Projekt z dnia 22 marca 2017 r.
ROZPORZADZENIE

MINISTRA ROZWOJU I FINANSOWD

zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty
umow, ktorych przedmiotem s3 instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane

instrumenty pochodne

Na podstawie art. 94 ust. 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 1
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896, 1948 i
2260) zarzadza si¢, co nastepuje:

§ 1. W rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie
zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umoéw, ktorych przedmiotem sg instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne (Dz. U. poz. 537) wprowadza
si¢ nastgpujgce zmiany:

1)  w§2pkt1 otrzymuje brzmienie:
»1) ustawie — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi;”;
2) w§4wust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) kontrahentem jest podmiot z siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej, panstwie
cztlonkowskim lub panstwie nalezacym do OECD innym niz panstwo
cztonkowskie, podlegajacy nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym lub kapitalowym w tym panstwie, lub podmiot z siedzibag w innym
panstwie, podlegajacy nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym lub kapitalowym w tym panstwie w zakresie co najmniej takim, jak
okreslony w prawie Unii Europejskiej oraz wskazany w statucie funduszu;”;

3) w§S5Swust 4:

a) wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

,Jezeli fundusz posiada otwarte pozycje w instrumentach pochodnych z tytutu kilku

transakcji z tym samym kontrahentem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze by¢
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wyznaczana jako dodatnia rdznica niezrealizowanych zyskoéw 1 strat na wszystkich

takich transakcjach, o ile:”,

b) pkt 1 otrzymuje brzmienie:

,1) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej, spetniajace]
kryteria okreSlone w art. 85 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upadtosciowe (Dz. U. z 2016 1. poz. 2171, 2260 1 2261);”;

4) wi§o:

a) wust. 2 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

,»3) srodki pieni¢zne stanowigce zabezpieczenie beda lokowane wylacznie w
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
panstwo cztonkowskie, panstwo nalezace do OECD, bank centralny panstwa
cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny lub w depozyty, o ktérych
mowa w art. 93 ust. 1 pkt 3 ustawy.”,

b) wust. 3:

— pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) 1ich emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo
cztonkowskie, pafstwo nalezagce do OECD, bank centralny panstwa
cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;”,

—  pkt 4 otrzymuje brzmienie:

»4) ewentualne nabycie przez fundusz praw z papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pieni¢znego w wyniku realizacji zabezpieczen na dzien
przyjecia zabezpieczenia nie spowoduje naruszenia art. 96—100 oraz art.
104 ustawy.”;

5) § 8 otrzymuje brzmienie:

»$ 8. 1. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktorych mowa w art. 96—101

oraz art. 104 ustawy, fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ kwote¢ zaangazowania w

instrumenty pochodne w ten sposob, ze:

1) w przypadku zajgcia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych,
skutkujacej powstaniem po stronie funduszu zobowigzania lub prawa do sprzedazy
papierdw wartosciowych lub instrumentéw rynku pieni¢znego albo do spetnienia
$wiadczenia pieni¢znego wynikajacego z zajetej pozycji — od wartosci papierow

wartosciowych lub instrumentow rynku pieni¢znego danego emitenta znajdujacych



si¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu nalezy odja¢ kwote zaangazowania w
instrumenty pochodne, dla ktéorych bazg stanowig papiery wartoSciowe lub
instrumenty rynku pieni¢znego tego emitenta;

2) w przypadku =zajecia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych
skutkujacej powstaniem po stronie funduszu zobowigzania lub prawa do zakupu
papierdw wartosciowych lub instrumentéw rynku pieni¢znego albo do spetnienia
$wiadczenia pieni¢znego wynikajacego z zajetej pozycji — do wartosci papierow
wartosciowych lub instrumentow rynku pieni¢znego danego emitenta znajdujacych
si¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu nalezy doda¢ kwote zaangazowania w
instrumenty pochodne, dla ktéorych bazg stanowig papiery wartoSciowe lub
instrumenty rynku pieni¢znego tego emitenta.

2. Przez kwote zaangazowania w instrument pochodny rozumie si¢ warto$¢
rynkowag roéwnowaznej pozycji W instrumencie stanowigcym baze instrumentu
pochodnego ustalong zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie art. 48a pkt 1
ustawy.

3. Jezeli warto$¢ otrzymana zgodnie z ust. 1 jest ujemna, uwzglednia si¢ jej
warto$¢ bezwzglednag.”;

6) w§ 11 wpkt1 lit. b ic otrzymujg brzmienie:

,»b) jezeli w sklad indeksu wchodzg sktadniki, o ktérych mowa w art. 93 ust. 1 pkt 1,2 1
4, art. 94 1 101 ustawy, jest on zdywersyfikowany co najmniej w stopniu
okreslonym w art. 96-100 oraz art. 104 ustawy,

c) jezeli w sklad indeksu wchodzg sktadniki inne niz okreslone w art. 93 ust. 1 pkt 1,
2 14, art. 94 i 101 ustawy, jest on zdywersyfikowany w sposoéb rownowazny

okreslonemu w art. 96-100 oraz art. 104 ustawy;”.

§ 2. Rozporzadzenie wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.
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UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia zaktada zmiang¢ rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia
2013 r. w sprawie zawierania przez fundusz inwestycyjny otwarty umoéw, ktorych
przedmiotem s3 instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne
(Dz. U. poz. 537), ktére zostalo wydane na podstawie upowaznienia zawartego w art. 94
ust. 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896, 1948 i 2260).
Przewidziane projektem zmiany maja na celu dostosowanie rozporzadzenia do aktualnego
stanu prawnego oraz ujednolicenie nizej przedstawionych zagadnien z rozwigzaniami
zaproponowanymi w projektowanych rozporzadzeniach Ministra Rozwoju i Finansow
regulujacych zasady inwestowania specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
oraz funduszy inwestycyjnych zamknietych w instrumenty pochodne.

Zmiana przewidziana w § 1 pkt 1 projektu ma wylacznie charakter legislacyjny i ma na celu
dostosowanie definicji ustawy do obowigzujacej obecnie nazwy ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Zmiana przewidziana w § 1 pkt 2 projektu zaktada doprecyzowanie § 4 w ust. 1 pkt 1
obowigzujacego rozporzadzenia poprzez wskazanie, iz warunek podlegania przez kontrahenta
nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym w zakresie
co najmniej takim, jak okreslony w prawie Unii Europejskiej oraz wskazania go w statucie
funduszu, dotyczy kontrahenta, ktory ma siedzib¢ w inny panstwie niz Rzeczpospolita Polska,
panstwo czlonkowskie albo panstwo nalezace do OECD inne niz panstwo czlonkowskie.
Obowigzujace brzmienie przepisu moze bowiem prowadzi¢ do wniosku, iz wskazany
warunek dotyczy kontrahentow z wszystkich innych panstw niz panstwa cztonkowskie, a
wiec rowniez z panstw, ktore nalezacych do OECD innych niz panstwo cztonkowskie.

Zmiana przewidziana w § 1 pkt 3 projektu ma dwojaki charakter. W lit. a, tj. zmianiew § 5w
ust. 4 we wprowadzeniu do wliczenia zaproponowano doprecyzowanie, iz w przypadku gdy
fundusz posiada otwarte pozycje w instrumentach pochodnych z tytutu kilku transakcji z tym
samy kontrahentem to warto$¢ ryzyka kontrahenta moze by¢ wyznaczana jako dodatnia
réznica niezrealizowanych zyskow 1 strat na wszystkich transakcjach. Natomiast zmiana
przewidziana lit. b (w § 5 pkt 1) ma charakter legislacyjny i jej celem jest dostosowanie
nazwy ustawy przywotanej w tym przepisie do jej obecnego brzmienia.

Zmiana przewidziana w § 1 pkt 4 projektu zaktada:

- lit. a i b tiret pierwsze — doprecyzowanie w § 6 ust. 2 pkt 3 i ust. 3 pkt 1, ze w przepisie
chodzi o bank centralny panstwa cztonkowskiego a nie bank cztonkowski innego panstwa
cztonkowskiego, wskaza¢ przy tym nalezy, ze zgodnie z definicja przyjeta w art. 2 pkt 7
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi przez panstwo cztonkowskie rozumie si¢ panstwo inne niz
Rzeczpospolita Polska, ktore jest cztonkiem Unii Europejskiej;

- lit. b tiret drugie — korekte odwotania w § 6 ust. 3 pkt 4 rozporzadzenia do przepisoOw ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i1 zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, skoro bowiem zgodnie z pkt 1 tego przepisu zabezpieczenie
moze by¢ ustanowione wyltacznie w Srodkach pienig¢znych, zbywalnych papierach
wartosciowych lub instrumentach rynku pieni¢znego to przejgcie tego zabezpieczenia przez
fundusz nie spowoduje naruszenia art. 101 tej ustaw gdzie mowa jest o jednostkach
uczestnictwa i tytutach uczestnictwa.



Zmiana przewidziana w § 1 pkt 5 projektu zaklada uscislenie przepisu § 8 pkt 1 i 2
regulujagcego sposdb uwzgledniania zaangazowania wynikajacego z  instrumentow
pochodnych przy stosowaniu limitow inwestycyjnych wynikajacych z ustawy, w ten sposob,
aby obejmowata ona zajete przez fundusz pozycje w instrumentach pochodnych skutkujace
nie tylko zobowigzaniem, ale roéwniez prawem do sprzedazy lub zakupu papierow
warto§ciowych lub instrumentoéw rynku pieni¢znego (niesymetryczne instrumenty pochodne).
W tym zakresie podkre§lenia wymaga, ze zgodnie z art. 94 ust. 4 i art. 94a ust. 4 ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi przy stosowaniu limitdow inwestycyjnych nalezy uwzglednia¢ wartos$¢
instrumentdw stanowigcych baze instrumentow pochodnych, niezaleznie od tego, czy
konstrukcja tych instrumentéw pochodnych zaktada prawo, czy tez obowigzek spetnienia
okreslonego $wiadczenia. Tym samym, za uzasadnione nalezy uzna¢ okreslenie konkretnego
sposobu, w jaki nalezy uwzglednia¢ kwoty zaangazowania w instrumenty pochodne przy
stosowaniu limitow inwestycyjnych rowniez w odniesieniu do niesymetrycznych
instrumentdw pochodnych, tak aby zapewni¢ wilasciwy pomiar i1 ograniczanie ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego mie¢dzy innymi z wahaniem warto$ci rynkowej instrumentéw
stanowigcych baze takich instrumentéw pochodnych.

Z kolei proponowane dodanie ust. 2 w § 8 nowelizowanego rozporzadzenia ma na celu
uscislenie pojecia ,.,kwota zaangazowania” uzytego w ust. 1, co uzasadnione jest potrzebg
jednolitego stosowania przez fundusze tego przepisu. Majac na uwadze cel projektowanej
regulacji, jakim jest ustalenie kwoty zaangazowania w instrument pochodny jako wartos¢
rbwnowaznej pozycji w instrumencie stanowigcym baze instrumentu pochodnego, za
wiasciwe nalezy uzna¢ odniesienie si¢ w tym zakresie do przepisow wydanych na podstawie
art. 48a pkt 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

W projektowanym § 8 ust. 3 doprecyzowano sposob postepowania przy stosowaniu limitow
inwestycyjnych z uwzglednieniem kwot zaangazowania w instrumenty pochodne w
przypadku, gdy warto$¢ ustalona w sposob okreslony w § 8 ust. 1 bedzie ujemna, woéwczas
ma by¢ uwzgledniania jej warto§¢ bezwzgledna.

Zmiana przewidziana w § 1 pkt 6 projektu ma réwniez charakter doprecyzowujacy.
Zauwazenia bowiem wymaga, iz w art. 93 ust. 1 pkt 1, 2 i 4, art. 94 i 101 ustawy mowa jest
nie tylko o lokatach ale i umowach jakie moze zawiera¢ fundusz inwestycyjny, co zostato
odzwierciedlone w proponowanym brzmieniu w §11 pkt 1 lit. b i ¢ zmienianego
rozporzadzenia.

Zawarte w projekcie regulacje nie stanowig przepisow technicznych w rozumieniu
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania
krajowego systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. poz. 2039 oraz z 2004 r. poz.
597), dlatego tez projekt rozporzadzenia nie podlega procedurze notyfikacji.

Projektowane rozporzadzenie nie wymaga przedstawiania jej organom i instytucjom Unii
Europejskiej w celu uzyskania opinii, dokonania powiadomienia, konsultacji albo
uzgodnienia. W szczegdlnosci, zgodnie z art. 2 ust. 1 decyzji Rady 98/415/WE z dnia 29
czerwca 1998 r. w sprawie konsultacji Europejskiego Banku Centralnego udzielanych
wladzom krajowym w sprawie projektow przepisow prawnych (Dz. Urz. WE L 189 z
03.07.1998, str. 42; Dz. Urz. UE Polskie Wydanie Specjalne rozdz. 1, t. 1, str. 446), projekt
rozporzadzenia nie podlega konsultacji z Europejskim Bankiem Centralnym.

Stosownie do art. 4 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalno$ci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. poz. 1414, z pdzn. zm.) projekt zostatl zamieszczony w wykazie
prac legislacyjnych Ministra Rozwoju i Finansow . Natomiast zgodnie z art. 5 tej ustawy oraz
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§ 52 uchwaty nr 190 Rady Ministrow z dnia 29 pazdziernika 2013 r. - Regulamin pracy Rady
Ministréow (M.P. poz. 1006 i 1204), z chwilg skierowania projektu do uzgodnien, konsultacji
publicznych oraz opiniowania zostal on udost¢pniony w Biuletynie Informacji Publicznej na
stronie podmiotowej Rzadowego Centrum Legislacji, w serwisie Rzadowy Proces
Legislacyjny.

Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.



