstaniem po stronie funduszu zobowigzania do sprzedazy papieréw wartosciowych lub
instrumentow rynku pienieznego albo do spetnienia $wiadczenia pienieznego w wysokosci
odpowiadajacej wartosci swiadczenia w tej umowie sprzedazy - od wartosci papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego danego emitenta znajdujgacych sie w
portfelu inwestycyjnym funduszu, nalezy odjgé warto$¢ papieréw wartosciowych Ilub
instrumentdow rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze instrumentu
pochodnego;

2) w przypadku zajecia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych skutkujacej
powstaniem po stronie funduszu zobowigzania do zakupu papieréw wartosciowych lub
instrumentow rynku pienieznego albo do spetnienia $wiadczenia pienieznego w wysokosci
odpowiadajacej wartosci swiadczenia w tej umowie sprzedazy - do wartosci papierow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego danego emitenta znajdujgacych sie w
portfelu inwestycyjnym funduszu, nalezy doda¢ warto$¢ papierow wartosciowych lub
instrumentdow rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych baze instrumentu
pochodnego.

§ 11. Jezeli zawierane przez fundusz umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, majg na celu ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z papierami wartosciowymi, instrumentami rynku pienieznego lub
innymi prawami majgtkowymi, ktére fundusz zamierza naby¢ w przysztosci, fundusz moze zajaé
pozycje w tych instrumentach pochodnych skutkujaca powstaniem ze strony funduszu
zobowigzania badz uprawnienia do zakupu papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku
pienieznego lub innych praw majatkowych albo do spetnienia swiadczenia pienieznego, w
wysokosci odpowiadajacej wartosci swiadczenia w tej umowie sprzedazy lub stosowac
szczegOlng strategie inwestycyjng z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, ktérej skutkiem
miatby by¢ efekt analogiczny do zajecia takiej pozycji, o ile zostang spetnione tacznie
nastepujace warunki:

1) planowana transakcja nabycia papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego
lub innych praw majatkowych jest wysoce prawdopodobna;

2) zajecie takiej pozycji lub zastosowanie takiej szczegOllnej strategii jest uzasadnione
prognozami odnosnie do wysokosci kurséw, cen lub wartosci papieréow warto$ciowych,
instrumentow rynku pienieznego lub innych praw majatkowych.

§ 12. 1. Fundusz zawierajacy transakcje, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, obowigzany jest dokonywaé pomiaru ryzyk
zwigzanych z takimi instrumentami, a w szczegélnosci:

1) ryzyka rynkowego zwigzanego z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci kursow,
cen lub wartosci sktadnikow stanowigcych baze instrumentéw pochodnych;

2) ryzyka niedopasowania wyceny instrumentu pochodnego do wyceny instrumentu
bazowego;

3) ryzyka rozliczenia transakcji;

4) ryzyka ptynnosci instrumentéw pochodnych;

5) ryzyka operacyjnego zwigzanego z zawodnoscig systeméw informatycznych i
wewnetrznych systemoéw kontrolnych.

2. Sposb6b wykonania obowigzkow, o ktérych mowa w ust. 1, okreslajg procedury, o ktérych
mowa w art. 65 ust. 1 pkt 2 ustawy.



§ 13. Za indeksy, ktére mogg stanowi¢ baze instrumentu pochodnego, w tym
niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego, uwaza sie indeksy wymienione w zatgczniku
do rozporzadzenia oraz indeksy spetniajace tgcznie nastepujace warunki:

1) skiad indeksu spetnia odpowiednio zasady rozproszenia ryzyka inwestycyjnego, przy czym

w szczegdblnosci:

a) zmiany ceny lub aktywnos¢ transakcyjna w odniesieniu do jednego skiladnika indeksu nie
wplywa w sposéb istotny na wartos$¢ indeksu,

b) w sytuacji gdy sktad indeksu odzwierciedla warto$¢ sktadnikéw, o ktérych mowa w art. 93
ust. 1 pkt 1, 2 i 4, art. 94 i 101, jest on zdywersyfikowany co najmniej w stopniu
przewidzianym w art. 96 — 100 ustawy,

c) w sytuacji gdy sktad indeksu odzwierciedla warto$¢ sktadnikéw innych niz te, o ktérych
mowa w art. 93 ust. 1 pkt 1, 2 i 4, art. 94 i 101, jest on zdywersyfikowany w sposéb
réwnowazny przewidzianemu w art. 96 - 100 ustawy;

2) indeks stanowi miarodajny wskaznik charakteryzujacy rynek, do ktérego sie odnosi, przy
czym w szczegoblnosci:

a) indeks w odpowiedni i wlasciwy sposéb odzwierciedla wyniki reprezentatywnej grupy
sktadnikéw bedacych przedmiotem obrotu na rynku, do ktérego sie odnosi,

b) dokonywana jest regularna weryfikacja sktadu indeksu, ktéra moze skutkowa¢ zmianami
tego sktadu dokonywanymi zgodnie z powszechnie dostepnymi kryteriami, w celu
zapewnienia, ze przedstawia on sytuacje na rynku, do ktérego sie odnosi,

c) skiadniki indeksu majg wystarczajacg ptynnosé, ktéra w razie potrzeby umozliwia
odzwierciedlenie sktadu indeksu;

3) wartos¢ i sktad indeksu sg w odpowiedni sposob podawane do publicznej wiadomosci, przy
czym w szczegoélnosci:

a) proces ich publikacji podlega odpowiednim procedurom gromadzenia informacji o
cenach sktadnikow indeksu, obliczania wartosci indeksu oraz publikowania jego wartosci,
w tym procedurom wyceny sktadnikéw indeksu w przypadku, gdy ich cena rynkowa nie
jest dostepna,

b) informacje dotyczace w szczegdlnosci zasad obliczania indeksu, metodologii
wprowadzania zmian w skfadzie indeksu, zmiany indeksu oraz trudnosci operacyjnych z
terminowym dostarczeniem informacji badz z poprawnosciag informacji, sg udostepniane
niezwtocznie i w wyczerpujacy sposob.

§ 14. Za uznane indeksy, o ktérych mowa w art. 99 ustawy, uwaza sie indeksy wymienione

w zatgczniku do rozporzadzenia oraz indeksy spetniajgce tacznie nastepujgce warunki:

1) sktad indeksu spetnia odpowiednio zasady rozproszenia ryzyka inwestycyjnego, o ktérych
mowa w art. 96-100 ustawy;

2) indeks stanowi miarodajny wskaznik charakteryzujacy rynek, do ktérego sie odnosi, przy
czym metodologia zastosowana przez podmiot ustalajacy sktad indeksu nie powoduje
wykluczenia ze skitadu tego indeksu najwiekszego emitenta na danym rynku, do ktérego
indeks sie odnosi;

3) wartos¢ i sklad indeksu sg podawane do publicznej wiadomosci;

4) indeks zostat ustalony przez wyspecjalizowany w ustalaniu indekséw podmiot organizujacy,
prowadzacy lub analizujgcy obrét papierami wartosciowymi, niezalezny od towarzystwa
zarzadzajacego funduszem, przy czym w przypadku gdy podmiot ten nalezy do grupy
kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi towarzystwo, towarzystwo jest obowigzane wdrozyé
odpowiednie procesy zarzadzania konfliktem intereséw.

8 15. Traci moc rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 sierpnia 2004 r. w sprawie
zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umoéw, ktdérych przedmiotem sg instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne (Dz. U. Nr 197, poz. 2021).



8 16. Rozporzadzenie wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.

MINISTER FINANSOW

D M

2)

3)

4)

inister Finanséw kieruje dziatem administracji rzadowej — instytucje finansowe, na podstawie § 1 ust. 2 pkt 3
rozporzadzenia Prezesa Rady Ministréw z dnia 16 listopada 2007 r. w sprawie szczeg6towego zakresu dziatania
Ministra Finanséw (Dz. U. Nr 216, poz. 1592).

Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogtoszone w Dz. U. z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 183, poz. 1537 i 1538 i Nr
184, poz. 1539, z 2006 r. Nr 157, poz. 1119, z 2007 r. Nr 112, poz. 769 oraz z 2008 r. Nr ..., poz. ....

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogtoszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 126, poz. 1070, Nr 141,
poz. 1178, Nr 144, poz. 1208, Nr 153, poz. 1271, Nr 169, poz. 1385 i 1387 i Nr 241, poz. 2074, z 2003 r. Nr 50,
poz. 424, Nr 60, poz. 535, Nr 65, poz. 594, Nr 228, poz. 2260 i Nr 229, poz. 2276, z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr
68, poz. 623, Nr 91, poz. 870, Nr 96, poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546 i Nr 173, poz. 1808, z 2005
r. Nr 83, poz. 719, Nr 85, poz. 727, Nr 167, poz. 1398 i Nr 183, poz. 1538, z 2006 r. Nr 104, poz. 708, Nr 157,
poz. 1119, Nr 190, poz. 1401 i Nr 245, poz. 1775 oraz z 2007 r. Nr 42, poz. 272 i Nr 112, poz. 769.

Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogtoszone w Dz. U. z 2003 r. Nr 217, poz. 2125, z 2004 r. Nr 91, poz. 870 i
871, Nr 96, poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546, Nr 173, poz. 1808 i Nr 210, poz. 2135, z 2005 r. Nr
94, poz. 785, Nr 183, poz. 1538 i Nr 184, poz. 1539, z 2006 r. Nr 47, poz. 347, Nr 133, poz. 935 i Nr 157, poz.
1119, z 2007 r. Nr 123, poz. 850 i Nr 179, poz. 1279 oraz z 2008r. Nr 96, poz. 606 i Nr 116, poz. 731.



Zalgcznik do rozporzadzenia Ministra Finanséw
zdnia ....cccceeveeeeeieeeenn. 2008 r. (poz. ........ )

ZAL ACZNIK
WYKAZ INDEKSOW:

1) All Ords - w Zwigzku Australijskim;
2) ATX - w Republice Austrii;
3) BEL20 - w Krélestwie Belgii;
4) CAC40 - w Republice Francuskiej;
5) DAX - w Republice Federalnej Niemiec;
6) DJ Euro STOXX 50 - indeks miedzynarodowy;
7) Dow Jones Ind. Av. - w Stanach Zjednoczonych Ameryki;
8) EOE25 - w Krélestwie Niderlandow;
9) Euronext 100 - indeks miedzynarodowy;
10) FTSE100 - w Zjednoczonym Krélestwie Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej;
11) FTSE mid250 - w Zjednoczonym Krolestwie Wielkiej Brytanii i Irlandii P6tnocnej;
12) Hang Seng - w Specjalnym Regionie Autonomicznym Hongkong;
13) IBEX35 - w Krélestwie Hiszpanii;
14) IPC Index - w Meksykanskich Stanach Zjednoczonych;
15) MIB 30 - w Republice Wioskiej;
16) NASDAQ - w Stanach Zjednoczonych Ameryki;
17) Nikkei225 - w Japonii;
18) OMX - w Krélestwie Szweciji;
19) S&P500 - w Stanach Zjednoczonych Ameryki;
20) Sao Paulo-Bovespa - w Federacyjnej Republice Brazylii;
21) SMI - w Konfederacji Szwajcarskiej;
22) TSE35 - w Kanadzie;
23) WIG20 - w Rzeczypospolitej Polskie;j.



UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia stanowi wykonanie upowaznienia zawartego w art. 94 ust. 7
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, z p6zn.
zm.) zobowigzujgcego ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych do okreslenia
warunkéw zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umow, ktérych przedmiotem sg
instrumenty pochodne, sposobu zarzgdzania ryzykiem inwestycyjnym zwigzanym z
instrumentami  pochodnymi, warunkéw, jakie powinny spetnia¢é niewystandaryzowane
instrumenty pochodne oraz podmioty bedace strong umowy z funduszem, warunkéw i zasad
zajmowania przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych, sposobu ustalenia oraz
maksymalng wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajacg z transakcji niewystandaryzowanymi
instrumentami pochodnymi, sposobu wyznaczenia maksymalnego zaangazowania funduszu w
instrumenty pochodne, rodzajéw ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi, w tym
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, podlegajacych pomiarowi, warunkéw, jakie
muszg spetnia¢ uznane indeksy, a takze warunkow, jakie musza spetnia¢ indeksy stanowigce
baze instrumentéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

Projektowane rozporzadzenie zastgpi obowigzujgce obecnie rozporzadzenie Ministra Finansow
z dnia 26 sierpnia 2004 r. w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umow,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne (Dz. U. Nr 197, poz. 2021).

Potrzeba wydania nowego rozporzadzenia wynika z przewidzianej w projekcie ustawy o zmianie
ustawy o funduszach inwestycyjnych zmiany delegacji zawartej w art. 94 ust. 7 polegajacej na
dodaniu pkt 9, ktéry naklada obowigzek na ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych
do okres$lenia warunkow, jakie musza spetia¢ indeksy stanowigce baze instrumentéw
pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentdw pochodnych. Jednoczesnie
projektowane rozporzadzenie ma na celu petlng transpozycje do polskiego porzadku prawnego
postanowien dyrektywy Komisji 2007/16/WE z dnia 19 marca 2007 r. dotyczgcej wykonania
dyrektywy Rady 85/611/EWG w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) w zakresie wyjasnienia niektérych definicji (Dz. U. UE L 79
z 20.03.2007, str. 11).

Dyrektywa 2007/16/WE zaktada wytacznie doprecyzowanie pojec funkcjonujacych w dyrektywie
Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie kordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz. U. UE L 375 z 31.12.1985, str. 3),
dlatego tez przedstawiony projekt w zakresie transpozyciji tej dyrektywy nie naktada na fundusze
inwestycyjne nowych zobowigzan. Natomiast w zakresie transpozycji projekt przewiduje jedynie
objasnienie i uscislenie podstawowych poje¢ wykorzystywanych na potrzeby definiowania
indeksow finansowych, ktére moga stanowi¢ baze instrumentu pochodnego (8§ 13 projektu) oraz
uznanych indeksow finansowych, ktére moga, zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w
statucie funduszu inwestycyjnego otwartego, odzwierciedla¢ skiad akcji lub dtuznych papieréw
wartosciowych (8§ 14 projektu).

Projekt rozporzadzenia przewiduje réwniez doprecyzowanie wskazujace na potrzebe objecia
procesem zarzadzania ryzykiem funduszu réwniez ryzyk zwigzanych 2z instrumentami
pochodnymi, w tym z niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi (8 3 ust. 1).
Dodatkowo projekt zobowigzuje towarzystwa w procesie kontroli wewnetrznej do uwzgledniania
ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi w przypadku zagrozenia wystgpienia
nieréwnosci w zakresie informacji posiadanych przez fundusz i jego kontrahenta, wynikajacej z



dostepu kontrahenta do niedostepnych publicznie danych na temat podmiotow, ktérych
instrumenty finansowe stanowig baze instrumentéw pochodnych (8§ 3 ust. 2).

Ponadto w projekcie rozporzadzenia zrezygnowano z okreslania bazy niewystandaryzowanych
instrumentow pochodnych, na ktére fundusze inwestycyjne otwarte mogg zawiera¢ umowy, gdyz
zostato to uregulowane na poziomie ustawy o funduszach inwestycyjnych (8 4 pkt 4
obowigzujacego rozporzadzenia). Natomiast doprecyzowano, iz za rzetelng wycene wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej uznaje sie wycene przeprowadzong zgodnie z
przepisami o rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (8 5 ust. 2). Dodatkowo dla
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych wprowadzono wymaog faktycznej mozliwosci
dokonania weryfikacji wyceny tych instrumentow finansowych przez podmiot niezalezny od
kontrahenta i od funduszu, z czestotliwoscig i w sposéb umozliwiajgcy funduszowi jej
sprawdzenie lub przez odpowiednio przygotowang do tego celu jednostke organizacyjng
towarzystwa zarzadzajgcego funduszem, niezalezng od jednostki organizacyjnej towarzystwa
odpowiedzialnej za zarzadzanie aktywami funduszy (8 5 ust. 3).

W pozostalym zakresie projekt rozporzadzenia powtarza przepisy obowigzujacego obecnie
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 sierpnia 2004 r. w sprawie zawierania przez
fundusz inwestycyjny otwarty umoéw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne (Dz. U. Nr 197, poz. 2021).

Projekt rozporzadzenia jest objety zakresem ww. dyrektywy 85/611/EWG.



Ocena skutkdw regulaciji

1. Podmioty, na ktére oddzialuje akt normatywny

Projektowane rozporzadzenie oddziatuje na podmioty gospodarcze nalezace do sektora
finansowego, tj. fundusze inwestycyjne.

2. Wyniki przeprowadzonych konsultaciji
Projekt rozporzadzenia zostat przygotowany przez Ministerstwo Finansow.

W trybie uzgodnien miedzyresortowych projekt rozporzadzenia zostanie poddany konsultacjom
spotecznym, w ktoérych bedg uczestniczyé: Izba Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami, Izba
Domow Maklerskich, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., MTS CeTO S.A.,
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., Krajowa Rada Bankéw Depozytariuszy,
Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych, Zwigzek Makleréw i Doradcéw, Stowarzyszenie
Emitentébw Gieldowych, Zwigzek Bankoéw Polskich, Polskie Stowarzyszenie Inwestorow
Kapitatowych, WGT S.A., Towarowa Gielda Energii S.A., Krajowa Rada Bieglych Rewidentow,
Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych oraz Polski Instytut Dyrektorow.

Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie stanowienia
prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414) wraz z przekazaniem przedmiotowego projektu
rozporzadzenia do uzgodnien miedzyresortowych, zostanie on zamieszczony na stronie
internetowej Biuletynu Informacji Publicznej Ministerstwa Finanséw.

3. Wplyw aktu normatywnego na sektor finanséw pubili cznych, w tym bud zet panstwa
i bud zety jednostek samorz adu terytorialnego

Wejscie w zycie projektu rozporzadzenia nie wptynie na sektor finanséw publicznych, w tym
budzet panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

4. Wplyw aktu normatywnego na rynek pracy
Wejscie w zycie projektu rozporzadzenia nie wplynie na rynek pracy.

5. Wplyw aktu normatywnego na konkurencyjno  $¢ gospodarki i przedsi ebiorczo $¢, w
tym na funkcjonowanie przedsi ebiorstw

Wejscie w zycie projektu rozporzadzenia nie wptynie na konkurencyjnos¢ gospodarki i
przedsiebiorczos¢, w tym na funkcjonowanie przedsiebiorstw.

6. Wptyw aktu normatywnego na sytuacj e i rozwoj regionalny
Regulacje projektu rozporzadzenia nie beda miaty wptywu na sytuacje i rozwéj regionalny.
7. Wskazanie zrédet finansowania

Projekt rozporzadzenia nie pocigga za sobg obcigzenia budzetu panstwa lub budzetow
jednostek samorzadu terytorialnego.

8. Zgodno $¢ z prawem Unii Europejskiej

Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.
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