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DZIA¸ I

Przepisy ogólne

Art. 1. Ustawa okreÊla zasady tworzenia i dzia∏a-
nia funduszy inwestycyjnych majàcych siedzib´ na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz zasady pro-
wadzenia na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dzia∏alnoÊci przez fundusze zagraniczne i spó∏ki zarzà-
dzajàce.

Art. 2. Ilekroç w ustawie jest mowa o:

1) prawie o publicznym obrocie papierami wartoÊcio-
wymi — rozumie si´ przez to ustaw´ z dnia
21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartoÊciowymi (Dz. U. z 2002 r. Nr 49,
poz. 447, z póên. zm.2));

2) ustawie o rachunkowoÊci — rozumie si´ przez to
ustaw´ z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowo-
Êci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z póên. zm.3)); 
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USTAWA

z dnia 27 maja 2004 r.

o funduszach inwestycyjnych1)

———————
1) Niniejszà ustawà zmienia si´ ustawy: ustaw´ z dnia 24 marca 1920 r. o nabywaniu nieruchomoÊci przez cudzoziemców,

ustaw´ z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn, ustaw´ z dnia 20 grudnia 1990 r. o ubezpieczeniu spo-
∏ecznym rolników, ustaw´ z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych, ustaw´ z dnia 29 wrze-
Ênia 1994 r. o rachunkowoÊci, ustaw´ z dnia 27 paêdziernika 1994 r. o autostradach p∏atnych oraz o Krajowym Funduszu
Drogowym, ustaw´ z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, ustaw´ z dnia 26 paêdziernika
1995 r. o niektórych formach popierania budownictwa mieszkaniowego, ustaw´ z dnia 14 grudnia 1995 r. o spó∏dziel-
czych kasach oszcz´dnoÊciowo-kredytowych, ustaw´ z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zasta-
wów, ustaw´ z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi, ustaw´ z dnia 28 sierp-
nia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, ustaw´ z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe,
ustaw´ z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa, ustaw´ z dnia 17 lipca 1998 r. o po˝yczkach i kredytach stu-
denckich, ustaw´ z dnia 13 paêdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczeƒ spo∏ecznych, ustaw´ z dnia 18 grudnia 1998 r.
o wspieraniu przedsi´wzi´ç termomodernizacyjnych, ustaw´ z dnia 5 grudnia 2002 r. o dop∏atach do oprocentowania kre-
dytów mieszkaniowych o sta∏ej stopie procentowej, ustaw´ z dnia 23 stycznia 2003 r. o powszechnym ubezpieczeniu
w Narodowym Funduszu Zdrowia, ustaw´ z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze.

2) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 240, poz. 2055, z 2003 r. Nr 50,
poz. 424, Nr 84, poz. 774, Nr 124, poz. 1151, Nr 170, poz. 1651 i Nr 223, poz. 2216 oraz z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr 91,
poz. 871, Nr 96, poz. 959 i Nr 116, poz. 1205.

3) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U. z 2003 r. Nr 60, poz. 535, Nr 124, poz. 1152,
Nr 139, poz. 1324 i Nr 229, poz. 2276 oraz z 2004 r. Nr 96, poz. 959 i Nr 145, poz. 1535. 



3) towarzystwie — rozumie si´ przez to towarzystwo
funduszy inwestycyjnych spó∏ka akcyjna;

4) Komisji — rozumie si´ przez to Komisj´ Papierów
WartoÊciowych i Gie∏d; 

5) EEA — rozumie si´ przez to Europejski Obszar Go-
spodarczy; 

6) OECD — rozumie si´ przez to Organizacj´ Wspó∏-
pracy Gospodarczej i Rozwoju; 

7) paƒstwie cz∏onkowskim — rozumie si´ przez to
paƒstwo inne ni˝ Rzeczpospolita Polska, które jest
cz∏onkiem Unii Europejskiej; 

8) paƒstwie goszczàcym — rozumie si´ przez to paƒ-
stwo cz∏onkowskie, na terytorium którego towa-
rzystwo zamierza wykonywaç lub wykonuje dzia-
∏alnoÊç lub fundusz inwestycyjny otwarty zamie-
rza zbywaç lub zbywa jednostki uczestnictwa; 

9) funduszu zagranicznym — rozumie si´ przez to
fundusz inwestycyjny otwarty lub spó∏k´ inwesty-
cyjnà z siedzibà w paƒstwie cz∏onkowskim prowa-
dzàce dzia∏alnoÊç zgodnie z prawem wspólnoto-
wym regulujàcym zasady zbiorowego inwestowa-
nia w papiery wartoÊciowe;

10) spó∏ce zarzàdzajàcej — rozumie si´ przez to pod-
miot lub spó∏k´ z siedzibà w paƒstwie cz∏onkow-
skim, której podstawowa dzia∏alnoÊç polega na za-
rzàdzaniu funduszami zagranicznymi; 

11) paƒstwie macierzystym — rozumie si´ przez to
paƒstwo cz∏onkowskie, na terytorium którego ma
siedzib´ fundusz zagraniczny lub spó∏ka zarzàdza-
jàca;

12) prawie wspólnotowym — rozumie si´ przez to ak-
ty prawne wydawane przez instytucje i organy
Unii Europejskiej;

13) oddziale — rozumie si´ przez to oddzia∏ w rozu-
mieniu ustawy z dnia 19 listopada 1999 r. — Pra-
wo dzia∏alnoÊci gospodarczej (Dz. U. Nr 101,
poz. 1178, z póên. zm.4)), przy czym za jeden od-
dzia∏ uwa˝a si´ wszystkie jednostki organizacyjne
spó∏ki zarzàdzajàcej lub spó∏ki zarzàdzajàcej fun-
duszami inwestycyjnymi otwartymi z siedzibà
w paƒstwach nale˝àcych do EEA, zlokalizowane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, oraz
wszystkie jednostki organizacyjne towarzystwa
zlokalizowane na terytorium paƒstwa cz∏onkow-
skiego lub paƒstwa nale˝àcego do EEA; 

14) firmie inwestycyjnej — rozumie si´ przez to osob´
prawnà lub jednostk´ organizacyjnà nieposiadajà-
cà osobowoÊci prawnej z siedzibà na terytorium

paƒstwa cz∏onkowskiego albo osob´ fizycznà za-
mieszka∏à na terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego,
prowadzàcà, na podstawie zezwolenia odpowied-
niego organu nadzoru, dzia∏alnoÊç maklerskà na
terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego, a tak˝e insty-
tucj´ kredytowà prowadzàcà, na podstawie ze-
zwolenia odpowiedniego organu nadzoru, dzia∏al-
noÊç maklerskà na terytorium paƒstwa cz∏onkow-
skiego;

15) banku krajowym — rozumie si´ przez to bank,
o którym 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 póên. zm.5));

16) banku zagranicznym — rozumie si´ przez to bank,
o którym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe; 

17) instytucji kredytowej — rozumie si´ przez to insty-
tucj´ kredytowà, o której mowa w art. 4 ust. 1
pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo
bankowe; 

18) instrumentach pochodnych — rozumie si´ przez to
papiery wartoÊciowe, o których mowa w art. 3
ust. 3 prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi, oraz inne prawa majàtkowe, któ-
rych cena rynkowa bezpoÊrednio lub poÊrednio
zale˝y od kszta∏towania si´ ceny rynkowej, walut
obcych lub od zmiany wysokoÊci stóp procento-
wych; 

19) niewystandaryzowanych instrumentach pochod-
nych — rozumie si´ przez to instrumenty pochod-
ne, które sà przedmiotem obrotu poza rynkiem
zorganizowanym, a ich treÊç jest lub mo˝e byç
przedmiotem negocjacji mi´dzy stronami;

20) bazie instrumentów pochodnych — rozumie si´
przez to papiery wartoÊciowe, instrumenty rynku
pieni´˝nego lub inne prawa majàtkowe, a tak˝e
okreÊlone indeksy, kursy walut, stopy procentowe,
stanowiàce podstaw´ do ustalenia ceny instru-
mentu pochodnego lub niewystandaryzowanego
instrumentu pochodnego;

21) instrumentach rynku pieni´˝nego — rozumie si´
przez to papiery wartoÊciowe lub prawa majàtko-
we inkorporujàce wy∏àcznie wierzytelnoÊci pie-
ni´˝ne, o terminie realizacji praw liczonym od dnia
ich wystawienia, nie d∏u˝szym ni˝ rok, których
wartoÊç mo˝e byç ustalona w ka˝dym czasie i co
do których istniejà popyt i poda˝ umo˝liwiajàce
ich nabywanie i zbywanie w sposób ciàg∏y, przy
czym przejÊciowa utrata p∏ynnoÊci przez papier
wartoÊciowy lub prawo majàtkowe nie powoduje
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4) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2000 r. Nr 86, poz. 958 i Nr 114, poz. 1193, z 2001 r. Nr 49,
poz. 509, Nr 67, poz. 679, Nr 102, poz. 1115 i Nr 147,
poz. 1643, z 2002 r. Nr 1, poz. 2, Nr 115, poz. 995 i Nr 130,
poz. 1112, z 2003 r. Nr 86, poz. 789, Nr 128, poz. 1176
i Nr 217, poz. 2125 oraz z 2004 r. Nr 54, poz. 535 i Nr 91,
poz. 870.

———————
5) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone 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 oraz z 2004 r. Nr 64, poz. 594,
Nr 68, poz. 623, Nr 91, poz. 870, Nr 96, poz. 959 i Nr 121,
poz. 1264.



utraty przez ten papier lub prawo statusu instru-
mentu rynku pieni´˝nego;

22) rynku zorganizowanym — rozumie si´ przez to wy-
odr´bniony pod wzgl´dem organizacyjnym i fi-
nansowym system obrotu dzia∏ajàcy regularnie
i zapewniajàcy jednakowe warunki zawierania
transakcji oraz powszechny i równy dost´p do in-
formacji o tych transakcjach, zgodnie z zasadami
okreÊlonymi przez w∏aÊciwe przepisy kraju, w któ-
rym obrót ten jest dokonywany, a w szczególnoÊci
publiczny obrót papierami wartoÊciowymi, doko-
nywany na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznym rynku
regulowanym lub wtórny obrót papierami warto-
Êciowymi prowadzony na podstawie zezwolenia
Komisji, o którym mowa w art. 92 prawa o publicz-
nym obrocie papierami wartoÊciowymi;

23) bliskich powiàzaniach — rozumie si´ przez to po-
siadanie bezpoÊrednio lub poÊrednio ponad 20 %
kapita∏u innego podmiotu lub prawa do wykony-
wania co najmniej 20 % g∏osów w organach inne-
go podmiotu, lub sprawowanie przez podmiot
kontroli, lub wspó∏kontroli nad innym podmiotem
w zakresie okreÊlonym w art. 3 ust. 1 pkt 37 usta-
wy o rachunkowoÊci;

24) grupie kapita∏owej — rozumie si´ przez to pod-
miot dominujàcy wraz z podmiotami od niego za-
le˝nymi;

25) podmiocie dominujàcym — rozumie si´ przez to
podmiot dominujàcy w rozumieniu prawa o pu-
blicznym obrocie papierami wartoÊciowymi; 

26) podmiocie zale˝nym — rozumie si´ przez to pod-
miot zale˝ny w rozumieniu prawa o publicznym
obrocie papierami wartoÊciowymi;

27) zarzàdzaniu cudzym pakietem papierów warto-
Êciowych na zlecenie — rozumie si´ przez to zarzà-
dzanie cudzym pakietem papierów wartoÊciowych
na zlecenie w rozumieniu prawa o publicznym ob-
rocie papierami wartoÊciowymi;

28) doradztwie w zakresie obrotu papierami warto-
Êciowymi — rozumie si´ przez to doradztwo w za-
kresie obrotu papierami wartoÊciowymi w rozu-
mieniu prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi;

29) krótkiej sprzeda˝y — rozumie si´ przez to technik´
inwestycyjnà, która opiera si´ na za∏o˝eniu osià-
gni´cia zysku w wyniku spadku cen okreÊlonych
papierów wartoÊciowych, instrumentów rynku
pieni´˝nego, instrumentów pochodnych lub tytu-
∏ów uczestnictwa w instytucjach zbiorowego loko-
wania od momentu realizacji zlecenia sprzeda˝y
tych praw, o ile zosta∏y po˝yczone w celu rozlicze-
nia transakcji przez inwestora lub przez podmiot
realizujàcy na rachunek inwestora zlecenie sprze-
da˝y, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych
podmiotów na podstawie umowy lub umów zobo-
wiàzujàcych zbywc´ do dokonania w przysz∏oÊci
odkupu od nabywcy takich samych praw, do mo-

mentu wymagalnoÊci roszczenia o zwrot sprzeda-
nych w ten sposób praw;

30) puli wierzytelnoÊci — rozumie si´ przez to grup´
jednolitych rodzajowo wierzytelnoÊci, przynoszà-
cych regularny dop∏yw kapita∏u, posiadanych
i wyodr´bnionych przez inicjatora sekurytyzacji,
z których ka˝da wierzytelnoÊç spe∏nia kryteria
okreÊlone w statucie funduszu;

31) inicjatorze sekurytyzacji — rozumie si´ przez to
jednostk´ samorzàdu terytorialnego, zwiàzek jed-
nostek samorzàdu terytorialnego lub podmiot
prowadzàcy dzia∏alnoÊç gospodarczà, zbywajàce
funduszowi sekurytyzacyjnemu pul´ wierzytelno-
Êci albo zobowiàzujàce si´ do przekazywania fun-
duszowi sekurytyzacyjnemu wszystkich Êwiadczeƒ
otrzymanych przez nie z okreÊlonej puli wierzytel-
noÊci;

32) sekurytyzowanych wierzytelnoÊciach — rozumie
si´ przez to wierzytelnoÊci stanowiàce przedmiot
lokat funduszu sekurytyzacyjnego oraz wierzytel-
noÊci wyodr´bnione przez inicjatora sekurytyzacji
albo inny podmiot, który zawar∏ z funduszem
umow´ zobowiàzujàcà go do przekazywania fun-
duszowi Êwiadczeƒ uzyskanych w zwiàzku z tymi
wierzytelnoÊciami;

33) danych osobowych — rozumie si´ przez to imiona
i nazwisko, dat´ i miejsce urodzenia, adres za-
mieszkania, a w przypadku obywateli Rzeczypo-
spolitej Polskiej tak˝e numer PESEL;

34) papierach wartoÊciowych — rozumie si´ przez to
zbywalne papiery wartoÊciowe, o których mowa
w art. 3 ust. 1 i 2 prawa o publicznym obrocie pa-
pierami wartoÊciowymi.

Art. 3. 1. Fundusz inwestycyjny jest osobà praw-
nà, której wy∏àcznym przedmiotem dzia∏alnoÊci jest
lokowanie Êrodków pieni´˝nych zebranych w drodze
publicznego, a w przypadkach okreÊlonych w ustawie
równie˝ niepublicznego, proponowania nabycia jed-
nostek uczestnictwa albo certyfikatów inwestycyj-
nych, w okreÊlone w ustawie papiery wartoÊciowe,
instrumenty rynku pieni´˝nego i inne prawa majàtko-
we.

2. Przez publiczne proponowanie nabycia, o któ-
rym mowa w ust. 1, rozumie si´ proponowanie naby-
cia w sposób okreÊlony w art. 2 ust. 1 prawa o publicz-
nym obrocie papierami wartoÊciowymi. 

3. Fundusz inwestycyjny prowadzi dzia∏alnoÊç, ze
szczególnym uwzgl´dnieniem interesu uczestników,
przestrzegajàc zasad ograniczania ryzyka inwestycyj-
nego okreÊlonych w ustawie.

Art. 4. 1. Towarzystwo tworzy fundusz inwestycyj-
ny, zarzàdza nim i reprezentuje fundusz w stosunkach
z osobami trzecimi.

2. Organem funduszu inwestycyjnego jest towa-
rzystwo, utworzone zgodnie z przepisami ustawy. 
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3. W przypadkach i na warunkach okreÊlonych
w ustawie w funduszu inwestycyjnym, jako jego or-
gan, dzia∏ajà równie˝ rada inwestorów lub zgroma-
dzenie inwestorów.

4. Fundusz nie jest podmiotem zale˝nym od towa-
rzystwa nim zarzàdzajàcego ani od osoby posiadajà-
cej bezpoÊrednio lub poÊrednio wi´kszoÊç g∏osów
w zgromadzeniu inwestorów lub w radzie inwestorów.

Art. 5. Siedzibà i adresem funduszu inwestycyjne-
go jest siedziba i adres towarzystwa b´dàcego jego
organem.

Art. 6. 1. Uczestnikami funduszu inwestycyjnego
sà osoby fizyczne, osoby prawne i jednostki organiza-
cyjne nieposiadajàce osobowoÊci prawnej:

1) na rzecz których w rejestrze uczestników funduszu
sà zapisane jednostki uczestnictwa lub ich u∏am-
kowe cz´Êci albo

2) b´dàce posiadaczami rachunku papierów warto-
Êciowych, na którym sà zapisane certyfikaty inwe-
stycyjne dopuszczone do publicznego obrotu, al-
bo

3) w przypadku niepodlegajàcych wprowadzeniu do
publicznego obrotu certyfikatów inwestycyjnych
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego:

a) osoby uprawnione z certyfikatów inwestycyj-
nych w formie dokumentu,

b) osoby wskazane w ewidencji uczestników fun-
duszu jako posiadacze certyfikatów inwestycyj-
nych, które nie majà formy dokumentu.

2. Jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwesty-
cyjne reprezentujà prawa majàtkowe uczestników fun-
duszu, okreÊlone ustawà i statutem funduszu inwesty-
cyjnego. 

3. Uczestnicy funduszu nie odpowiadajà za zobo-
wiàzania funduszu.

Art. 7. 1. Wp∏aty do funduszu inwestycyjnego sà
dokonywane w formie pieni´˝nej.

2. Do funduszu inwestycyjnego mogà byç wniesio-
ne:

1) papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego
obrotu — je˝eli statut funduszu tak stanowi, lub

2) papiery wartoÊciowe niedopuszczone do publicz-
nego obrotu, lub udzia∏y w spó∏kach z ograniczo-
nà odpowiedzialnoÊcià — je˝eli ustawa oraz statut
funduszu tak stanowià.

3. Do papierów wartoÊciowych, o których mowa
w ust. 2 pkt 1, nie stosuje si´ wymogu dokonywania
obrotu na rynku regulowanym, okreÊlonego w art. 5
ust. 1 pkt 2 prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi.

4. Ilekroç w ustawie jest mowa o wp∏atach, rozu-
mie si´ przez to równie˝ wniesienie do funduszu papie-
rów wartoÊciowych lub udzia∏ów w spó∏kach z ograni-
czonà odpowiedzialnoÊcià, o których mowa w ust. 2.

Art. 8. 1. Fundusz inwestycyjny dokonuje wyceny
aktywów funduszu, ustalenia wartoÊci aktywów netto
oraz wartoÊci aktywów netto przypadajàcych na jed-
nostk´ uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny.

2. WartoÊç aktywów netto funduszu ustala si´ po-
mniejszajàc wartoÊç aktywów funduszu o jego zobo-
wiàzania.

Art. 9. Depozytariusz wykonuje obowiàzki okreÊlo-
ne w ustawie, w szczególnoÊci polegajàce na prowa-
dzeniu rejestru aktywów funduszu inwestycyjnego. 

Art. 10. Towarzystwo i depozytariusz dzia∏ajà nie-
zale˝nie i w interesie uczestników funduszu inwesty-
cyjnego.

Art. 11. W przypadku papierów wartoÊciowych
emitowanych za granicà poj´cie „papiery wartoÊcio-
we” ma w ustawie takie znaczenie, jakie nadajà mu
przepisy paƒstwa, w którym zosta∏y wyemitowane,
lub paƒstwa, w którym emitent ma siedzib´.

Art. 12. Do instrumentów pochodnych b´dàcych
przedmiotem umów zawartych przez fundusz inwesty-
cyjny nie stosuje si´ przepisów ustawy z dnia 29 lipca
1992 r. o grach i zak∏adach wzajemnych (Dz. U.
z 2004 r. Nr 4, poz. 27) oraz art. 413 Kodeksu cywilne-
go.

Art. 13. 1. Aktywa funduszu inwestycyjnego mogà
byç wyceniane, a zobowiàzania ustalane w walucie
obcej, okreÊlonej w statucie funduszu, je˝eli zgodnie
ze swojà politykà inwestycyjnà fundusz lokuje co naj-
mniej 50 % wartoÊci swoich aktywów w papiery war-
toÊciowe lub w instrumenty rynku pieni´˝nego:

1) nabyte poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej
za t´ walut´ obcà lub

2) denominowane w tej walucie obcej.

2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, do fun-
duszu nie majà zastosowania przepisy art. 9 oraz
art. 45 ustawy o rachunkowoÊci w zakresie odnoszà-
cym si´ do waluty obcej.

3. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, wp∏aty
do funduszu i wyp∏aty kwot nale˝nych uczestnikom
z tytu∏u odkupienia jednostek uczestnictwa mogà byç
dokonywane w tej walucie obcej.

DZIA¸ II

Tworzenie i funkcjonowanie funduszy
inwestycyjnych

Art. 14. 1. Fundusz inwestycyjny mo˝e byç utwo-
rzony wy∏àcznie przez towarzystwo, po uzyskaniu ze-
zwolenia Komisji.
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2. Towarzystwo mo˝e utworzyç wi´cej ni˝ jeden
fundusz inwestycyjny.

3. Fundusz inwestycyjny mo˝e byç utworzony ja-
ko:

1) fundusz inwestycyjny otwarty;

2) specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty;

3) fundusz inwestycyjny zamkni´ty.

4. Oznaczenia „fundusz inwestycyjny”, skrótu tego
oznaczenia lub skrótów, o których mowa w ust. 6, ma
prawo i obowiàzek u˝ywaç w nazwie, reklamie lub in-
formacji reklamowej lub do okreÊlenia wykonywanej
przez siebie dzia∏alnoÊci gospodarczej jedynie fundusz
inwestycyjny utworzony zgodnie z ustawà. Ogranicze-
nie to nie dotyczy narodowych funduszy inwestycyj-
nych utworzonych zgodnie z ustawà z dnia 30 kwietnia
1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202, z póên. zm.6)).

5. Nazwa funduszu inwestycyjnego powinna za-
wieraç okreÊlenie rodzaju funduszu inwestycyjnego,
zgodnie z ust. 3.

6. Je˝eli statut funduszu inwestycyjnego tak stano-
wi, fundusz inwestycyjny mo˝e zamiast oznaczenia ro-
dzaju funduszu, zgodnie z ust. 3, u˝ywaç w nazwie na-
st´pujàcego skrótu:

1) „fio” — w przypadku funduszu inwestycyjnego
otwartego;

2) „sfio” — w przypadku specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego;

3) „fiz” — w przypadku funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego.

Art. 15. 1. Utworzenie funduszu inwestycyjnego
wymaga:

1) nadania funduszowi inwestycyjnemu statutu przez
towarzystwo;

2) zawarcia przez towarzystwo umowy z depozytariu-
szem o prowadzenie rejestru aktywów funduszu
inwestycyjnego;

3) wydania zezwolenia przez Komisj´;

4) zebrania wp∏at do funduszu inwestycyjnego w wy-
sokoÊci okreÊlonej w jego statucie;

5) wpisania funduszu inwestycyjnego do rejestru
funduszy inwestycyjnych.

2. ¸àczna wysokoÊç wp∏at, o których mowa
w ust. 1 pkt 4, nie mo˝e byç ni˝sza ni˝ 4 000 000 z∏.

3. Wp∏aty do funduszu inwestycyjnego sà zbierane
w drodze zapisów.

4. W przypadku funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego, którego certyfikaty nie podlegajà wprowa-
dzeniu do publicznego obrotu, ∏àcznà minimalnà wy-
sokoÊç wp∏at do funduszu oraz sposób zbierania wp∏at
okreÊla statut tego funduszu.

5. Towarzystwo, tworzàc fundusz inwestycyjny,
mo˝e przeprowadziç zapisy, o których mowa w ust. 3,
przez dokonanie wp∏at przez towarzystwo lub jego ak-
cjonariuszy.

6. Fundusz inwestycyjny nabywa osobowoÊç
prawnà z chwilà wpisu do rejestru funduszy inwesty-
cyjnych. Z tà chwilà towarzystwo staje si´ organem
funduszu inwestycyjnego.

Art. 16. 1. Rejestr funduszy inwestycyjnych prowa-
dzi Sàd Okr´gowy w Warszawie, zwany dalej „sàdem
rejestrowym”.

2. Rejestr funduszy inwestycyjnych jest jawny.

3. Minister SprawiedliwoÊci okreÊli, w drodze roz-
porzàdzenia, sposób prowadzenia rejestru funduszy
inwestycyjnych, wzór tego rejestru oraz szczegó∏owy
tryb post´powania w sprawach o wpis do rejestru fun-
duszy inwestycyjnych, majàc na wzgl´dzie koniecz-
noÊç zapewnienia zgodnoÊci danych ujawnionych
w rejestrze ze stanem faktycznym i prawnym. Rejestr
powinien zawieraç aktualne informacje dotyczàce
w szczególnoÊci rodzaju funduszu inwestycyjnego, je-
go organów i statutu oraz celu inwestycyjnego, a tak-
˝e zmian sytuacji prawnej i organizacyjnej funduszu
inwestycyjnego.

Art. 17. 1. Wpis do rejestru funduszy inwestycyj-
nych obejmuje:

1) nazw´ i rodzaj funduszu inwestycyjnego;

2) cel inwestycyjny;

3) czas trwania funduszu inwestycyjnego, je˝eli jest
ograniczony;

4) firm´, siedzib´ i adres towarzystwa tworzàcego
fundusz inwestycyjny, sposób reprezentowania
towarzystwa oraz numer wpisu towarzystwa do
rejestru przedsi´biorców wraz z oznaczeniem sà-
du prowadzàcego rejestr;

5) list´ cz∏onków zarzàdu towarzystwa oraz pe∏no-
mocników, którym udzielono pe∏nomocnictwa
ogólnego do reprezentowania funduszu inwesty-
cyjnego;

6) firm´, siedzib´ i adres depozytariusza.

2. W razie zmiany danych wymienionych w ust. 1,
fundusz inwestycyjny sk∏ada niezw∏ocznie wniosek
o ich wpisanie do rejestru funduszy inwestycyjnych.
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3. Wpisanie zmian zwiàzanych z przej´ciem zarzà-
dzania funduszem inwestycyjnym przez inne towarzy-
stwo mo˝e nastàpiç po okazaniu:

1) zezwolenia Komisji na odpowiednià zmian´ statu-
tu funduszu inwestycyjnego;

2) informacji o braku zastrze˝eƒ Prezesa Urz´du
Ochrony Konkurencji i Konsumentów w odniesie-
niu do przej´cia zarzàdzania funduszem inwesty-
cyjnym.

Art. 18. 1. Statut funduszu inwestycyjnego sporzà-
dza si´ w formie aktu notarialnego.

2. Statut okreÊla:

1) nazw´ i rodzaj funduszu inwestycyjnego;

2) firm´, siedzib´ i adres towarzystwa;

3) organy funduszu inwestycyjnego i sposób jego re-
prezentacji;

4) firm´, siedzib´ i adres depozytariusza;

5) firm´ (nazw´), siedzib´ i adres podmiotu, któremu
towarzystwo powierzy∏o wykonywanie obowiàz-
ków, o których mowa w art. 46 ust. 1—3; 

6) czas trwania funduszu inwestycyjnego, je˝eli jest
ograniczony; 

7) ∏àcznà wysokoÊç wp∏at do funduszu inwestycyjne-
go, ustalonà zgodnie z art. 15 ust. 2 lub ust. 4; 

8) typy papierów wartoÊciowych dopuszczonych do
publicznego obrotu oraz ich rodzaje, które mogà
byç przedmiotem wp∏at, a je˝eli przedmiotem tych
wp∏at mogà byç wy∏àcznie papiery wartoÊciowe
okreÊlonego emitenta — tak˝e nazw´ (firm´) tego
emitenta, terminy przyjmowania wp∏at papierami
wartoÊciowymi oraz zasady wyceny papierów
wartoÊciowych b´dàcych przedmiotem wp∏at;

9) typy papierów wartoÊciowych niedopuszczonych
do publicznego obrotu oraz ich rodzaje, a tak˝e
udzia∏y w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià, które mogà byç przedmiotem wp∏at na obj´-
cie certyfikatów inwestycyjnych — w przypadku
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego;

10) cel inwestycyjny funduszu inwestycyjnego albo
subfunduszy;

11) zasady polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyj-
nego;

12) zasady wyp∏acania dochodów funduszu inwesty-
cyjnego uczestnikom funduszu, w przypadku gdy
statut przewiduje wyp∏acanie tych dochodów bez
odkupywania jednostek uczestnictwa;

13) zasady wyp∏acania uczestnikom funduszu inwe-
stycyjnego zamkni´tego dochodów funduszu —
w przypadku gdy statut funduszu przewiduje wy-
p∏acanie tych dochodów;

14) rodzaje, maksymalnà wysokoÊç, sposób kalkulacji
i naliczania kosztów obcià˝ajàcych fundusz inwe-
stycyjny, w tym w szczególnoÊci wynagrodzenie
towarzystwa, oraz terminy, w których najwcze-
Êniej mo˝e nastàpiç pokrycie poszczególnych ro-
dzajów kosztów;

15) cz´stotliwoÊç oraz metody i zasady dokonywania
wyceny aktywów funduszu inwestycyjnego, usta-
lania wartoÊci aktywów netto funduszu inwesty-
cyjnego oraz wartoÊci aktywów netto przypadajà-
cych na jednostk´ uczestnictwa albo certyfikat in-
westycyjny;

16) minimalnà wysokoÊç wp∏aty do funduszu inwesty-
cyjnego otwartego;

17) inne ni˝ wynikajàce z ustawy prawa uczestników
funduszu inwestycyjnego;

18) sposób udost´pniania informacji o funduszu in-
westycyjnym do publicznej wiadomoÊci;

19) sposób og∏aszania zmian statutu;

20) inne ni˝ wynikajàce z ustawy przyczyny rozwiàza-
nia funduszu inwestycyjnego.

Art. 19. 1. Celami inwestycyjnymi funduszy inwe-
stycyjnych, o których mowa w art. 14 ust. 3 pkt 1 i 2,
mogà byç wy∏àcznie:

1) ochrona realnej wartoÊci aktywów funduszu inwe-
stycyjnego lub

2) osiàganie przychodów z lokat netto funduszu in-
westycyjnego, lub

3) wzrost wartoÊci aktywów funduszu inwestycyjne-
go w wyniku wzrostu wartoÊci lokat.

2. Przy okreÊlaniu celu inwestycyjnego nale˝y
w statucie zastrzec, ˝e fundusz inwestycyjny nie gwa-
rantuje jego osiàgni´cia.

Art. 20. 1. Zasady polityki inwestycyjnej funduszu
inwestycyjnego okreÊlajà sposoby osiàgania celu in-
westycyjnego, a w szczególnoÊci:

1) typy i rodzaje papierów wartoÊciowych i innych
praw majàtkowych b´dàcych przedmiotem lokat
funduszu;

2) kryteria doboru lokat;

3) zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia in-
westycyjne;

4) dopuszczalnà wysokoÊç kredytów i po˝yczek zacià-
ganych przez fundusz.

2. Je˝eli fundusz inwestycyjny przekroczy ograni-
czenia inwestycyjne okreÊlone w statucie, jest obo-
wiàzany do niezw∏ocznego dostosowania stanu swo-
ich aktywów do wymagaƒ okreÊlonych w statucie,
uwzgl´dniajàc interes uczestników funduszu.
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Art. 21. Dochodami funduszu inwestycyjnego sà
przychody z lokat netto funduszu inwestycyjnego lub
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat.

Art. 22. Do wniosku towarzystwa o wydanie ze-
zwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego za-
∏àcza si´:

1) statut funduszu inwestycyjnego;

2) umow´ z depozytariuszem o prowadzenie rejestru
aktywów funduszu inwestycyjnego;

3) statut towarzystwa tworzàcego fundusz oraz odpis
z rejestru przedsi´biorców;

4) dane osobowe cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej
towarzystwa; 

5) dane osobowe cz∏onków zarzàdu depozytariusza
odpowiedzialnych za wykonywanie funkcji depo-
zytariusza przez jednostk´ organizacyjnà banku
wraz z opisem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawo-
dowych oraz informacje z Krajowego Rejestru Kar-
nego;

6) dane osobowe osób zatrudnionych w towarzy-
stwie lub w podmiotach, o których mowa w art. 46
ust. 1—3, które majà istotny wp∏yw na dzia∏alnoÊç
funduszu, w tym w szczególnoÊci na decyzje inwe-
stycyjne funduszu;

7) dane osobowe osób wyznaczonych przez depozy-
tariusza do wykonywania obowiàzków okreÊlo-
nych w umowie;

8) informacje o kwalifikacjach i doÊwiadczeniu zawo-
dowym osób, o których mowa w pkt 6 i 7, w szcze-
gólnoÊci w zakresie lokowania w papiery warto-
Êciowe i inne prawa majàtkowe stanowiàce przed-
miot lokat funduszu, oraz informacje z Krajowego
Rejestru Karnego;

9) odpisy z w∏aÊciwego rejestru podmiotów, którym
towarzystwo powierzy∏o wykonywanie swoich
obowiàzków;

10) prospekt informacyjny funduszu inwestycyjnego
oraz skrót tego prospektu;

11) wskazanie inicjatora sekurytyzacji oraz podstawo-
wych warunków umów zawartych przez towarzy-
stwo w zwiàzku z procesem sekurytyzacji —
w przypadku standaryzowanego funduszu sekury-
tyzacyjnego.

Art. 23. 1. Komisja wydaje zezwolenie na utworze-
nie funduszu inwestycyjnego w terminie 2 miesi´cy
od dnia z∏o˝enia wniosku.

2. Komisja odmawia zezwolenia, je˝eli z analizy
dokumentów za∏àczonych do wniosku wynika, ˝e oso-
by, o których mowa w art. 22 pkt 5—7, mogà wykony-
waç swoje obowiàzki z naruszeniem zasad uczciwego
obrotu lub w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy in-
teresy uczestników funduszu albo je˝eli statut fundu-
szu inwestycyjnego lub umowa z depozytariuszem nie

uwzgl´dniajà nale˝ycie interesów uczestników fundu-
szu lub statut funduszu zawiera postanowienia unie-
mo˝liwiajàce zbywanie jednostek uczestnictwa na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Art. 24. 1. Zmiana statutu funduszu inwestycyjne-
go wymaga zezwolenia Komisji, z zastrze˝eniem
art. 25 ust. 1.

2. Komisja wydaje zezwolenie w terminie 2 miesi´-
cy od dnia z∏o˝enia wniosku.

3. Komisja odmawia zezwolenia, je˝eli zmiana sta-
tutu jest sprzeczna z prawem lub interesem uczestni-
ków funduszu inwestycyjnego.

4. O zmianie statutu funduszu inwestycyjnego to-
warzystwo og∏asza w sposób okreÊlony w statucie.

5. Zmiana statutu funduszu inwestycyjnego wcho-
dzi w ˝ycie w terminie 3 miesi´cy od dnia dokonania
og∏oszenia o zmianie statutu lub od dnia ostatniego
og∏oszenia, je˝eli statut przewiduje wi´cej ni˝ jedno
og∏oszenie.

6. Komisja mo˝e zezwoliç na skrócenie terminu
okreÊlonego w ust. 5, je˝eli nie naruszy to interesu
uczestników funduszu inwestycyjnego.

7. Fundusz inwestycyjny zawiadamia Komisj´
o dokonaniu og∏oszeƒ i ich terminach oraz sk∏ada
wniosek do sàdu rejestrowego o wpisanie do rejestru
zmiany statutu, do∏àczajàc do wniosku jego jednolity
tekst wraz z informacjà o dokonaniu og∏oszeƒ i o ter-
minach ich dokonania. 

8. Sàd rejestrowy wpisuje do rejestru informacj´
o zmianie statutu wraz z datà wejÊcia w ˝ycie zmiany.

Art. 25. 1. Nie wymaga zezwolenia zmiana statutu
funduszu inwestycyjnego w zakresie:

1) u˝ytych definicji i skrótów;

2) adresu lub siedziby podmiotów wymienionych
w statucie;

3) sposobu udost´pniania informacji o funduszu in-
westycyjnym do publicznej wiadomoÊci; 

4) prowadzenia programów systematycznego
oszcz´dzania;

5) udzielania pe∏nomocnictw przez uczestników fun-
duszu inwestycyjnego; 

6) prowadzenia rejestru uczestników funduszu;

7) sk∏adania dyspozycji za poÊrednictwem elektro-
nicznych noÊników informacji;

8) danych, o których mowa w art. 18 ust. 2 pkt 7—9,
w przypadku drugiej i nast´pnych emisji certyfika-
tów inwestycyjnych. 

2. O dokonaniu zmiany statutu, o której mowa
w ust. 1, fundusz inwestycyjny, w terminie 3 dni robo-
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czych od dnia sporzàdzenia aktu notarialnego, zawia-
damia Komisj´, dostarczajàc wypis z tego aktu. 

3. Je˝eli zmiana statutu jest sprzeczna z prawem
lub interesem uczestników funduszu inwestycyjnego,
Komisja mo˝e, w terminie 14 dni od dnia otrzymania
wypisu z aktu notarialnego, zg∏osiç sprzeciw wobec
wprowadzenia zmian w statucie.

4. Zmiana statutu funduszu inwestycyjnego, o któ-
rej mowa w ust. 1, nie mo˝e byç og∏oszona wczeÊniej
ni˝ pierwszego dnia po up∏ywie terminu, o którym
mowa w ust. 3.

5. Je˝eli Komisja zg∏osi sprzeciw wobec wprowa-
dzenia zmian do statutu, o których mowa w ust. 1,
zmiany te nie podlegajà og∏oszeniu.

6. Zmiana statutu funduszu inwestycyjnego, o któ-
rej mowa w ust. 1, wchodzi w ˝ycie w terminie 7 dni
od dnia dokonania og∏oszenia o zmianie statutu.

7. Komisja mo˝e zezwoliç na skrócenie terminu
okreÊlonego w ust. 6, je˝eli nie naruszy to interesu
uczestników funduszu inwestycyjnego.

8. Fundusz inwestycyjny zawiadamia Komisj´
o dokonaniu og∏oszeƒ i ich terminach oraz sk∏ada
wniosek do sàdu rejestrowego o wpisanie do rejestru
funduszy inwestycyjnych zmiany statutu, do∏àczajàc
do wniosku jego jednolity tekst wraz z informacjà
o dokonaniu og∏oszeƒ i o terminach ich dokonania. 

9. Sàd rejestrowy wpisuje do rejestru funduszy in-
westycyjnych informacj´ o zmianie statutu wraz z da-
tà wejÊcia w ˝ycie zmiany.

Art. 26. 1. Przyjmowanie zapisów na jednostki
uczestnictwa albo na certyfikaty inwestycyjne fundu-
szu inwestycyjnego rozpoczyna si´ nie wczeÊniej ni˝
w dniu nast´pujàcym po dniu dor´czenia zezwolenia
na utworzenie funduszu. Termin przyjmowania zapi-
sów nie mo˝e byç d∏u˝szy ni˝ 2 miesiàce.

2. Osoby zapisujàce si´ na jednostki uczestnictwa
albo na certyfikaty inwestycyjne dokonujà wp∏at do
funduszu inwestycyjnego i otrzymujà pisemne po-
twierdzenie wp∏at.

3. Zapis na jednostki uczestnictwa albo na certyfi-
katy inwestycyjne jest nieodwo∏alny i bezwarunkowy,
jak równie˝ nie mo˝e byç z∏o˝ony z zastrze˝eniem ter-
minu.

Art. 27. 1. Towarzystwo prowadzi zapisy na jed-
nostki uczestnictwa oraz na certyfikaty inwestycyjne
niepodlegajàce wprowadzeniu do publicznego obro-
tu, bezpoÊrednio lub za poÊrednictwem podmiotu pro-
wadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà. 

2. Przy prowadzeniu zapisów na jednostki uczest-
nictwa towarzystwo udost´pnia bezp∏atnie prospekt
informacyjny funduszu inwestycyjnego i skrót tego
prospektu. 

3. Za zgodà Komisji towarzystwo mo˝e prowadziç
zapisy na jednostki uczestnictwa oraz na certyfikaty in-
westycyjne niepodlegajàce wprowadzeniu do publicz-
nego obrotu za poÊrednictwem podmiotu innego ni˝
wymieniony w ust. 1. W takim przypadku do wniosku,
o którym mowa w art. 22, towarzystwo za∏àcza umo-
w´ zawartà z tym podmiotem oraz dokumenty, o któ-
rych mowa w art. 32 ust. 4, dotyczàce tego podmiotu.

4. Komisja odmawia zgody, o której mowa
w ust. 3, je˝eli z analizy umowy i dokumentów, o któ-
rych mowa w ust. 3, wynika, ˝e podmiot poÊredniczà-
cy w prowadzeniu zapisów mo˝e wykonywaç te czyn-
noÊci z naruszeniem zasad uczciwego obrotu lub
w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy interesy osób
zapisujàcych si´ na jednostki uczestnictwa oraz na
certyfikaty inwestycyjne niepodlegajàce wprowadze-
niu do publicznego obrotu.

Art. 28. 1. Wp∏aty do funduszu inwestycyjnego sà
dokonywane na wydzielony rachunek bankowy lub ra-
chunek papierów wartoÊciowych towarzystwa prowa-
dzony przez depozytariusza, z zastrze˝eniem ust. 2. 

2. W przypadku wp∏at do funduszu inwestycyjne-
go, dokonywanych w papierach wartoÊciowych nie-
dopuszczonych do publicznego obrotu lub w udzia-
∏ach w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià,
osoba zapisujàca si´ na certyfikaty inwestycyjne prze-
nosi, w drodze umowy, zgodnie z odr´bnymi przepisa-
mi, prawa z tych papierów lub udzia∏ów na towarzy-
stwo oraz sk∏ada u depozytariusza kopi´ tej umowy,
a w przypadku papierów wartoÊciowych, tak˝e te pa-
piery lub, je˝eli papiery wartoÊciowe nie majà formy
dokumentu, dokument potwierdzajàcy ich posiadanie
wydany na podstawie w∏aÊciwych przepisów.

3. Towarzystwo nie mo˝e rozporzàdzaç, przed za-
rejestrowaniem funduszu inwestycyjnego, wp∏atami
do funduszu, pobranymi op∏atami manipulacyjnymi
ani kwotami z tytu∏u oprocentowania tych wp∏at lub
po˝ytkami, jakie wp∏aty te przynoszà.

Art. 29. 1. Je˝eli w terminie na dokonanie zapisów
na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyj-
ne dokonano wp∏at w wysokoÊci okreÊlonej w statu-
cie, towarzystwo, w terminie 14 dni od dnia zakoƒcze-
nia przyjmowania zapisów, przydziela jednostki
uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne.

2. W przypadku gdy z wyceny wniesionych do fun-
duszu inwestycyjnego papierów wartoÊciowych lub
udzia∏ów w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià, dokonanej w dniu nast´pujàcym po ostatnim dniu
przyjmowania zapisów na certyfikaty inwestycyjne, wy-
nika, ˝e wartoÊç tych papierów wartoÊciowych lub
udzia∏ów przewy˝sza cen´ emisyjnà certyfikatu albo
wielokrotnoÊç tej ceny, sposób post´powania okreÊla
statut funduszu inwestycyjnego, z zastrze˝eniem ust. 3.

3. Zwrot nadp∏aty ponad cen´ emisyjnà albo wie-
lokrotnoÊç tej ceny w Êrodkach pieni´˝nych jest mo˝-
liwy tylko w przypadku, gdy nadp∏ata nie przekracza
10 % odpowiednio ceny emisyjnej certyfikatu albo
wielokrotnoÊci ceny emisyjnej certyfikatu.
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4. Przydzia∏ jednostek uczestnictwa nast´puje
przez wpisanie do rejestru uczestników funduszu in-
westycyjnego liczby jednostek uczestnictwa przypada-
jàcej na dokonanà wp∏at´ do funduszu inwestycyjne-
go, powi´kszonà o wartoÊç otrzymanych po˝ytków
i odsetki naliczone przez depozytariusza za okres od
dnia wp∏aty na prowadzony przez niego rachunek do
dnia przydzia∏u. 

5. Wpis do rejestru, o którym mowa w ust. 4, wy-
wo∏uje skutki prawne z chwilà wpisania funduszu in-
westycyjnego do rejestru funduszy inwestycyjnych.

6. Niezw∏ocznie po dokonaniu przydzia∏u, o którym
mowa w ust. 1, towarzystwo sk∏ada do sàdu rejestro-
wego wniosek o wpisanie funduszu inwestycyjnego
do rejestru funduszy inwestycyjnych. 

7. Do wniosku, o którym mowa w ust. 6, nale˝y do-
∏àczyç:

1) zezwolenie Komisji na utworzenie funduszu inwe-
stycyjnego;

2) statut funduszu inwestycyjnego;

3) statut towarzystwa tworzàcego fundusz inwesty-
cyjny oraz odpis z rejestru przedsi´biorców;

4) list´ cz∏onków zarzàdu towarzystwa;

5) oÊwiadczenie depozytariusza o zebraniu wymaga-
nych statutem wp∏at oraz o zgodnoÊci sposobu ich
zebrania z ustawà, statutem funduszu inwestycyj-
nego oraz zezwoleniem wydanym przez Komisj´.

8. Sàd rejestrowy rozpoznaje spraw´ w terminie
14 dni od dnia z∏o˝enia wniosku lub jego uzupe∏nienia.

9. Sàd rejestrowy odmawia wpisu funduszu inwe-
stycyjnego do rejestru funduszy inwestycyjnych, je˝e-
li nie zosta∏y spe∏nione warunki okreÊlone w ustawie,
statucie funduszu inwestycyjnego lub w zezwoleniu
wydanym przez Komisj´.

10. Niezw∏ocznie po wpisaniu funduszu inwesty-
cyjnego do rejestru funduszy inwestycyjnych, fundusz
wydaje certyfikaty inwestycyjne, na warunkach
i w sposób okreÊlony w statucie funduszu i prospekcie
emisyjnym albo w warunkach emisji, oraz dor´cza Ko-
misji wypis z tego rejestru.

Art. 30. 1. Do dnia wpisania funduszu inwestycyj-
nego do rejestru funduszy inwestycyjnych Komisja
mo˝e cofnàç zezwolenie na utworzenie funduszu in-
westycyjnego, je˝eli przy zbieraniu wp∏at towarzystwo
naruszy∏o przepisy ustawy, statut funduszu inwesty-
cyjnego lub warunki zezwolenia. 

2. Zezwolenie na utworzenie funduszu inwestycyj-
nego wygasa, je˝eli:

1) w okreÊlonym w statucie terminie na dokonanie
zapisów na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty
inwestycyjne, liczàc od dnia dor´czenia zezwole-
nia na utworzenie funduszu inwestycyjnego, to-

warzystwo nie zebra∏o wp∏at w wysokoÊci okreÊlo-
nej w statucie;

2) przed up∏ywem 6 miesi´cy, liczàc od dnia dor´cze-
nia zezwolenia na jego utworzenie, towarzystwo
nie z∏o˝y∏o wniosku o wpisanie funduszu inwesty-
cyjnego do rejestru funduszy inwestycyjnych.

3. Towarzystwo, w terminie 14 dni od dnia:

1) w którym postanowienie sàdu o odmowie wpisu
funduszu inwestycyjnego do rejestru funduszy in-
westycyjnych sta∏o si´ prawomocne lub

2) w którym decyzja Komisji o cofni´ciu zezwolenia
na utworzenie funduszu inwestycyjnego sta∏a si´
ostateczna, lub

3) up∏ywu terminu, o którym mowa w ust. 2 pkt 1
lub 2

— zwraca wp∏aty do funduszu inwestycyjnego,
w tym przenosi prawa z papierów wartoÊciowych lub
udzia∏ów w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià, wraz z wartoÊcià otrzymanych po˝ytków i od-
setkami naliczonymi przez depozytariusza za okres
od dnia wp∏aty na rachunek prowadzony przez depo-
zytariusza do dnia wystàpienia jednej z przes∏anek
wymienionych w pkt 1—3, oraz pobrane op∏aty ma-
nipulacyjne.

Art. 31. 1. Do dnia wpisania funduszu inwestycyj-
nego do rejestru funduszy inwestycyjnych towarzy-
stwo dokonuje czynnoÊci prawnych, majàcych na celu
utworzenie funduszu, we w∏asnym imieniu i na w∏a-
sny rachunek.

2. Z chwilà wpisania funduszu inwestycyjnego do
rejestru fundusz inwestycyjny wst´puje w prawa
i obowiàzki z tytu∏u:

1) wp∏at;

2) umowy z depozytariuszem o prowadzenie rejestru
aktywów funduszu inwestycyjnego;

3) umowy z podmiotem prowadzàcym rejestr uczest-
ników funduszu inwestycyjnego;

4) umowy o subemisj´ inwestycyjnà;

5) umowy o subemisj´ us∏ugowà.

Art. 32. 1. Na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
fundusz inwestycyjny zbywa i odkupuje jednostki
uczestnictwa bezpoÊrednio lub za poÊrednictwem to-
warzystwa zarzàdzajàcego tym funduszem inwesty-
cyjnym lub podmiotu prowadzàcego dzia∏alnoÊç ma-
klerskà, z zastrze˝eniem ust. 2. 

2. Za zezwoleniem Komisji jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych lub tytu∏y uczestnictwa fun-
duszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwar-
tych z siedzibà w paƒstwach EEA oraz funduszy inwe-
stycyjnych otwartych z siedzibà w paƒstwach nale˝à-
cych do OECD innych ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub
paƒstwo nale˝àce do EEA mogà byç zbywane i odku-
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pywane za poÊrednictwem podmiotu innego ni˝ pod-
miot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà.

3. Zezwolenie jest udzielane na wniosek podmiotu,
o którym mowa w ust. 2. 

4. Do wniosku, o którym mowa w ust. 3, z zastrze-
˝eniem ust. 5, za∏àcza si´:

1) statut, umow´ spó∏ki albo inny dokument okreÊla-
jàcy form´ prawnà wnioskodawcy oraz odpis
z w∏aÊciwego rejestru;

2) schemat i opis powiàzaƒ kapita∏owych;

3) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinià
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaƒ
finansowych oraz raportem z badania, a w przy-
padku braku takiego sprawozdania, inne doku-
menty i informacje przedstawiajàce rzetelnie aktu-
alnà sytuacj´ finansowà wnioskodawcy;

4) wskazanie funduszy, których jednostki uczestnic-
twa lub tytu∏y uczestnictwa b´dà zbywane i odku-
pywane za poÊrednictwem wnioskodawcy;

5) dokumenty okreÊlajàce sposób i warunki prowa-
dzenia zbywania i odkupywania jednostek uczest-
nictwa lub tytu∏ów uczestnictwa;

6) dokumenty okreÊlajàce szczegó∏owo sposób doko-
nywania wp∏at i wyp∏at zwiàzanych z prowadze-
niem zbywania i odkupywania jednostek uczest-
nictwa lub tytu∏ów uczestnictwa;

7) wskazanie miejsc, w których b´dzie prowadzone
zbywanie i odkupywanie jednostek uczestnictwa
lub tytu∏ów uczestnictwa;

8) opis warunków technicznych i organizacyjnych
wykonywania dzia∏alnoÊci w zakresie zbywania
i odkupywania jednostek uczestnictwa lub tytu∏ów
uczestnictwa;

9) wskazanie osób odpowiedzialnych za wykonywa-
nie dzia∏alnoÊci w zakresie zbywania i odkupywa-
nia jednostek uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnic-
twa;

10) informacje o przeszkoleniu pracowników w zakre-
sie procedur zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnictwa;

11) procedury zapobiegajàce ujawnieniu lub wykorzy-
staniu informacji stanowiàcych tajemnic´ zawo-
dowà oraz procedury kontroli wewn´trznej;

12) zasady przechowywania i archiwizowania doku-
mentów zwiàzanych z prowadzeniem zbywania
i odkupywania jednostek uczestnictwa lub tytu∏ów
uczestnictwa;

13) dane osobowe cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej
wraz z opisem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawo-
dowych oraz informacje z Krajowego Rejestru Kar-
nego;

14) zaÊwiadczenie o niezaleganiu w podatkach albo
stwierdzajàce stan zaleg∏oÊci, wydane zgodnie

z przepisami ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Ordynacja podatkowa (Dz. U. Nr 137, poz. 926,
z póên. zm.7)).

5. Bank krajowy za∏àcza do wniosku dokumenty,
o których mowa w ust. 4 pkt 4—12.

6. Komisja odmawia zezwolenia w przypadku, gdy:

1) dokumenty za∏àczone do wniosku nie spe∏niajà
wymogów, o których mowa w ust. 4;

2) wniosek lub za∏àczone do niego dokumenty nie sà
zgodne z przepisami prawa lub ze stanem faktycz-
nym;

3) z analizy wniosku i za∏àczonych do niego doku-
mentów wynika, ˝e wnioskodawca mo˝e wykony-
waç czynnoÊci z naruszeniem zasad uczciwego ob-
rotu lub w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy in-
teresy osób zapisujàcych si´ na jednostki uczest-
nictwa lub tytu∏y uczestnictwa lub interesy uczest-
ników funduszy.

7. Zezwolenie wygasa z chwilà og∏oszenia upad∏o-
Êci lub otwarcia likwidacji podmiotu.

8. O og∏oszeniu upad∏oÊci lub otwarciu likwidacji
podmiot lub jego likwidator niezw∏ocznie informuje
Komisj´.

9. Podmiot jest obowiàzany poinformowaç Komi-
sj´ o ka˝dej zmianie danych, o których mowa w ust. 4
pkt 13, oraz o zmianie w dokumentach, o których mo-
wa w ust. 4 pkt 5 i 6, nie póêniej ni˝ w terminie 14 dni
od powzi´cia o nich wiadomoÊci.

Art. 33. 1. OÊwiadczenia woli uczestników fundu-
szu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego, fundu-
szu inwestycyjnego otwartego z siedzibà w paƒstwie
nale˝àcym do EEA oraz funduszu inwestycyjnego
otwartego z siedzibà w paƒstwie nale˝àcym do OECD
innym ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒstwo nale˝à-
ce do EEA, w tym zlecenia nabycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnictwa, mogà
byç sk∏adane za poÊrednictwem osób fizycznych pozo-
stajàcych z towarzystwem, podmiotem prowadzàcym
dzia∏alnoÊç maklerskà lub podmiotem, o którym mo-
wa w art. 32 ust. 2, w stosunku zlecenia lub innym sto-
sunku prawnym o podobnym charakterze. Osoba fi-
zyczna nie mo˝e przyjmowaç wp∏at na nabycie jedno-
stek uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnictwa lub otrzy-
mywaç i przekazywaç wyp∏at z tytu∏u ich odkupienia. 
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2. Za czynnoÊci dokonane przez osoby fizyczne,
o których mowa w ust. 1, odpowiadajà, jak za dzia∏a-
nia w∏asne, odpowiednio:

1) towarzystwo — w trybie art. 228 ust. 1;

2) podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà —
w trybie art. 45 prawa o publicznym obrocie papie-
rami wartoÊciowymi; 

3) podmiot, o którym mowa w art. 32 ust. 2 — w try-
bie art. 233 ust. 1. 

3. Za szkody poniesione przez osoby nabywajàce
lub odkupujàce jednostki uczestnictwa funduszu inwe-
stycyjnego za poÊrednictwem podmiotu, o którym
mowa w art. 32 ust. 2, odpowiadajà solidarnie towa-
rzystwo i ten podmiot, chyba ˝e szkoda jest wynikiem
okolicznoÊci, za które ten podmiot nie ponosi odpo-
wiedzialnoÊci. 

4. Za szkody poniesione przez osoby nabywajàce
lub odkupujàce jednostki uczestnictwa za poÊrednic-
twem banku krajowego lub instytucji kredytowej od-
powiada wy∏àcznie ten bank krajowy lub instytucja
kredytowa, chyba ˝e szkoda jest wynikiem okoliczno-
Êci, za które bank krajowy lub instytucja kredytowa nie
ponosi odpowiedzialnoÊci.

Art. 34. 1. Podmioty poÊredniczàce w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych lub tytu∏ów uczestnictwa funduszy zagra-
nicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzi-
bà w paƒstwach EEA oraz funduszy inwestycyjnych
otwartych z siedzibà w paƒstwach nale˝àcych do
OECD innych ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒstwo
nale˝àce do EEA, o których mowa w art. 32 ust. 1 i 2,
majà obowiàzek prowadziç rejestr pe∏nomocnictw
udzielonych przez uczestników tych funduszy pracow-
nikom tych podmiotów oraz osobom fizycznym, o któ-
rych mowa w art. 33 ust. 1.

2. Rejestr, o którym mowa w ust. 1, zawiera dane
osobowe pracowników lub osób fizycznych, o których
mowa w ust. 1, oraz informacje o zakresie pe∏nomoc-
nictwa.

Art. 35. 1. OÊwiadczenia woli uczestników fundu-
szu inwestycyjnego sk∏adane w zwiàzku z nabywa-
niem i ˝àdaniem odkupienia przez fundusz inwestycyj-
ny jednostek uczestnictwa mogà byç wyra˝one za po-
mocà elektronicznych noÊników informacji z zachowa-
niem wymogów gwarantujàcych autentycznoÊç i wia-
rygodnoÊç oÊwiadczenia woli. 

2. Dokumenty zwiàzane z nabywaniem i ˝àdaniem
odkupienia przez fundusz inwestycyjny jednostek
uczestnictwa mogà byç sporzàdzane na elektronicz-
nych noÊnikach informacji, je˝eli dokumenty te b´dà
w sposób nale˝yty utworzone, utrwalone, przechowy-
wane i zabezpieczone.

3. Je˝eli ustawa zastrzega dla czynnoÊci prawnej
form´ pisemnà, uznaje si´, ˝e czynnoÊç dokonana
w formie, o której mowa w ust. 1, spe∏nia wymagania

formy pisemnej tak˝e wtedy, gdy forma pisemna zo-
sta∏a zastrze˝ona pod rygorem niewa˝noÊci.

4. Rada Ministrów mo˝e okreÊliç, w drodze rozpo-
rzàdzenia, zasady tworzenia, utrwalania, przechowy-
wania i zabezpieczania, w tym przy zastosowaniu pod-
pisu elektronicznego, dokumentów, o których mowa
w ust. 2, z uwzgl´dnieniem koniecznoÊci zapewnienia
poufnoÊci i integralnoÊci przechowywanych doku-
mentów, w szczególnoÊci zabezpieczenia ich przed od-
czytaniem, modyfikowaniem lub usuni´ciem przez
osoby nieupowa˝nione, a ponadto zasad zabezpiecze-
nia urzàdzeƒ i systemów informatycznych przed utra-
tà danych spowodowanà awarià lub zdarzeniem loso-
wym.

Art. 36. 1. Fundusz inwestycyjny mo˝e dokonaç
podzia∏u jednostek uczestnictwa albo certyfikatów in-
westycyjnych, je˝eli statut funduszu inwestycyjnego
na to zezwala. Podzia∏ jednostki uczestnictwa albo cer-
tyfikatu inwestycyjnego jest dokonywany na równe
cz´Êci, tak aby ich ca∏kowita wartoÊç odpowiada∏a
wartoÊci jednostki uczestnictwa albo certyfikatu inwe-
stycyjnego przed podzia∏em.

2. Statut funduszu inwestycyjnego okreÊla sposób
podzia∏u jednostek uczestnictwa lub certyfikatów in-
westycyjnych oraz sposób dokonywania og∏oszeƒ
o zamiarze dokonania podzia∏u.

3. Fundusz inwestycyjny mo˝e dokonaç ∏àczenia
jednostek uczestnictwa tej samej kategorii w przypad-
ku znacznego spadku ich wartoÊci, je˝eli statut fundu-
szu inwestycyjnego tak stanowi.

4. Fundusz inwestycyjny mo˝e dokonaç ∏àczenia
certyfikatów inwestycyjnych reprezentujàcych jedna-
kowe prawa majàtkowe, je˝eli statut funduszu tak sta-
nowi.

5. W przypadku gdy z zasad ∏àczenia wynika, ˝e
przydzielona uczestnikowi liczba certyfikatów nie by-
∏aby liczbà ca∏kowità, fundusz inwestycyjny zwraca
uczestnikowi w Êrodkach pieni´˝nych kwot´ wynikajà-
cà z iloczynu nadwy˝ki ponad ca∏kowità liczb´ certyfi-
katów oraz wartoÊci aktywów netto funduszu przypa-
dajàcych na certyfikat inwestycyjny po po∏àczeniu cer-
tyfikatów.

6. Statut funduszu inwestycyjnego okreÊla warun-
ki i sposób ∏àczenia jednostek uczestnictwa lub certy-
fikatów inwestycyjnych, sposób dokonywania og∏o-
szeƒ o zamiarze dokonania ∏àczenia, sposób poinfor-
mowania uczestników o liczbie jednostek uczestnic-
twa, które uczestnik b´dzie posiada∏ po po∏àczeniu,
a tak˝e tryb i termin zwrotu kwoty, o której mowa
w ust. 5.

Art. 37. 1. RachunkowoÊç funduszy inwestycyj-
nych oraz terminy sporzàdzania, badania, przeglàdu
i sk∏adania do og∏oszenia rocznych lub pó∏rocznych
sprawozdaƒ finansowych, po∏àczonych sprawozdaƒ
finansowych funduszy z wydzielonymi subfundusza-
mi oraz sprawozdaƒ jednostkowych subfunduszy re-
gulujà odr´bne przepisy.
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2. Roczne sprawozdania finansowe funduszu in-
westycyjnego, roczne po∏àczone sprawozdania finan-
sowe funduszu z wydzielonymi subfunduszami oraz
roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy za-
twierdza, z zastrze˝eniem art. 144 ust. 6, walne zgro-
madzenie akcjonariuszy towarzystwa.

DZIA¸ III

Towarzystwo funduszy inwestycyjnych

Art. 38. 1. Towarzystwem funduszy inwestycyj-
nych mo˝e byç wy∏àcznie spó∏ka akcyjna z siedzibà na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, która uzyska∏a
zezwolenie Komisji na wykonywanie dzia∏alnoÊci
okreÊlonej w art. 45 ust. 1.

2. Spó∏ka ubiegajàca si´ o uzyskanie zezwolenia
na wykonywanie dzia∏alnoÊci okreÊlonej w art. 45
ust. 1, wraz z wnioskiem o udzielenie takiego zezwo-
lenia, sk∏ada jednoczeÊnie wniosek o zezwolenie na
utworzenie funduszu inwestycyjnego. 

3. Spó∏ka ubiegajàca si´ o uzyskanie zezwolenia
na wykonywanie dzia∏alnoÊci okreÊlonej w art. 45
ust. 1 mo˝e jednoczeÊnie z∏o˝yç wnioski o udzielenie
zezwoleƒ na wykonywanie dzia∏alnoÊci, o których mo-
wa w art. 45 ust. 2. 

4. Komisja, udzielajàc zezwolenia, o którym mowa
w ust. 1, mo˝e jednoczeÊnie udzieliç zezwolenia na
utworzenie funduszu inwestycyjnego oraz na wykony-
wanie dzia∏alnoÊci, o których mowa w art. 45 ust. 2.

Art. 39. 1. Siedziba zarzàdu towarzystwa powinna
znajdowaç si´ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

2. W sprawach nieuregulowanych w ustawie do
towarzystw stosuje si´ przepisy Kodeksu spó∏ek han-
dlowych.

Art. 40. Jednoosobowym za∏o˝ycielem towarzy-
stwa mo˝e byç wy∏àcznie osoba prawna.

Art. 41. 1. Firma towarzystwa zawiera dodatkowe
oznaczenie „towarzystwo funduszy inwestycyjnych”.
Je˝eli statut towarzystwa tak stanowi, towarzystwo
mo˝e zamiast tego dodatkowego oznaczenia u˝ywaç
w firmie skrótu „tfi”. 

2. Oznaczenia „towarzystwo funduszy inwestycyj-
nych” lub skrótu tego oznaczenia mo˝e u˝ywaç wy-
∏àcznie towarzystwo dzia∏ajàce na podstawie ustawy.

Art. 42. 1. Zarzàd towarzystwa sk∏ada si´ z co naj-
mniej dwóch cz∏onków.

2. Zgody Komisji wymaga powo∏anie dwóch
cz∏onków zarzàdu, w tym prezesa towarzystwa.

3. Cz∏onkiem zarzàdu towarzystwa mo˝e byç oso-
ba, która spe∏nia ∏àcznie nast´pujàce warunki:

1) posiada pe∏nà zdolnoÊç do czynnoÊci prawnych;

2) nie by∏a karana za umyÊlne przest´pstwo lub prze-
st´pstwo skarbowe.

4. Cz∏onkiem zarzàdu, którego powo∏anie wymaga
zgody Komisji, w tym prezesem zarzàdu towarzystwa,
mo˝e byç osoba, która oprócz wymogów, o których
mowa w ust. 3, spe∏nia nast´pujàce warunki:

1) posiada wy˝sze wykszta∏cenie lub prawo wykony-
wania zawodu doradcy inwestycyjnego, o którym
mowa w art. 22 ust. 2 prawa o publicznym obrocie
papierami wartoÊciowymi;

2) legitymuje si´ sta˝em pracy nie krótszym ni˝ 3 la-
ta na kierowniczym lub samodzielnym stanowisku
w instytucjach finansowych lub pe∏nieniem przez
ten okres funkcji w organach tych instytucji.

5. Przez instytucj´ finansowà rozumie si´ bank kra-
jowy, bank zagraniczny, instytucj´ kredytowà, dom
maklerski, firm´ inwestycyjnà, spó∏k´ prowadzàcà
gie∏d´ lub rynek pozagie∏dowy w zakresie obrotu pa-
pierami wartoÊciowymi, spó∏k´ zarzàdzajàcà, podmiot
prowadzàcy dzia∏alnoÊç ubezpieczeniowà, podmiot
zarzàdzajàcy powierzonymi aktywami, towarzystwo,
powszechne towarzystwo emerytalne, pracownicze
towarzystwo emerytalne, fundusz zagraniczny, Krajo-
wy Depozyt Papierów WartoÊciowych Spó∏k´ Akcyjnà,
Krajowà Izb´ Rozliczeniowà Spó∏k´ Akcyjnà.

6. W przypadku oddelegowania cz∏onka rady nad-
zorczej do czasowego wykonywania czynnoÊci cz∏on-
ka zarzàdu, je˝eli osoba oddelegowana ma wykony-
waç czynnoÊci cz∏onka zarzàdu zatwierdzonego przez
Komisj´, Komisja mo˝e zg∏osiç sprzeciw wobec odde-
legowania tej osoby w terminie 14 dni od dnia otrzy-
mania powiadomienia. Do powiadomienia za∏àcza si´
dane osobowe tej osoby wraz z opisem jej kwalifikacji
i doÊwiadczeƒ zawodowych oraz informacj´ z Krajo-
wego Rejestru Karnego.

7. Od dnia zg∏oszenia sprzeciwu, o którym mowa
w ust. 6, osoba, wobec której Komisja zg∏osi∏a sprze-
ciw, nie mo˝e wykonywaç czynnoÊci cz∏onka zarzàdu.

Art. 43. 1. Z wnioskiem o udzielenie zgody Komisji
na powo∏anie cz∏onka zarzàdu wyst´puje przewodni-
czàcy rady nadzorczej towarzystwa lub inna osoba
wskazana w uchwale rady.

2. Osoba, która uzyska∏a zgod´ Komisji na pe∏nie-
nie funkcji cz∏onka zarzàdu, mo˝e wykonywaç t´ funk-
cj´ w kolejnych, bezpoÊrednio nast´pujàcych po so-
bie, kadencjach bez zgody Komisji. 

3. Przewodniczàcy rady nadzorczej towarzystwa
lub inna osoba wskazana w uchwale rady niezw∏ocz-
nie powiadamia Komisj´ o pozosta∏ych osobach ze
sk∏adu zarzàdu towarzystwa, je˝eli zarzàd sk∏ada si´
z wi´cej ni˝ dwóch cz∏onków, oraz o zmianach w sk∏a-
dzie zarzàdu.

4. Do powiadomienia, o którym mowa w ust. 3,
do∏àcza si´ dane osobowe nowych cz∏onków zarzà-
du wraz z opisem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ za-
wodowych oraz informacje z Krajowego Rejestru
Karnego.
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Art. 44. 1. Cz∏onkiem rady nadzorczej towarzystwa
mo˝e byç osoba, która spe∏nia warunki, o których mo-
wa w art. 42 ust. 3.

2. Co najmniej po∏owa cz∏onków rady nadzorczej
towarzystwa powinna posiadaç wy˝sze wykszta∏cenie
lub prawo wykonywania zawodu doradcy inwestycyj-
nego, o którym mowa w art. 22 ust. 2 prawa o publicz-
nym obrocie papierami wartoÊciowymi.

3. O powo∏aniu nowego cz∏onka rady nadzorczej
towarzystwo niezw∏ocznie powiadamia Komisj´, do∏à-
czajàc do powiadomienia dane osobowe tej osoby
wraz z opisem jej kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawodo-
wych oraz informacj´ z Krajowego Rejestru Karnego.

4. Komisja, w terminie 14 dni od dnia otrzymania
powiadomienia, o którym mowa w ust. 3, mo˝e zg∏o-
siç sprzeciw wobec powo∏ania nowego cz∏onka rady
nadzorczej.

5. Od dnia zg∏oszenia sprzeciwu, o którym mowa
w ust. 4, osoba, wobec której Komisja zg∏osi∏a sprze-
ciw, nie mo˝e pe∏niç funkcji cz∏onka rady nadzorczej
i powinna zostaç niezw∏ocznie odwo∏ana. 

Art. 45. 1. Przedmiotem dzia∏alnoÊci towarzystwa
jest wy∏àcznie tworzenie funduszy inwestycyjnych
i zarzàdzanie nimi, w tym poÊrednictwo w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowa-
nie ich wobec osób trzecich oraz zarzàdzanie zbior-
czym portfelem papierów wartoÊciowych.

2. Za zezwoleniem Komisji towarzystwo mo˝e roz-
szerzyç przedmiot dzia∏alnoÊci o:

1) zarzàdzanie cudzym pakietem papierów wartoÊcio-
wych na zlecenie;

2) doradztwo w zakresie obrotu papierami wartoÊcio-
wymi;

3) poÊrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utwo-
rzonych przez inne towarzystwa lub tytu∏ów
uczestnictwa funduszy zagranicznych;

4) pe∏nienie funkcji przedstawiciela funduszy zagra-
nicznych, o którym mowa w art. 253 ust. 2 pkt 6.

3. Towarzystwo jest obowiàzane zatrudniaç co naj-
mniej:

1) dwóch doradców inwestycyjnych — do wykony-
wania czynnoÊci zarzàdzania funduszami inwesty-
cyjnymi, zarzàdzania zbiorczym portfelem papie-
rów wartoÊciowych oraz zarzàdzania cudzym pa-
kietem papierów wartoÊciowych na zlecenie, z za-
strze˝eniem ust. 4;

2) jednego doradc´ inwestycyjnego — do wykony-
wania czynnoÊci doradztwa w zakresie obrotu pa-
pierami wartoÊciowymi.

4. Towarzystwo nie musi zatrudniaç doradców in-
westycyjnych, je˝eli zarzàdza wy∏àcznie funduszami,
o których mowa w art. 183 lub 196.

5. Wy∏àcznym przedmiotem dzia∏alnoÊci towarzy-
stwa nie mo˝e byç wykonywanie czynnoÊci, o których
mowa w ust. 2, oraz zarzàdzanie zbiorczym portfelem
papierów wartoÊciowych.

6. Do wniosku o udzielenie zezwolenia na dzia∏al-
noÊç, o której mowa w ust. 2 pkt 3, towarzystwo za∏à-
cza dokumenty, o których mowa w art. 32 ust. 4
pkt 4—9 i 12.

7. Do wniosku o udzielenie zezwolenia na dzia∏al-
noÊç, o której mowa w ust. 2 pkt 4, towarzystwo za∏à-
cza co najmniej jednà umow´ o pe∏nienie funkcji
przedstawiciela funduszu zagranicznego. 

Art. 46. 1. Towarzystwo mo˝e, na podstawie umo-
wy, zleciç zarzàdzanie portfelem inwestycyjnym fun-
duszu lub jego cz´Êcià wy∏àcznie:

1) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç maklerskà
w zakresie wynikajàcym z prawa o publicznym ob-
rocie papierami wartoÊciowymi;

2) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç maklerskà
majàcemu siedzib´ w paƒstwie cz∏onkowskim;

3) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç maklerskà
z siedzibà w paƒstwie nale˝àcym do OECD innym
ni˝ Rzeczpospolita Polska i paƒstwo cz∏onkowskie,
je˝eli:

a) do portfela inwestycyjnego funduszu lub jego
cz´Êci, zgodnie ze statutem funduszu, b´dà na-
bywane papiery wartoÊciowe lub instrumenty
rynku pieni´˝nego notowane na rynku zorgani-
zowanym w paƒstwie nale˝àcym do OECD,

b) podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà
podlega nadzorowi w∏aÊciwego organu nadzo-
ru nad rynkiem kapita∏owym w tym paƒstwie,

c) jest zapewniona, na zasadzie wzajemnoÊci,
wspó∏praca Komisji z tym organem nadzoru. 

2. Towarzystwo zarzàdzajàce funduszem inwesty-
cyjnym, który lokuje aktywa w nieruchomoÊci, mo˝e
równie˝, na podstawie umowy, zleciç czynnoÊci zwià-
zane z zarzàdzaniem nieruchomoÊciami wyspecjalizo-
wanym podmiotom posiadajàcym uprawnienia wy-
magane przez ustaw´ z dnia 21 sierpnia 1997 r. o go-
spodarce nieruchomoÊciami (Dz. U. z 2000 r. Nr 46,
poz. 543, z póên. zm.8)), a tak˝e zleciç inne czynnoÊci
zwiàzane z gospodarowaniem nieruchomoÊciami,
w szczególnoÊci realizacj´ procesów inwestycyjnych,
wyspecjalizowanym podmiotom posiadajàcym do-
Êwiadczenie w tym zakresie.
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3. Towarzystwo zarzàdzajàce funduszem inwesty-
cyjnym, o którym mowa w art. 196, mo˝e równie˝, na
podstawie umowy, zleciç zarzàdzanie portfelem inwe-
stycyjnym funduszu lub jego cz´Êcià wyspecjalizowa-
nym podmiotom posiadajàcym doÊwiadczenie w tym
zakresie innym ni˝ podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç
maklerskà. 

4. W sk∏ad przekazanego do zarzàdzania przez pod-
mioty, o których mowa w ust. 3, portfela inwestycyj-
nego funduszu lub cz´Êci tego portfela nie mogà
wchodziç papiery wartoÊciowe dopuszczone do pu-
blicznego obrotu. 

5. Przepis ust. 4 nie wy∏àcza mo˝liwoÊci zlecenia
podmiotom, o których mowa w ust. 3, w drodze umo-
wy, podejmowania decyzji co do sposobu g∏osowania
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, jak równie˝
zbywania i nabywania akcji spó∏ki, której akcje wcho-
dzi∏y w sk∏ad przekazanego do zarzàdzania portfela in-
westycyjnego funduszu lub cz´Êci tego portfela przed
dniem wprowadzenia do publicznego obrotu.

6. Zawarcie przez towarzystwo umów, o których
mowa w ust. 1—3, nie zwalnia towarzystwa z odpo-
wiedzialnoÊci wobec uczestników funduszu okreÊlonej
w art. 64 ust. 1.

7. Za szkody spowodowane niewykonaniem lub
nienale˝ytym wykonaniem umów, o których mowa
w ust. 1—3, towarzystwo odpowiada wobec uczestni-
ków funduszu solidarnie z podmiotem, z którym za-
war∏o umow´, chyba ˝e szkoda jest wynikiem okolicz-
noÊci, za które podmiot ten nie ponosi odpowiedzial-
noÊci.

8. Przepisu art. 45 ust. 3 pkt 1 nie stosuje si´
w przypadku, gdy na podstawie umowy lub umów,
o których mowa w ust. 1—3, towarzystwo zleci∏o za-
rzàdzanie ca∏oÊcià portfeli inwestycyjnych wszystkich
zarzàdzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych
oraz nie wykonuje czynnoÊci zarzàdzania zbiorczym
portfelem papierów wartoÊciowych i zarzàdzania cu-
dzym pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie.

9. Towarzystwo nie mo˝e zleciç zarzàdzania portfe-
lem inwestycyjnym funduszu lub jego cz´Êcià depozy-
tariuszowi funduszu oraz podmiotowi, którego intere-
sy mogà byç sprzeczne z interesem towarzystwa lub
interesem uczestników funduszu inwestycyjnego.

Art. 47. 1. Towarzystwo, wykonujàc dzia∏alnoÊç
w zakresie zarzàdzania cudzym pakietem papierów
wartoÊciowych na zlecenie, nie mo˝e inwestowaç
przekazanych do zarzàdzania Êrodków klientów w jed-
nostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne fun-
duszy inwestycyjnych, którymi towarzystwo zarzàdza,
chyba ˝e umowa z klientem stanowi inaczej.

2. Towarzystwo wycenia aktywa wchodzàce
w sk∏ad przekazanego do zarzàdzania cudzego pakietu
papierów wartoÊciowych zgodnie z przepisami okre-
Êlajàcymi zasady i metody dokonywania wyceny akty-
wów funduszy inwestycyjnych, chyba ˝e umowa
z klientem stanowi inaczej. 

3. Towarzystwo, wykonujàc dzia∏alnoÊç, o której
mowa w ust. 1, jest obowiàzane do:

1) prowadzenia odr´bnej ewidencji zawartych trans-
akcji;

2) organizacyjnego wyodr´bnienia dzia∏alnoÊci w za-
kresie zarzàdzania cudzym pakietem papierów
wartoÊciowych na zlecenie albo doradztwa w za-
kresie obrotu papierami wartoÊciowymi, w celu
uniemo˝liwienia przep∏ywu informacji, których
wykorzystanie mog∏oby naruszyç interes uczestni-
ków funduszu inwestycyjnego lub klientów, dla
których towarzystwo Êwiadczy us∏ugi zarzàdzania
cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na zle-
cenie lub doradztwa w zakresie obrotu papierami
wartoÊciowymi.

4. Towarzystwo, które prowadzi dzia∏alnoÊç, o któ-
rej mowa w ust. 1, podlega obowiàzkowi uczestnictwa
w systemie rekompensat, o którym mowa w prawie
o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi, w ta-
kim samym zakresie co dom maklerski prowadzàcy
dzia∏alnoÊç wy∏àcznie w zakresie zarzàdzania cudzym
pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub do-
radztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi.
Przepisy prawa o publicznym obrocie papierami war-
toÊciowymi o obowiàzkowym systemie rekompensat
stosuje si´ odpowiednio.

Art. 48. 1. W towarzystwie, z wyjàtkiem towarzy-
stwa zarzàdzajàcego wy∏àcznie funduszami, o których
mowa w art. 196, dzia∏a kontrola wewn´trzna, która
sprawdza legalnoÊç i prawid∏owoÊç wykonywanej
przez towarzystwo dzia∏alnoÊci oraz prawid∏owoÊç
i rzetelnoÊç sporzàdzanych przez towarzystwo i zarzà-
dzane przez nie fundusze inwestycyjne sprawozdaƒ
i informacji.

2. Cz∏onkowie zarzàdu, rady nadzorczej towarzy-
stwa, pracownicy towarzystwa oraz inne osoby pozo-
stajàce z towarzystwem w stosunku zlecenia, albo
w innym stosunku o podobnym charakterze, które
majà dost´p do informacji dotyczàcych obecnych
i planowanych lokat funduszy inwestycyjnych oraz ak-
tywów nabywanych do portfeli klientów, dla których
towarzystwo wykonuje us∏ugi zarzàdzania cudzym pa-
kietem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub do-
radztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi,
sà obowiàzani, przy prowadzeniu dzia∏alnoÊci inwe-
stycyjnej na w∏asny rachunek lub na rachunek innych
osób, do powstrzymania si´ od zawierania transakcji,
które mog∏yby powodowaç wystàpienie konfliktu inte-
resów z funduszem inwestycyjnym lub interesami
klientów, dla których towarzystwo wykonuje us∏ugi za-
rzàdzania cudzym pakietem papierów wartoÊciowych
na zlecenie lub doradztwa w zakresie obrotu papiera-
mi wartoÊciowymi.

3. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych mo˝e okreÊliç, w drodze rozporzàdzenia:

1) sposób dzia∏ania kontroli wewn´trznej w towarzy-
stwie,
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2) sposób prowadzenia ewidencji zawartych transak-
cji przez fundusze inwestycyjne oraz transakcji za-
wartych na rachunek w∏asny towarzystwa lub
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych, albo
na rachunek klientów, którzy podpisali z towarzy-
stwem umow´ o zarzàdzanie cudzym pakietem
papierów wartoÊciowych na zlecenie,

3) sposoby zapobiegania wyst´powaniu konfliktów
interesów, w tym zasady zawierania transakcji
przez pracowników, cz∏onków zarzàdu oraz rady
nadzorczej towarzystwa albo przez inne osoby po-
zostajàce z towarzystwem w stosunku zlecenia al-
bo w innym stosunku o podobnym charakterze,
które majà dost´p do informacji dotyczàcych
obecnych i planowanych lokat funduszy inwesty-
cyjnych oraz aktywów nabywanych do portfeli
klientów, dla których towarzystwo wykonuje us∏u-
gi zarzàdzania cudzym pakietem papierów warto-
Êciowych na zlecenie lub doradztwa w zakresie ob-
rotu tymi papierami,

4) sposób dokumentowania êróde∏ b´dàcych podsta-
wà decyzji inwestycyjnych 

— w celu zapewnienia ochrony interesów uczestni-
ków funduszy inwestycyjnych lub zbiorczych portfeli
papierów wartoÊciowych oraz klientów, dla których
towarzystwo wykonuje us∏ugi zarzàdzania cudzym
pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub
doradztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊcio-
wymi.

Art. 49. 1. Kapita∏ poczàtkowy towarzystwa na wy-
konywanie dzia∏alnoÊci wynosi co najmniej wyra˝onà
w z∏otych równowartoÊç 125 000 euro przy zastosowa-
niu Êredniego kursu og∏oszonego przez Narodowy
Bank Polski na dzieƒ poprzedzajàcy dzieƒ z∏o˝enia
wniosków, o których mowa w art. 38 ust. 2. 

2. Je˝eli towarzystwo wykonuje dzia∏alnoÊç, o któ-
rej mowa w art. 45 ust. 2 pkt 1, kapita∏ poczàtkowy ule-
ga zwi´kszeniu do wysokoÊci wyra˝onej w z∏otych
równowartoÊci 730 000 euro przy zastosowaniu Êred-
niego kursu og∏oszonego przez Narodowy Bank Polski
na dzieƒ poprzedzajàcy dzieƒ z∏o˝enia wniosków,
o których mowa w art. 38 ust. 2.

3. Przez kapita∏ poczàtkowy rozumie si´ sum´ kapi-
ta∏u zak∏adowego, w wielkoÊci, w jakiej zosta∏ wp∏aco-
ny ∏àcznie z premià emisyjnà, niepodzielonego zysku
z lat ubieg∏ych, a tak˝e zysku netto w trakcie zatwier-
dzania, o ile zysk ten wynika ze zbadanego przez bie-
g∏ego rewidenta sprawozdania finansowego, oraz ka-
pita∏u rezerwowego, pomniejszonà o niepokrytà stra-
t´ z lat ubieg∏ych.

Art. 50. 1. Towarzystwo ma obowiàzek utrzymywa-
nia kapita∏u w∏asnego na poziomie nie ni˝szym ni˝
25 % kosztów poniesionych w poprzednim roku obro-
towym, wykazanych w sprawozdaniach przekazywa-
nych Komisji na podstawie art. 225 ust. 1, a je˝eli to-
warzystwo nie prowadzi∏o dzia∏alnoÊci lub prowadzi∏o
jà krócej ni˝ rok — na poziomie nie ni˝szym ni˝ 
25 % kosztów okreÊlonych w analizie ekonomiczno-fi-
nansowej, o której mowa w art. 58 ust. 1 pkt 3, z za-
strze˝eniem ust. 2 i 3. 

2. Towarzystwo jest obowiàzane zwi´kszyç war-
toÊç kapita∏u w∏asnego zgodnie z przepisami wydany-
mi na podstawie ust. 10, je˝eli dodatkowo prowadzi
dzia∏alnoÊç, o której mowa w art. 45 ust. 2.

3. Od chwili, gdy wartoÊç aktywów funduszy inwe-
stycyjnych oraz wartoÊç aktywów zbiorczych portfeli
papierów wartoÊciowych zarzàdzanych przez towarzy-
stwo przekroczy wyra˝onà w z∏otych równowartoÊç
250 000 000 euro na dzieƒ wystàpienia zdarzenia, to-
warzystwo ma obowiàzek niezw∏ocznie zwi´kszaç po-
ziom kapita∏u w∏asnego o kwot´ dodatkowà, stano-
wiàcà 0,02 % ró˝nicy mi´dzy sumà wartoÊci aktywów
zarzàdzanych przez towarzystwo funduszy inwestycyj-
nych oraz wartoÊci aktywów zbiorczych portfeli papie-
rów wartoÊciowych a kwotà stanowiàcà równowar-
toÊç w z∏otych 250 000 000 euro.

4. Towarzystwo nie ma obowiàzku zwi´kszania po-
ziomu kapita∏u w∏asnego, o którym mowa w ust. 3, je-
˝eli suma kapita∏u poczàtkowego towarzystwa i kwoty
dodatkowej, o której mowa w ust. 3, przekroczy wyra-
˝onà w z∏otych równowartoÊç 10 000 000 euro.

5. O zmniejszeniu wartoÊci kapita∏ów w∏asnych
poni˝ej poziomu okreÊlonego w ust. 1 i w przepisach
wydanych na podstawie ust. 10 towarzystwo zawiada-
mia niezw∏ocznie Komisj´.

6. Komisja mo˝e cofnàç zezwolenie na wykonywa-
nie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, je˝eli wartoÊç ka-
pita∏ów w∏asnych towarzystwa nie zostanie, w termi-
nie 3 miesi´cy, uzupe∏niona do wymaganego pozio-
mu, z zastrze˝eniem ust. 7.

7. Je˝eli w wyniku zmiany kursu euro wartoÊç ka-
pita∏u w∏asnego towarzystwa ulegnie obni˝eniu poni-
˝ej poziomu wymaganego zgodnie z ust. 1—3, towa-
rzystwo jest obowiàzane zwi´kszyç wartoÊç kapita∏u
w∏asnego do wymaganego poziomu w terminie
6 miesi´cy. 

8. Do kosztów towarzystwa zarzàdzajàcego wy-
∏àcznie funduszami sekurytyzacyjnymi nie zalicza si´
kosztów zwiàzanych z umowà po˝yczki lub kredytu,
o której mowa w art. 65 ust. 5, w takiej proporcji, w ja-
kiej odpowiadajà one okreÊlonej w tej umowie cz´Êci
kredytu lub po˝yczki, która mo˝e byç zaspokajana wy-
∏àcznie z certyfikatów podporzàdkowanych, nabytych
za Êrodki pochodzàce z tego kredytu lub po˝yczki.

9. Przepisu ust. 3 nie stosuje si´ do towarzystwa
zarzàdzajàcego wy∏àcznie funduszami sekurytyzacyj-
nymi lub funduszami aktywów niepublicznych, pod
warunkiem ˝e certyfikaty inwestycyjne emitowane
przez te fundusze nie podlegajà wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu lub których cena emisyjna jednego
certyfikatu wynosi co najmniej wyra˝onà w z∏otych
równowartoÊç 40 000 euro.

10. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊli, w drodze rozporzàdzenia, wymogi kapi-
ta∏owe towarzystw, w tym wysokoÊç wymaganego ka-
pita∏u w∏asnego towarzystwa, w zale˝noÊci od wyko-
nywanej przez towarzystwo dzia∏alnoÊci w celu umo˝-
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liwienia Komisji wykonywania nadzoru nad sytuacjà
finansowà towarzystw oraz ochrony interesów uczest-
ników funduszy inwestycyjnych i uczestników zbior-
czych portfeli papierów wartoÊciowych.

Art. 51. 1. Towarzystwo, które prowadzi dzia∏al-
noÊç w zakresie zarzàdzania cudzym pakietem papie-
rów wartoÊciowych na zlecenie, jest obowiàzane do
spe∏niania wymogów kapita∏owych uwzgl´dniajàcych
ryzyko zwiàzane z tà dzia∏alnoÊcià.

2. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych mo˝e okreÊliç, w drodze rozporzàdzenia, zakres
i zasady ustalania wymogów kapita∏owych dla towa-
rzystw zarzàdzajàcych cudzym pakietem papierów
wartoÊciowych na zlecenie oraz tryb, form´, zakres
i terminy dostarczania informacji ujawnianych przez
towarzystwa w zwiàzku z wyznaczaniem wymogów
kapita∏owych, w celu umo˝liwienia Komisji wykony-
wania nadzoru nad sytuacjà finansowà towarzystw
oraz ochrony interesów klientów, dla których towarzy-
stwo wykonuje us∏ugi zarzàdzania cudzym pakietem
papierów wartoÊciowych na zlecenie, w szczególnoÊci
przez okreÊlenie rodzajów ryzyk zwiàzanych z dzia∏al-
noÊcià inwestycyjnà towarzystwa. 

Art. 52. 1. Kapita∏ zak∏adowy towarzystwa mo˝e
pochodziç wy∏àcznie ze êróde∏ udokumentowanych.
Ârodki na pokrycie kapita∏u zak∏adowego lub na naby-
cie akcji nie mogà pochodziç z po˝yczki lub kredytu. 

2. Osoby obejmujàce lub nabywajàce akcje towa-
rzystwa sà obowiàzane do udokumentowania êróde∏
pochodzenia kwot wp∏acanych na pokrycie kapita∏u
zak∏adowego towarzystwa lub tytu∏em zap∏aty ceny
nabycia oraz do z∏o˝enia zaÊwiadczenia o niezaleganiu
w podatkach albo stwierdzajàcego stan zaleg∏oÊci,
o którym mowa w art. 32 ust. 4 pkt 14. W przypadku
nierezydentów niepodlegajàcych obowiàzkowi podat-
kowemu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej od-
powiednie zaÊwiadczenie powinno byç wydane przez
w∏aÊciwy organ kontroli skarbowej paƒstwa miejsca
zamieszkania lub siedziby tych osób.

Art. 53. Akcje towarzystwa mogà byç wy∏àcznie
imienne, chyba ˝e sà dopuszczone do publicznego ob-
rotu. 

Art. 54. 1. BezpoÊrednie lub poÊrednie nabycie lub
obj´cie akcji towarzystwa w liczbie, która spowoduje
osiàgni´cie lub przekroczenie 10 %, 20 %, 33 % lub
50 % ogólnej liczby g∏osów na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy towarzystwa lub udzia∏u w kapitale za-
k∏adowym, wymaga zawiadomienia Komisji, przy
czym posiadanie akcji towarzystwa przez podmioty
pozostajàce w tej samej grupie kapita∏owej uwa˝a si´
za ich posiadanie przez jeden podmiot. 

2. Przez poÊrednie nabycie lub obj´cie akcji towa-
rzystwa rozumie si´ nabycie lub obj´cie akcji lub
udzia∏ów podmiotu posiadajàcego w sposób poÊredni
lub bezpoÊredni akcje towarzystwa, je˝eli w wyniku
nabycia lub obj´cia dojdzie do osiàgni´cia lub prze-
kroczenia 50 % ogólnej liczby g∏osów na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy lub zgromadzeniu wspól-

ników lub 50 % udzia∏u w kapitale zak∏adowym tego
podmiotu.

3. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, doko-
nywane jest nie póêniej ni˝ na 3 miesiàce przed plano-
wanym nabyciem lub obj´ciem akcji.

4. Komisji przys∏uguje prawo zg∏oszenia sprzeciwu
wobec planowanego nabycia lub obj´cia w terminie
2 miesi´cy od dnia dokonania zawiadomienia, o któ-
rym mowa w ust. 1.

5. Komisja zasi´ga opinii w∏aÊciwego organu paƒ-
stwa cz∏onkowskiego, w którym podmiot zawiadamia-
jàcy ma siedzib´, je˝eli ten podmiot jest:

1) spó∏kà zarzàdzajàcà lub firmà inwestycyjnà posia-
dajàcà zezwolenie w paƒstwie cz∏onkowskim;

2) podmiotem dominujàcym wobec spó∏ki zarzàdza-
jàcej lub firmy inwestycyjnej posiadajàcej zezwo-
lenie w paƒstwie cz∏onkowskim;

3) podmiotem kontrolujàcym spó∏k´ zarzàdzajàcà lub
firm´ inwestycyjnà posiadajàcà zezwolenie w paƒ-
stwie cz∏onkowskim.

6. Komisja mo˝e zg∏osiç sprzeciw, je˝eli:

1) wp∏yw zawiadamiajàcego lub podmiotu z grupy
kapita∏owej zawiadamiajàcego mo˝e okazaç si´
niekorzystny dla ostro˝nego i stabilnego zarzàdza-
nia przez towarzystwo funduszami inwestycyjny-
mi, przestrzegania zasad uczciwego obrotu lub na-
le˝ytego zabezpieczenia interesów uczestników
funduszy lub

2) przepisy prawa obowiàzujàce w miejscu siedziby
lub zamieszkania zawiadamiajàcego mog∏yby
uniemo˝liwiaç lub utrudniaç Komisji skuteczne
sprawowanie nadzoru nad towarzystwem, lub

3) je˝eli opinia wydana przez w∏aÊciwy organ paƒ-
stwa cz∏onkowskiego, o której mowa w ust. 5, jest
negatywna.

7. Niezg∏oszenie przez Komisj´ sprzeciwu w termi-
nie, o którym mowa w ust. 4, oznacza zgod´ na naby-
cie lub obj´cie akcji towarzystwa, na warunkach wska-
zanych w zawiadomieniu.

8. CzynnoÊci, o których mowa w ust. 1, dokonane
pomimo zg∏oszenia przez Komisj´ sprzeciwu, sà wa˝-
ne, jednak˝e podmiot, który naby∏ lub objà∏ akcje, nie
mo˝e wykonywaç prawa g∏osu na walnym zgroma-
dzeniu akcjonariuszy towarzystwa. 

Art. 55. 1. Zawiadomienie, o którym mowa
w art. 54 ust. 1, zawiera w szczególnoÊci:

1) oÊwiadczenie okreÊlajàce liczb´ akcji, które zawia-
damiajàcy zamierza nabyç lub objàç, ich udzia∏
w kapitale zak∏adowym oraz liczb´ g∏osów, jakà
zawiadamiajàcy osiàgnie na walnym zgromadze-
niu akcjonariuszy;
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2) informacje o osobach nabywajàcych lub obejmu-
jàcych akcje:

a) w przypadku osób fizycznych — dane osobowe,
informacje o dotychczasowym przebiegu pracy
zawodowej lub prowadzonej dzia∏alnoÊci go-
spodarczej,

b) w przypadku osób prawnych — informacje na
temat prowadzonej dzia∏alnoÊci gospodarczej,
aktualny odpis z w∏aÊciwego rejestru oraz ostat-
nie sprawozdanie finansowe wraz z opinià bie-
g∏ego rewidenta i raportem z badania, je˝eli ba-
danie jest wymagane przepisami prawa;

3) informacje o podmiotach nale˝àcych do tej samej
grupy kapita∏owej co zawiadamiajàcy, obejmujàce
wskazanie ich firmy (nazwy) lub imienia i nazwi-
ska, siedziby i adresu;

4) oÊwiadczenia o êródle pochodzenia Êrodków prze-
znaczonych na nabycie lub obj´cie akcji towarzy-
stwa, ze wskazaniem, ˝e Êrodki te nie pochodzà
z po˝yczek, kredytów lub z nieudokumentowanych
êróde∏.

2. W przypadku bezpoÊredniego nabycia lub obj´-
cia akcji towarzystwa zawiadomienie zawiera tak˝e
oÊwiadczenie zawiadamiajàcego co do:

1) mo˝liwoÊci i zamiarów dofinansowywania dzia∏al-
noÊci towarzystwa, je˝eli jego dzia∏alnoÊç przyno-
si∏aby straty;

2) planowanej dzia∏alnoÊci oraz perspektyw rozwoju
towarzystwa.

Art. 56. 1. Je˝eli wp∏yw wywierany przez akcjona-
riusza lub akcjonariuszy towarzystwa posiadajàcych
akcje reprezentujàce co najmniej 5 % ogólnej liczby
g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub
udzia∏u w kapitale zak∏adowym mo˝e okazaç si´ nieko-
rzystny dla ostro˝nego i stabilnego zarzàdzania przez
towarzystwo funduszami inwestycyjnymi, przestrze-
gania zasad uczciwego obrotu lub nale˝ytego zabez-
pieczenia interesów uczestników funduszy, Komisja
mo˝e zakazaç wykonywania prawa g∏osu przez tego
akcjonariusza lub akcjonariuszy na okres nie d∏u˝szy
ni˝ 2 lata. W takim przypadku wykonywanie prawa
g∏osu z akcji jest bezskuteczne.

2. Je˝eli po up∏ywie okresu, o którym mowa
w ust. 1, przyczyny b´dàce podstawà decyzji zakazu-
jàcej wykonywania prawa g∏osu nie usta∏y, Komisja
mo˝e nakazaç akcjonariuszowi lub akcjonariuszom,
o których mowa w ust. 1, w terminie okreÊlonym
w decyzji, zbycie ca∏oÊci albo cz´Êci akcji.

3. Je˝eli wp∏yw osób, które naby∏y poÊrednio akcje
towarzystwa, jest niekorzystny dla ostro˝nego i stabil-
nego zarzàdzania przez towarzystwo funduszami in-
westycyjnymi, przestrzegania zasad uczciwego obrotu
lub nale˝ytego zabezpieczenia interesów uczestników
funduszy, Komisja mo˝e nakazaç zaprzestanie wywie-
rania takiego wp∏ywu, wskazujàc termin oraz warunki
i zakres podj´cia stosownych czynnoÊci.

4. W przypadku niewykonania przez akcjonariusza
towarzystwa nakazu, o którym mowa w ust. 2, Komi-
sja mo˝e na∏o˝yç na tego akcjonariusza kar´ pieni´˝nà
do wysokoÊci 100 000 z∏otych.

5. W przypadku niewykonania przez osob´, która
naby∏a poÊrednio akcje towarzystwa nakazu, o którym
mowa w ust. 3, Komisja mo˝e na∏o˝yç na t´ osob´ ka-
r´ pieni´˝nà do wysokoÊci 100 000 z∏otych.

Art. 57. 1. Zawiadomienia Komisji wymaga zbycie
akcji towarzystwa przez podmiot posiadajàcy akcje to-
warzystwa w liczbie uprawniajàcej do wykonywania
co najmniej 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % ogólnej licz-
by g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
lub stanowiàcej co najmniej 10 %, 20 %, 33 % lub
50 % udzia∏u w kapitale zak∏adowym, je˝eli w wyniku
tego zbycia podmiot ten b´dzie posiada∏ akcje w licz-
bie uprawniajàcej do wykonywania mniej ni˝ 10 %,
20 %, 33 % lub 50 % ogólnej liczby g∏osów na wal-
nym zgromadzeniu akcjonariuszy lub stanowiàcej
mniej ni˝ 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % udzia∏u w kapi-
tale zak∏adowym, przy czym posiadanie akcji towarzy-
stwa przez podmioty pozostajàce w tej samej grupie
kapita∏owej uwa˝a si´ za ich posiadanie przez jeden
podmiot.

2. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra w szczególnoÊci wskazanie liczby akcji, które majà
zostaç zbyte, ich udzia∏ w kapitale zak∏adowym, liczb´
g∏osów, jakà zbywca osiàgnie na walnym zgromadze-
niu akcjonariuszy w wyniku zbycia, oraz wskazanie
osób nabywajàcych akcje.

3. Zawiadomienie dokonywane jest nie póêniej ni˝
na 3 miesiàce przed planowanym zbyciem akcji.

4. Komisji przys∏uguje prawo zg∏oszenia sprzeciwu
wobec planowanego zbycia w terminie 2 miesi´cy od
dnia dokonania zawiadomienia.

5. Do sprzeciwu oraz do skutków sprzeciwu stosu-
je si´ odpowiednio art. 56. 

6. Niewyra˝enie przez Komisj´ sprzeciwu w termi-
nie, o którym mowa w ust. 4, oznacza zgod´ na zbycie
akcji towarzystwa na warunkach wskazanych w zawia-
domieniu.

7. Brak sprzeciwu Komisji wobec planowanego
zbycia akcji towarzystwa nie wy∏àcza obowiàzku doko-
nania zawiadomienia, o którym mowa w art. 54 ust. 1. 

Art. 58. 1. Do wniosków spó∏ki o uzyskanie zezwo-
lenia na wykonywanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo
oraz na utworzenie funduszu inwestycyjnego za∏àcza
si´:

1) statut towarzystwa oraz odpis z rejestru przedsi´-
biorców;

2) schemat organizacji towarzystwa oraz regulamin
zapobiegania ujawnianiu informacji, których wy-
korzystanie mog∏oby naruszaç interes uczestni-
ków funduszu inwestycyjnego lub interes uczest-
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ników publicznego obrotu papierami wartoÊcio-
wymi; 

3) analiz´ ekonomiczno-finansowà mo˝liwoÊci pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci przez okres roku;

4) dane osobowe cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej
towarzystwa wraz z opisem ich kwalifikacji i do-
Êwiadczeƒ zawodowych oraz informacje z Krajo-
wego Rejestru Karnego, ze wskazaniem dwóch
cz∏onków zarzàdu, w tym prezesa, którzy majà zo-
staç zatwierdzeni przez Komisj´;

5) dane osobowe cz∏onków zarzàdu depozytariusza
odpowiedzialnych za wykonywanie funkcji depo-
zytariusza przez jednostk´ organizacyjnà banku
wraz z opisem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawo-
dowych oraz informacje z Krajowego Rejestru Kar-
nego;

6) dane osobowe osób zatrudnionych w towarzy-
stwie lub podmiotach, o których mowa w art. 46
ust. 1—3, które majà istotny wp∏yw na dzia∏alnoÊç
funduszu, w tym w szczególnoÊci na decyzje inwe-
stycyjne funduszu, wraz z opisem ich kwalifikacji
i doÊwiadczeƒ zawodowych oraz informacjami
z Krajowego Rejestru Karnego;

7) dane osobowe doradców inwestycyjnych, którzy
zostanà zatrudnieni przez towarzystwo, wraz z opi-
sem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawodowych
oraz informacjami z Krajowego Rejestru Karnego,
a tak˝e oÊwiadczenia tych osób o wyra˝eniu zgody
na zatrudnienie; 

8) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinià
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaƒ
finansowych oraz raportem z badania w przypad-
ku, gdy wnioskodawca wykonywa∏ dzia∏alnoÊç
w innej dziedzinie przed z∏o˝eniem wniosku;

9) w przypadku akcjonariuszy b´dàcych osobami fi-
zycznymi, posiadajàcych co najmniej 5 % ogólnej
liczby g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjona-
riuszy lub co najmniej 5 % udzia∏u w kapitale za-
k∏adowym wnioskodawcy — dane osobowe tych
osób, informacje o dotychczasowym przebiegu
pracy zawodowej lub wykonywanej dzia∏alnoÊci
gospodarczej;

10) w przypadku akcjonariuszy b´dàcych osobami
prawnymi, posiadajàcych co najmniej 5 % ogól-
nej liczby g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjo-
nariuszy lub co najmniej 5 % udzia∏u w kapitale
zak∏adowym wnioskodawcy — informacj´ na te-
mat wykonywanej dzia∏alnoÊci gospodarczej, ak-
tualny odpis z w∏aÊciwego rejestru oraz ostatnie
sprawozdanie finansowe wraz z opinià podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdaƒ finanso-
wych i raportem z badania, je˝eli badanie jest wy-
magane przepisami prawa, a w przypadku braku
takiego sprawozdania — inne dokumenty i infor-
macje przedstawiajàce rzetelnie ich aktualnà sytu-
acj´ finansowà;

11) informacje o podmiotach dominujàcych i zale˝-
nych wobec akcjonariuszy posiadajàcych co naj-

mniej 5 % ogólnej liczby g∏osów na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy lub 5 % udzia∏u w kapita-
le zak∏adowym wnioskodawcy, obejmujàce wska-
zanie ich firmy (nazwy) lub imienia i nazwiska, sie-
dziby i adresu lub miejsca zamieszkania oraz opi-
su wykonywanej dzia∏alnoÊci gospodarczej;

12) odpisy z w∏aÊciwych rejestrów podmiotów, którym
towarzystwo zamierza powierzyç wykonywanie
swoich obowiàzków;

13) statut funduszu inwestycyjnego;

14) umow´ z depozytariuszem o prowadzenie rejestru
aktywów funduszu inwestycyjnego;

15) dane osobowe osób wyznaczonych przez depozy-
tariusza do wykonywania obowiàzków okreÊlo-
nych w umowie wraz z informacjami o kwalifika-
cjach i doÊwiadczeniu zawodowym tych osób oraz
informacje z Krajowego Rejestru Karnego;

16) prospekt informacyjny funduszu inwestycyjnego
i skrót tego prospektu;

17) procedury przeciwdzia∏ania wprowadzaniu do ob-
rotu finansowego wartoÊci majàtkowych pocho-
dzàcych z nielegalnych lub nieujawnionych êróde∏;

18) wskazanie inicjatora sekurytyzacji oraz podstawo-
wych warunków umów zawartych przez towarzy-
stwo w zwiàzku z procesem sekurytyzacji —
w przypadku standaryzowanego funduszu sekury-
tyzacyjnego.

2. W celu ustalenia, czy wp∏yw osoby posiadajàcej
bezpoÊrednio lub poÊrednio akcje towarzystwa w licz-
bie zapewniajàcej co najmniej 10 % ogólnej liczby
g∏osów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy nie
b´dzie niekorzystny dla ostro˝nego i stabilnego zarzà-
dzania przez towarzystwo funduszami inwestycyjny-
mi, przestrzegania zasad uczciwego obrotu lub nale˝y-
tego zabezpieczenia interesów uczestników funduszy,
Komisja mo˝e ˝àdaç przedstawienia innych danych
dotyczàcych sytuacji finansowej tej osoby. 

Art. 59. 1. Przepisy art. 15 ust. 1 pkt 1 i 2, art. 31,
art. 41—49, art. 52 i 53 stosuje si´ odpowiednio do
spó∏ki akcyjnej ubiegajàcej si´ o uzyskanie zezwolenia
na wykonywanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, z za-
strze˝eniem ust. 2.

2. Przepisu art. 52 nie stosuje si´ do spó∏ki ubiega-
jàcej si´ o uzyskanie zezwolenia na wykonywanie
dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, je˝eli przed dniem z∏o-
˝enia wniosku spó∏ka ta wykonywa∏a dzia∏alnoÊç w in-
nej dziedzinie. W takim przypadku do wniosku nale˝y
za∏àczyç zaÊwiadczenia wydane zgodnie z przepisami
ustawy, o której mowa w art. 32 ust. 4 pkt 14, o nieza-
leganiu w podatkach albo stwierdzajàce stan zaleg∏o-
Êci akcjonariuszy tej spó∏ki.

Art. 60. Do wniosku o udzielenie zezwolenia na za-
rzàdzanie cudzym pakietem papierów wartoÊciowych
na zlecenie lub na doradztwo w zakresie obrotu papie-
rami wartoÊciowymi towarzystwo za∏àcza:
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1) regulamin wykonywania dzia∏alnoÊci;

2) schemat oraz regulamin, o których mowa w art. 58
ust. 1 pkt 2, uwzgl´dniajàce wykonywanie wnio-
skowanej dzia∏alnoÊci;

3) informacj´ o liczbie doradców zatrudnionych do
wykonywania wnioskowanej dzia∏alnoÊci.

Art. 61. 1. Komisja wydaje decyzje w sprawie ze-
zwoleƒ, o których mowa w art. 58, w terminie 2 mie-
si´cy od dnia z∏o˝enia wniosków.

2. Komisja, przed udzieleniem zezwolenia na wy-
konywanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, zasi´ga
opinii w∏aÊciwego organu paƒstwa cz∏onkowskiego,
je˝eli towarzystwo jest: 

1) spó∏kà zale˝nà od innej spó∏ki zarzàdzajàcej, firmy
inwestycyjnej, instytucji kredytowej lub podmiotu
prowadzàcego dzia∏alnoÊç ubezpieczeniowà na
podstawie zezwolenia w paƒstwie cz∏onkowskim;

2) spó∏kà zale˝nà od podmiotu dominujàcego wobec
innej spó∏ki zarzàdzajàcej, firmy inwestycyjnej, in-
stytucji kredytowej lub podmiotu prowadzàcego
dzia∏alnoÊç ubezpieczeniowà posiadajàcego ze-
zwolenie w paƒstwie cz∏onkowskim;

3) kontrolowane przez te same osoby fizyczne lub
prawne, które kontrolujà innà spó∏k´ zarzàdzajàcà,
firm´ inwestycyjnà, instytucj´ kredytowà lub pod-
miot prowadzàcy dzia∏alnoÊç ubezpieczeniowà
posiadajàcy zezwolenie w paƒstwie cz∏onkow-
skim. 

3. W przypadku, o którym mowa w ust. 2, termin
okreÊlony w ust. 1 mo˝e ulec przed∏u˝eniu do 6 mie-
si´cy. 

4. Komisja odmawia zezwolenia na wykonywanie
dzia∏alnoÊci przez towarzystwo w przypadku, gdy:

1) wniosek lub za∏àczone do niego dokumenty, o któ-
rych mowa w art. 58 ust. 1 pkt 1—12 i 17, nie sà
zgodne pod wzgl´dem treÊci z przepisami prawa
lub ze stanem faktycznym; 

2) z analizy wniosku i za∏àczonych do niego doku-
mentów wynika, ˝e wnioskodawca lub osoby,
o których mowa w art. 58 ust. 1 pkt 4—7, mogà
wykonywaç dzia∏alnoÊç z naruszeniem zasad
uczciwego obrotu lub w sposób nienale˝ycie za-
bezpieczajàcy interesy uczestników funduszu; 

3) z analizy dokumentów za∏àczonych do wniosku
wynika, ˝e wp∏yw osoby posiadajàcej bezpoÊred-
nio lub poÊrednio akcje towarzystwa w liczbie za-
pewniajàcej co najmniej 10 % ogólnej liczby g∏o-
sów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub
10 % udzia∏u w kapitale zak∏adowym mo˝e okazaç
si´ niekorzystny dla ostro˝nego i stabilnego zarzà-
dzania przez towarzystwo funduszami inwestycyj-
nymi, przestrzegania zasad uczciwego obrotu lub
nale˝ytego zabezpieczenia interesów uczestników
funduszy;

4) pozostawanie towarzystwa w bliskich powiàza-
niach z innym podmiotem mog∏oby uniemo˝liwiç
Komisji skuteczne sprawowanie nadzoru nad to-
warzystwem lub gdy sprawowanie takiego nadzo-
ru by∏oby utrudnione lub niemo˝liwe ze wzgl´du
na przepisy prawa obowiàzujàce w miejscu siedzi-
by lub zamieszkania tego podmiotu.

5. Odmowa udzielenia zezwolenia na wykonywa-
nie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo jest równoznaczna
z odmowà zezwolenia na utworzenie funduszu inwe-
stycyjnego.

6. Komisja odmawia zezwolenia na utworzenie
funduszu inwestycyjnego, je˝eli z analizy dokumen-
tów za∏àczonych do wniosku wynika, ˝e osoby, o któ-
rych mowa w art. 58 ust. 1 pkt 5—6 i 15, mogà wyko-
nywaç swoje obowiàzki z naruszeniem zasad uczciwe-
go obrotu lub w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy
interesy uczestników funduszu inwestycyjnego albo
statut funduszu inwestycyjnego lub umowa z depozy-
tariuszem nie uwzgl´dnia nale˝ycie interesów uczest-
ników funduszu lub statut funduszu zawiera postano-
wienia uniemo˝liwiajàce zbywanie jednostek uczest-
nictwa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. W ta-
kim przypadku Komisja mo˝e udzieliç zezwolenia na
wykonywanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo.

7. Komisja, udzielajàc zezwolenia na wykonywanie
dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, zatwierdza dwóch
cz∏onków zarzàdu, w tym prezesa towarzystwa.

Art. 62. 1. Komisja wydaje decyzje w sprawie ze-
zwoleƒ, o których mowa w art. 60, w terminie 2 mie-
si´cy od dnia z∏o˝enia wniosków.

2. Komisja odmawia zezwolenia na wykonywanie
przez towarzystwo dzia∏alnoÊci zarzàdzania cudzym
pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub do-
radztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi,
je˝eli wniosek lub za∏àczone do niego dokumenty nie
sà zgodne z przepisami prawa lub ze stanem faktycz-
nym, lub z analizy wniosku i za∏àczonych do niego do-
kumentów wynika, ˝e towarzystwo mo˝e wykonywaç
dzia∏alnoÊç z naruszeniem zasad uczciwego obrotu
lub w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy interesy
klientów lub uczestników zarzàdzanych przez towarzy-
stwo funduszy inwestycyjnych.

Art. 63. Towarzystwo niezw∏ocznie zawiadamia
Komisj´ o ka˝dej zmianie danych zawartych we wnio-
sku i dokumentach, o których mowa w art. 22, 58 i 60.

Art. 64. 1. Towarzystwo odpowiada wobec uczest-
ników zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych
oraz uczestników funduszu inwestycyjnego za wszel-
kie szkody spowodowane niewykonaniem lub niena-
le˝ytym wykonaniem swoich obowiàzków w zakresie
zarzàdzania zbiorczym portfelem papierów wartoÊcio-
wych lub funduszem i jego reprezentacji, chyba ˝e nie-
wykonanie lub nienale˝yte wykonanie obowiàzków
jest spowodowane okolicznoÊciami, za które towarzy-
stwo odpowiedzialnoÊci nie ponosi.
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2. Za szkody z przyczyn, o których mowa w ust. 1,
fundusz inwestycyjny nie ponosi odpowiedzialnoÊci.

3. Powierzenie wykonywania niektórych obowiàz-
ków osobie trzeciej nie ogranicza odpowiedzialnoÊci
towarzystwa.

Art. 65. 1. Towarzystwo nie mo˝e:

1) nabywaç lub obejmowaç udzia∏ów, akcji albo in-
nych papierów wartoÊciowych, instrumentów po-
chodnych, w tym niewystandaryzowanych instru-
mentów pochodnych, jednostek uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych lub tytu∏ów uczest-
nictwa emitowanych przez instytucje wspólnego
inwestowania majàce siedzib´ za granicà, ani byç
wspólnikiem w spó∏kach nieposiadajàcych osobo-
woÊci prawnej;

2) udzielaç po˝yczek, por´czeƒ i gwarancji, z wyjàt-
kiem po˝yczek z funduszu utworzonego na pod-
stawie ustawy z dnia 4 marca 1994 r. o zak∏ado-
wym funduszu Êwiadczeƒ socjalnych (Dz. U.
z 1996 r. Nr 70, poz. 335, z póên. zm.9)), z zastrze˝e-
niem ust. 4;

3) zaciàgaç po˝yczek i kredytów, w tym tak˝e dokony-
waç emisji obligacji, w wysokoÊci przekraczajàcej
∏àcznie 10 % wartoÊci kapita∏ów w∏asnych, z za-
strze˝eniem ust. 4.

2. Przepisu ust. 1 pkt 1 nie stosuje si´ do:

1) papierów wartoÊciowych emitowanych przez
Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski;

2) jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwesty-
cyjnych nabywanych w drodze zapisów, o których
mowa w art. 15 ust. 3; 

3) jednostek uczestnictwa nabywanych w celu zwi´k-
szenia wartoÊci aktywów netto funduszu, w przy-
padku zmniejszenia wartoÊci aktywów netto fun-
duszu inwestycyjnego otwartego poni˝ej poziomu
2 500 000 z∏;

4) jednostek uczestnictwa zarzàdzanych przez dane
towarzystwo:

a) funduszy inwestycyjnych rynku pieni´˝nego, 

b) funduszy inwestycyjnych, które lokujà co naj-
mniej 85 % swoich aktywów w papiery emito-
wane, por´czone lub gwarantowane przez
Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski lub jed-
nostki samorzàdu terytorialnego;

5) certyfikatów inwestycyjnych emitowanych przez
fundusz sekurytyzacyjny, o którym mowa
w art. 183, zarzàdzany przez dane towarzystwo,
je˝eli towarzystwo zarzàdza wy∏àcznie funduszami
sekurytyzacyjnymi;

6) udzia∏ów lub akcji spó∏ek:

a) prowadzàcych rejestr uczestników funduszu in-
westycyjnego, zarzàdzanych przez dane towa-
rzystwo, 

b) rozliczajàcych transakcje zawierane na rynku re-
gulowanym, je˝eli na skutek nabycia towarzy-
stwo nie stanie si´ podmiotem dominujàcym
wobec tych spó∏ek,

c) b´dàcych podmiotami, o których mowa
w art. 32 ust. 2 — do wartoÊci nieprzekraczajà-
cej ∏àcznie 10 % kapita∏ów w∏asnych towarzy-
stwa;

7) akcji spó∏ek prowadzàcych gie∏d´ lub rynek poza-
gie∏dowy w rozumieniu przepisów prawa o pu-
blicznym obrocie papierami wartoÊciowymi;

8) papierów wartoÊciowych, walut, instrumentów
pochodnych, praw majàtkowych, o których mowa
w art. 145 ust. 1 pkt 6, instrumentów rynku pie-
ni´˝nego, jednostek uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspólnego inwestowania z siedzi-
bà za granicà — nabywanych do zbiorczego port-
fela papierów wartoÊciowych;

9) akcji w∏asnych towarzystwa nabywanych w celu
umorzenia lub nabywanych w drodze egzekucji
celem zaspokojenia roszczeƒ spó∏ki, których nie
mo˝na zaspokoiç w inny sposób z majàtku akcjo-
nariusza.

3. W przypadku, o którym mowa w ust. 2 pkt 4
lit. a, towarzystwo nie mo˝e dokonaç umorzenia albo
zamiany jednostek uczestnictwa funduszu na jednost-
ki uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego
otwartego w sposób powodujàcy spadek wartoÊci ak-
tywów funduszu poni˝ej wartoÊci 2 000 000 z∏.

4. Towarzystwo zarzàdzajàce wy∏àcznie fundusza-
mi, o których mowa w art. 183, mo˝e zaciàgaç po˝ycz-
ki i kredyty oraz dokonywaç emisji obligacji do wyso-
koÊci kapita∏ów w∏asnych tego towarzystwa, a tak˝e
mo˝e udzielaç por´czeƒ za zobowiàzania funduszu se-
kurytyzacyjnego zarzàdzanego przez to towarzystwo
oraz udzielaç po˝yczek takiemu funduszowi.

5. Ograniczenia, o którym mowa w ust. 4, nie sto-
suje si´, je˝eli zgodnie z warunkami umowy po˝yczki
lub kredytu, zawartej z bankiem krajowym, instytucjà
kredytowà, uzyskana kwota pieni´˝na mo˝e byç wyko-
rzystana przez towarzystwo wy∏àcznie na nabycie cer-
tyfikatów podporzàdkowanych emitowanych przez
fundusze sekurytyzacyjne zarzàdzane przez to towa-
rzystwo. 

6. Towarzystwo mo˝e nabyç pul´ wierzytelnoÊci
lub prawa do Êwiadczeƒ z tytu∏u puli wierzytelnoÊci,
w celu ich wniesienia do funduszu sekurytyzacyjnego,
albo prawa, o których mowa w art. 147 ust. 1, w celu
ich wniesienia do funduszu zamkni´tego, pod warun-
kiem ˝e:

1) zgodnie z politykà inwestycyjnà okreÊlonà w statu-
cie fundusz inwestycyjny mo˝e lokowaç swoje ak-
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tywa w wierzytelnoÊci lub prawa do Êwiadczeƒ
z tytu∏u wierzytelnoÊci albo w prawa, o których
mowa w art. 147 ust. 1;

2) umowa nabycia przez towarzystwo wierzytelnoÊci
lub praw do Êwiadczeƒ z tytu∏u wierzytelnoÊci al-
bo umowa zobowiàzujàca do nabycia praw, o któ-
rych mowa w art. 147 ust. 1, b´dzie zawarta pod
warunkiem, ˝e fundusz inwestycyjny zostanie za-
rejestrowany; 

3) towarzystwo zamieÊci w prospekcie emisyjnym
lub w warunkach emisji informacj´ o zawarciu lub
zamiarze zawarcia, przed rejestracjà funduszu,
umowy zobowiàzujàcej do nabycia takich wierzy-
telnoÊci lub praw. 

7. Wniesienie przez towarzystwo do funduszu puli
wierzytelnoÊci lub praw do Êwiadczeƒ z tytu∏u puli
wierzytelnoÊci albo praw, o których mowa w art. 147
ust. 1, nast´puje za zwrotem uiszczonej przez towarzy-
stwo ceny nabycia tych wierzytelnoÊci lub praw, w ter-
minie 3 miesi´cy od dnia zarejestrowania funduszu.

8. Towarzystwo nie mo˝e zawieraç umów, o któ-
rych mowa w ust. 6 pkt 2, z podmiotami, o których
mowa w art. 107 ust. 2 pkt 3 lit. b—e. Przepis art. 107
ust. 4 stosuje si´ odpowiednio.

Art. 66. Je˝eli umowa, o której mowa w art. 65
ust. 5, stanowi, ˝e roszczenia z tytu∏u okreÊlonej w tej
umowie cz´Êci kredytu lub po˝yczki mogà byç zaspo-
kajane z majàtku towarzystwa innego ni˝ certyfikaty
podporzàdkowane nabyte za Êrodki pochodzàce z tego
kredytu lub po˝yczki, wówczas do tej cz´Êci kredytu
lub po˝yczki nie stosuje si´ art. 65 ust. 5.

Art. 67. Zezwolenie na wykonywanie dzia∏alnoÊci
przez towarzystwo wygasa z chwilà og∏oszenia upa-
d∏oÊci towarzystwa lub otwarcia jego likwidacji albo
gdy towarzystwo przez 6 miesi´cy od dnia wydania
zezwolenia nie wykonuje dzia∏alnoÊci.

Art. 68. 1. Od dnia wydania decyzji o cofni´ciu ze-
zwolenia na dzia∏alnoÊç towarzystwa, o której mowa
w art. 228 ust. 1 pkt 1 i ust. 2, lub od dnia wygaÊni´cia
takiego zezwolenia fundusz inwestycyjny jest repre-
zentowany przez depozytariusza. W tym czasie fun-
dusz nie zbywa jednostek uczestnictwa ani nie emitu-
je certyfikatów inwestycyjnych.

2. Fundusz inwestycyjny ulega rozwiàzaniu, je˝eli
w terminie 3 miesi´cy od dnia wydania decyzji o cof-
ni´ciu zezwolenia lub od dnia wygaÊni´cia zezwolenia
inne towarzystwo nie przejmie zarzàdzania funduszem
inwestycyjnym.

3. Towarzystwo, które zamierza przejàç zarzàdza-
nie funduszem inwestycyjnym, sk∏ada do Komisji
wniosek o udzielenie zezwolenia na zmian´ statutu
funduszu w zakresie okreÊlonym w art. 18 ust. 2 pkt 2
wraz z za∏àcznikami wymienionymi w art. 22 pkt 6, 8
i 9.

Art. 69. 1. Towarzystwo przechowuje i archiwizuje
dokumenty oraz inne noÊniki informacji dotyczàce: 

1) funduszy inwestycyjnych, którymi zarzàdza,

2) dzia∏alnoÊci w zakresie zarzàdzania zbiorczym
portfelem papierów wartoÊciowych,

3) zarzàdzania cudzym pakietem papierów wartoÊcio-
wych na zlecenie,

4) doradztwa w zakresie obrotu papierami wartoÊcio-
wymi,

5) poÊrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych utwo-
rzonych przez inne towarzystwa lub tytu∏ów
uczestnictwa funduszy zagranicznych,

6) pe∏nienia funkcji przedstawiciela funduszy zagra-
nicznych, o którym mowa w art. 253 ust. 2 pkt 6

— przez dziesi´ç lat od zakoƒczenia roku, w którym
sporzàdzono dany dokument lub inny noÊnik infor-
macji, chyba ˝e odr´bne przepisy wymagajà ich
d∏u˝szego przechowywania.

2. W przypadku likwidacji funduszu inwestycyjne-
go towarzystwo ma obowiàzek przechowywaç doku-
menty i inne noÊniki informacji, o których mowa
w ust. 1, przez pi´ç lat od dnia rozwiàzania funduszu.

3. Je˝eli zezwolenie wygas∏o z mocy prawa lub
cofni´to zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci przez
towarzystwo, depozytariusz przechowuje i archiwizuje
dokumenty oraz inne noÊniki informacji funduszy co
najmniej przez pi´ç lat od dnia rozwiàzania funduszu.

4. W przypadku upad∏oÊci lub likwidacji depozyta-
riusza do dokumentów i innych noÊników informacji,
zwiàzanych z zarzàdzaniem funduszem inwestycyj-
nym, stosuje si´ przepis art. 476 § 3 Kodeksu spó∏ek
handlowych. W∏aÊciwy sàd niezw∏ocznie zawiadamia
Komisj´ o wyznaczonym przechowawcy.

Art. 70. 1. Towarzystwa, a tak˝e domy maklerskie
prowadzàce dzia∏alnoÊç wy∏àcznie w zakresie zarzà-
dzania cudzym pakietem papierów wartoÊciowych na
zlecenie lub doradztwa w zakresie obrotu papierami
wartoÊciowymi, w liczbie co najmniej 10, mogà utwo-
rzyç, na zasadach okreÊlonych w odr´bnych przepi-
sach, izb´ gospodarczà o nazwie „Izba Zarzàdzajàcych
Funduszami i Aktywami”, zwanà dalej „izbà”.

2. Do zadaƒ izby nale˝y w szczególnoÊci:

1) okreÊlanie i kodyfikacja zasad uczciwego obrotu
oraz przyj´tych w obrocie zwyczajów w dzia∏alno-
Êci funduszy inwestycyjnych;

2) okreÊlanie standardów prezentacji wyników fun-
duszy inwestycyjnych;

3) okreÊlanie standardów reklamy funduszy inwesty-
cyjnych;

4) okreÊlanie standardów prospektów informacyj-
nych funduszy inwestycyjnych i skrótów tych pro-
spektów;
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5) sprawowanie nadzoru nad przestrzeganiem stan-
dardów okreÊlonych przez izb´ oraz zasad uczci-
wej konkurencji na rynku funduszy inwestycyj-
nych;

6) reprezentowanie towarzystw, a tak˝e domów ma-
klerskich prowadzàcych dzia∏alnoÊç wy∏àcznie
w zakresie zarzàdzania cudzym pakietem papie-
rów wartoÊciowych na zlecenie lub doradztwa
w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi w od-
powiednich organizacjach mi´dzynarodowych.

3. Organizacj´ w∏adz izby, tryb ich powo∏ywania,
zakres kompetencji oraz zadania izby okreÊla statut
izby.

DZIA¸ IV
Depozytariusz 

Art. 71. Umow´ o prowadzenie rejestru aktywów
funduszu mo˝na zawrzeç wy∏àcznie z:

1) bankiem krajowym, którego fundusze w∏asne wy-
noszà co najmniej 100 000 000 z∏; 

2) oddzia∏em instytucji kredytowej, posiadajàcym
siedzib´ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
je˝eli fundusze przydzielone do dyspozycji tego
oddzia∏u wynoszà co najmniej 100 000 000 z∏, albo

3) Krajowym Depozytem Papierów WartoÊciowych
Spó∏kà Akcyjnà.

Art. 72. 1. Obowiàzki depozytariusza wynikajàce
z umowy o prowadzenie rejestru aktywów funduszu
inwestycyjnego obejmujà:

1) prowadzenie rejestru aktywów funduszu inwesty-
cyjnego, w tym aktywów zapisywanych na w∏aÊci-
wych rachunkach oraz przechowywanych przez
depozytariusza i inne podmioty na mocy odr´b-
nych przepisów lub na podstawie umów zawar-
tych na polecenie funduszu przez depozytariusza;

2) zapewnienie, aby zbywanie i odkupywanie jedno-
stek uczestnictwa lub emitowanie, wydawanie
i wykupywanie certyfikatów inwestycyjnych odby-
wa∏o si´ zgodnie z przepisami prawa i statutem
funduszu inwestycyjnego;

3) zapewnienie, aby rozliczanie umów dotyczàcych
aktywów funduszu inwestycyjnego nast´powa∏o
bez nieuzasadnionego opóênienia, oraz kontrolo-
wanie terminowoÊci rozliczania umów z uczestni-
kami funduszu; 

4) zapewnienie, aby wartoÊç netto aktywów fundu-
szu inwestycyjnego i wartoÊç jednostki uczestnic-
twa by∏a obliczana zgodnie z przepisami prawa
i statutem funduszu inwestycyjnego;

5) zapewnienie, aby dochody funduszu inwestycyj-
nego by∏y wykorzystywane w sposób zgodny
z przepisami prawa i ze statutem funduszu;

6) wykonywanie poleceƒ funduszu inwestycyjnego,
chyba ˝e sà sprzeczne z prawem lub statutem fun-
duszu inwestycyjnego.

2. W przypadku funduszu, o którym mowa
w art. 159, depozytariusz oprócz rejestru aktywów
funduszu prowadzi subrejestry aktywów ka˝dego
z subfunduszy. 

3. Depozytariusz mo˝e zawieraç umowy, o których
mowa w ust. 1 pkt 1, równie˝ z bankami krajowymi, in-
stytucjami kredytowymi lub bankami zagranicznymi.

4. Depozytariusz zapewnia zgodne z prawem i sta-
tutem wykonywanie obowiàzków funduszu, o których
mowa w ust. 1 pkt 2—5, co najmniej przez sta∏à kon-
trol´ czynnoÊci faktycznych i prawnych dokonywa-
nych przez fundusz oraz nadzorowanie doprowadza-
nia do zgodnoÊci tych czynnoÊci z prawem i statutem
funduszu.

5. Depozytariusz jest obowiàzany do wyst´powa-
nia, w imieniu uczestników, z powództwem przeciwko
towarzystwu z tytu∏u szkody spowodowanej niewyko-
naniem lub nienale˝ytym wykonaniem obowiàzków
w zakresie zarzàdzania funduszem i jego reprezentacji.

Art. 73. 1. Cz∏onkowie organów depozytariusza
i jego pracownicy nie mogà byç cz∏onkami zarzàdu lub
rady nadzorczej towarzystwa.

2. Depozytariusz nie mo˝e byç akcjonariuszem to-
warzystwa zarzàdzajàcego funduszem inwestycyj-
nym, którego aktywa rejestruje.

3. Je˝eli uczestnicy funduszu inwestycyjnego po-
nieÊli szkody spowodowane niewykonaniem lub nie-
nale˝ytym wykonaniem obowiàzków towarzystwa
w zakresie zarzàdzania funduszem i jego reprezentacji,
domniemywa si´, ˝e depozytariusz, b´dàcy podmio-
tem z grupy kapita∏owej towarzystwa, Êwiadomie za-
niecha∏ wykonywania swoich obowiàzków wynikajà-
cych z ustawy oraz umowy o prowadzenie rejestru ak-
tywów funduszu inwestycyjnego.

Art. 74. 1. Umowa o prowadzenie rejestru akty-
wów funduszu inwestycyjnego okreÊla szczegó∏owe
obowiàzki depozytariusza i funduszu inwestycyjnego
oraz sposób ich wykonywania, a tak˝e wynagrodzenie
depozytariusza i sposób kalkulacji kosztów obcià˝ajà-
cych fundusz.

2. Umowa, o której mowa w ust. 1, nie mo˝e ogra-
niczyç obowiàzków depozytariusza okreÊlonych
w ustawie.

Art. 75. 1. Depozytariusz odpowiada za szkody
spowodowane niewykonaniem lub nienale˝ytym wy-
konywaniem obowiàzków okreÊlonych w art. 72 ust. 1
i 5.

2. OdpowiedzialnoÊç depozytariusza nie mo˝e byç
wy∏àczona albo ograniczona w umowie o prowadze-
nie rejestru aktywów funduszu. 

Art. 76. 1. Fundusz inwestycyjny lub depozytariusz
mogà rozwiàzaç umow´ o prowadzenie rejestru akty-
wów funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie nie
krótszym ni˝ 6 miesi´cy.
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2. O wypowiedzeniu umowy wypowiadajàcy za-
wiadamia niezw∏ocznie Komisj´.

Art. 77. 1. Je˝eli depozytariusz nie wykonuje obo-
wiàzków okreÊlonych w umowie o prowadzenie reje-
stru aktywów funduszu albo wykonuje je nienale˝ycie:

1) fundusz inwestycyjny wypowiada umow´ i nie-
zw∏ocznie zawiadamia o tym Komisj´;

2) Komisja mo˝e nakazaç funduszowi inwestycyjne-
mu zmian´ depozytariusza.

2. W przypadkach, o których mowa w ust. 1, wypo-
wiedzenie mo˝e nastàpiç w terminie krótszym ni˝
6 miesi´cy.

Art. 78. W przypadku otwarcia likwidacji lub og∏o-
szenia upad∏oÊci depozytariusza, fundusz inwestycyj-
ny niezw∏ocznie dokonuje zmiany depozytariusza.
Przepisu art. 76 ust. 1 nie stosuje si´.

Art. 79. 1. Zmiana depozytariusza jest dokonywa-
na w sposób zapewniajàcy nieprzerwane wykonywa-
nie obowiàzków okreÊlonych w art. 72 ust. 1.

2. Depozytariusz, z którym rozwiàzano umow´,
jest obowiàzany wydaç depozytariuszowi, z którym
fundusz inwestycyjny zawar∏ umow´, rejestr akty-
wów, przechowywane aktywa funduszu inwestycyjne-
go oraz dokumenty zwiàzane z wykonywaniem obo-
wiàzków okreÊlonych w art. 72 ust. 1 w terminach
uzgodnionych przez strony, jednak˝e bez zb´dnej
zw∏oki.

Art. 80. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Ko-
misji.

Art. 81. Przechowywane przez depozytariusza ak-
tywa funduszu inwestycyjnego albo wp∏aty dokonane
na rachunek, o którym mowa w art. 28 ust. 1 i art. 130
ust. 1, nie mogà byç przedmiotem egzekucji kierowa-
nej przeciwko depozytariuszowi lub podmiotom,
o których mowa w art. 72 ust. 1 pkt 1, i nie wchodzà do
masy upad∏oÊci depozytariusza lub tych podmiotów
i nie mogà byç obj´te post´powaniem naprawczym.

DZIA¸ V

Rodzaje funduszy inwestycyjnych

Rozdzia∏ 1

Fundusze inwestycyjne otwarte

Art. 82. Fundusz inwestycyjny otwarty zbywa jed-
nostki uczestnictwa i dokonuje ich odkupienia na ˝à-
danie uczestnika funduszu. Z chwilà odkupienia jed-
nostki uczestnictwa sà umarzane z mocy prawa.

Art. 83. 1. Fundusz nie mo˝e ró˝nicowaç praw ma-
jàtkowych uczestników funduszu posiadajàcych jed-
nostki uczestnictwa tej samej kategorii.

2. Jednostka uczestnictwa nie mo˝e byç zbyta
przez uczestnika na rzecz osób trzecich.

3. Jednostka uczestnictwa podlega dziedziczeniu.

4. Jednostki uczestnictwa mogà byç przedmiotem
zastawu. Zaspokojenie zastawnika z przedmiotu zasta-
wu nast´puje wy∏àcznie w wyniku odkupienia jedno-
stek uczestnictwa przez fundusz na ˝àdanie zg∏oszone
w post´powaniu egzekucyjnym. Zaspokojenie zastaw-
nika nie wymaga przeprowadzenia post´powania eg-
zekucyjnego, je˝eli zaspokojenie to nast´puje na pod-
stawie umowy zastawu ustanowionego zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektó-
rych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91,
poz. 871). W takim przypadku fundusz dokonuje wy-
p∏aty na rachunek zastawnika kwoty nale˝nej z tytu∏u
odkupienia jednostek uczestnictwa.

5. Ustanowienie zastawu na jednostkach uczest-
nictwa staje si´ skuteczne z chwilà dokonania, na
wniosek zastawcy lub zastawnika, odpowiedniego za-
pisu w rejestrze uczestników funduszu, po przedsta-
wieniu funduszowi umowy zastawu. 

6. Przed datà wymagalnoÊci wierzytelnoÊci zabez-
pieczonej zastawem zastawca nie mo˝e bez zgody za-
stawnika zg∏osiç funduszowi ˝àdania odkupienia jed-
nostek uczestnictwa obcià˝onych zastawem.

7. Je˝eli wierzytelnoÊç zabezpieczona zastawem
sta∏a si´ wymagalna, zastawca mo˝e zg∏osiç fundu-
szowi ˝àdanie odkupienia jednostek uczestnictwa ob-
cià˝onych zastawem, jednak˝e wyp∏ata na rzecz za-
stawcy Êrodków pieni´˝nych z tytu∏u odkupienia przez
fundusz tych jednostek mo˝e nastàpiç po przedstawie-
niu pokwitowania wierzyciela, stwierdzajàcego wyga-
Êni´cie wierzytelnoÊci zabezpieczonej zastawem.

8. Przepisy ust. 4—7 stosuje si´ odpowiednio do
zastawu skarbowego i zastawu rejestrowego, którego
przedmiotem sà jednostki uczestnictwa, je˝eli nie sà
sprzeczne z przepisami ustaw regulujàcych ustano-
wienie i wygaÊni´cie zastawu skarbowego i zastawu
rejestrowego.

9. W zakresie nieuregulowanym w ust. 4—8 do za-
stawu na jednostkach uczestnictwa stosuje si´ przepi-
sy Kodeksu cywilnego. 

Art. 84. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty zbywa
i odkupuje jednostki uczestnictwa z cz´stotliwoÊcià
okreÊlonà w statucie, nie rzadziej jednak ni˝ raz na
7 dni.

2. Statut funduszu inwestycyjnego mo˝e okreÊlaç
wartoÊç aktywów netto, po której przekroczeniu fun-
dusz mo˝e zawiesiç zbywanie jednostek uczestnictwa.
W takim przypadku statut funduszu okreÊli warunki
wznowienia zbywania jednostek uczestnictwa.

3. Fundusz inwestycyjny mo˝e zawiesiç zbywanie
jednostek uczestnictwa na 2 tygodnie, je˝eli nie mo˝-
na dokonaç wiarygodnej wyceny istotnej cz´Êci akty-
wów funduszu z przyczyn niezale˝nych od funduszu.

4. W przypadku, o którym mowa w ust. 3, za zgo-
dà i na warunkach okreÊlonych przez Komisj´ zbywa-
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nie jednostek uczestnictwa mo˝e zostaç zawieszone
na okres d∏u˝szy ni˝ 2 tygodnie, nieprzekraczajàcy jed-
nak 2 miesi´cy.

Art. 85. Z cz´stotliwoÊcià okreÊlonà w statucie, nie
rzadziej jednak ni˝ w ka˝dym dniu zbywania lub odku-
pywania jednostek uczestnictwa, fundusz inwestycyj-
ny otwarty dokonuje:

1) wyceny aktywów funduszu;

2) ustalenia wartoÊci aktywów netto funduszu;

3) ustalenia ceny zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa;

4) ustalenia wartoÊci aktywów netto funduszu na jed-
nostk´ uczestnictwa.

Art. 86. 1. Jednostki uczestnictwa sà zbywane i od-
kupywane po cenie wynikajàcej z podzielenia wartoÊci
aktywów netto funduszu przez liczb´ jednostek ustalo-
nà na podstawie rejestru uczestników funduszu
w dniu wyceny.

2. Przy zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczest-
nictwa mogà byç pobierane op∏aty manipulacyjne, je-
˝eli statut funduszu tak stanowi i okreÊla maksymalnà
wysokoÊç i sposób pobierania tych op∏at.

Art. 87. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty prowadzi
rejestr uczestników funduszu.

2. Rejestr uczestników funduszu zawiera w szcze-
gólnoÊci:

1) dane identyfikujàce uczestnika funduszu;

2) liczb´ jednostek uczestnictwa nale˝àcych do
uczestnika;

3) dat´ nabycia, liczb´ i cen´ nabycia jednostki
uczestnictwa;

4) dat´ odkupienia, liczb´ odkupionych jednostek
oraz kwot´ wyp∏aconà uczestnikowi za odkupione
jednostki; 

5) dat´ oraz kwot´ dochodów funduszu wyp∏aconych
uczestnikowi;

6) informacje o pe∏nomocnictwach udzielonych lub
odwo∏anych przez uczestnika funduszu;

7) wzmiank´ o zastawie ustanowionym na jednost-
kach uczestnictwa.

Art. 88. 1. Osobom, które dokona∏y wp∏aty na jed-
nostki uczestnictwa, fundusz jest obowiàzany zbyç
liczb´ jednostek ustalonà zgodnie z art. 86 ust. 1.

2. Zbycie jednostek uczestnictwa nast´puje
w chwili wpisania do rejestru uczestników funduszu
liczby zbytych jednostek uczestnictwa.

3. Statut funduszu inwestycyjnego mo˝e okreÊlaç
minimalnà kwot´, za jakà jednorazowo mo˝na nabyç
jednostki uczestnictwa.

Art. 89. 1. Fundusz jest obowiàzany odkupiç jed-
nostki uczestnictwa od uczestników, którzy za˝àdali
odkupienia tych jednostek, po cenie ustalonej zgodnie
z art. 86 ust. 1.

2. Odkupienie jednostek uczestnictwa nast´puje
w chwili wpisania do rejestru uczestników funduszu
liczby odkupionych jednostek uczestnictwa i kwoty na-
le˝nej uczestnikowi z tytu∏u odkupienia tych jedno-
stek.

3. Fundusz niezw∏ocznie dokonuje wyp∏aty kwoty,
o której mowa w ust. 2, w sposób okreÊlony w statu-
cie funduszu.

4. Fundusz mo˝e zawiesiç odkupywanie jednostek
uczestnictwa na 2 tygodnie, je˝eli:

1) w okresie ostatnich 2 tygodni suma wartoÊci odku-
pionych przez fundusz jednostek uczestnictwa
oraz jednostek, których odkupienia za˝àdano, sta-
nowi kwot´ przekraczajàcà 10 % wartoÊci akty-
wów funduszu albo

2) nie mo˝na dokonaç wiarygodnej wyceny istotnej
cz´Êci aktywów funduszu z przyczyn niezale˝nych
od funduszu.

5. W przypadkach, o których mowa w ust. 4, za
zgodà i na warunkach okreÊlonych przez Komisj´:

1) odkupywanie jednostek uczestnictwa mo˝e zostaç
zawieszone na okres d∏u˝szy ni˝ 2 tygodnie, nie-
przekraczajàcy jednak 2 miesi´cy;

2) fundusz mo˝e odkupywaç jednostki uczestnictwa
w ratach w okresie nieprzekraczajàcym 6 miesi´cy,
przy zastosowaniu proporcjonalnej redukcji lub
przy dokonywaniu wyp∏at z tytu∏u odkupienia jed-
nostek uczestnictwa.

6. W przypadku zawieszenia zbywania lub odkupy-
wania jednostek uczestnictwa funduszu inwestycyjne-
go otwartego z siedzibà na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej, które sà zbywane lub odkupywane rów-
nie˝ na obszarze paƒstw cz∏onkowskich, fundusz ten
jest obowiàzany poinformowaç o tym fakcie Komisj´,
a tak˝e w∏aÊciwe organy tych paƒstw.

7. Komisja zawiadamia w∏aÊciwe organy paƒstwa
cz∏onkowskiego, na którego terytorium fundusz inwe-
stycyjny otwarty zbywa jednostki uczestnictwa, o za-
wieszeniu zbywania lub odkupywania jednostek
uczestnictwa.

Art. 90. 1. Statut okreÊla terminy, w jakich najpóê-
niej nastàpi:

1) zbycie przez fundusz jednostek uczestnictwa po
dokonaniu wp∏aty na te jednostki;

2) odkupienie przez fundusz jednostek uczestnictwa
po zg∏oszeniu ˝àdania ich odkupienia.

2. Terminy, o których mowa w ust. 1, nie mogà byç
d∏u˝sze ni˝ 7 dni.
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Art. 91. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty sporzà-
dza i niezw∏ocznie dor´cza uczestnikowi funduszu pi-
semne potwierdzenia zbycia lub odkupienia jednostek
uczestnictwa, chyba ˝e uczestnik wyrazi∏ pisemnà zgo-
d´ na dor´czanie tych potwierdzeƒ w innych termi-
nach lub na ich osobisty odbiór. 

2. Potwierdzenie, o którym mowa w ust. 1, powin-
no zawieraç:

1) dane identyfikujàce uczestnika funduszu;

2) nazw´ funduszu;

3) dat´ zbycia lub odkupienia jednostek uczestnic-
twa; 

4) liczb´ zbytych lub odkupionych jednostek uczest-
nictwa i ich wartoÊç; 

5) liczb´ jednostek uczestnictwa posiadanych przez
uczestnika po zbyciu lub odkupieniu jednostek
uczestnictwa.

Art. 92. 1. WartoÊç aktywów netto funduszu inwe-
stycyjnego otwartego nie mo˝e byç ni˝sza ni˝ 
2 000 000 z∏.

2. O ka˝dym przypadku zmniejszenia wartoÊci ak-
tywów netto funduszu inwestycyjnego otwartego po-
ni˝ej poziomu 2 500 000 z∏ fundusz og∏asza niezw∏ocz-
nie w sposób okreÊlony w statucie.

3. W og∏oszeniu, o którym mowa w ust. 2, fundusz
okreÊla:

1) przyczyny zmniejszenia wartoÊci aktywów netto
funduszu inwestycyjnego poni˝ej poziomu, o któ-
rym mowa w ust. 2;

2) rodzaj dzia∏aƒ, jakie fundusz podejmie w celu
zwi´kszenia wartoÊci aktywów netto funduszu.

Art. 93. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty, z zastrze-
˝eniem ust. 2, art. 94 oraz art. 101, mo˝e lokowaç ak-
tywa funduszu wy∏àcznie w: 

1) papiery wartoÊciowe emitowane, por´czone lub
gwarantowane przez Skarb Paƒstwa lub Narodo-
wy Bank Polski, papiery wartoÊciowe i instrumen-
ty rynku pieni´˝nego dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej lub w paƒstwie cz∏onkowskim, a tak˝e
na rynku zorganizowanym w paƒstwie nale˝àcym
do OECD innym ni˝ Rzeczpospolita Polska i paƒ-
stwo cz∏onkowskie, pod warunkiem ˝e statut fun-
duszu wskazuje ten rynek;

2) papiery wartoÊciowe i instrumenty rynku pieni´˝-
nego dopuszczone do obrotu publicznego naby-
wane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofer-
cie publicznej, je˝eli warunki emisji lub pierwszej
oferty publicznej zak∏adajà z∏o˝enie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o którym mowa w pkt 1,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapew-
nione w okresie nie d∏u˝szym ni˝ rok od dnia,
w którym po raz pierwszy nastàpi zaoferowanie

tych papierów lub instrumentów, pod warunkiem
˝e statut funduszu przewiduje dokonywanie takich
lokat;

3) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych, o terminie zapadalnoÊci nie d∏u˝-
szym ni˝ rok, p∏atne na ˝àdanie lub które mo˝na
wycofaç przed terminem zapadalnoÊci, z zastrze-
˝eniem ust. 3;

4) instrumenty rynku pieni´˝nego inne ni˝ okreÊlone
w pkt 1 i 2, je˝eli instrumenty te lub ich emitent
podlegajà regulacjom majàcym na celu ochron´
inwestorów i oszcz´dnoÊci oraz sà:

a) emitowane, por´czone lub gwarantowane przez
Skarb Paƒstwa, Narodowy Bank Polski, jednostk´
samorzàdu terytorialnego, w∏aÊciwe centralne,
regionalne lub lokalne w∏adze publiczne paƒstwa
cz∏onkowskiego, albo przez bank centralny paƒ-
stwa cz∏onkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Uni´ Europejskà lub Europejski Bank Inwestycyj-
ny, paƒstwo inne ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie, al-
bo, w przypadku paƒstwa federalnego, przez jed-
nego z cz∏onków federacji, albo przez organizacj´
mi´dzynarodowà, do której nale˝y co najmniej
jedno paƒstwo cz∏onkowskie, lub

b) emitowane, por´czone lub gwarantowane przez
podmiot podlegajàcy nadzorowi w∏aÊciwego
organu nadzoru nad rynkiem finansowym,
zgodnie z kryteriami okreÊlonymi prawem
wspólnotowym, albo przez podmiot podlegajà-
cy i stosujàcy si´ do zasad, które sà co najmniej
tak rygorystyczne, jak okreÊlone prawem
wspólnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, którego papiery war-
toÊciowe sà w obrocie na rynku regulowanym,
o którym mowa w pkt 1, lub

d) emitowane przez inne podmioty okreÊlone
w statucie funduszu, pod warunkiem ˝e inwe-
stycje w takie papiery wartoÊciowe podlegajà
ochronie inwestora równowa˝nej do okreÊlonej
w lit. a—c oraz emitent spe∏nia ∏àcznie nast´pu-
jàce warunki:

— jest spó∏kà, której kapita∏ w∏asny wynosi co
najmniej 10 000 000 euro, 

— publikuje roczne sprawozdania finansowe,
zgodnie z przepisami prawa wspólnotowego,
dotyczàce rocznych sprawozdaƒ finanso-
wych niektórych rodzajów spó∏ek, 

— nale˝y do grupy kapita∏owej, w sk∏ad której
wchodzi co najmniej jedna spó∏ka, której pa-
piery wartoÊciowe sà przedmiotem obrotu
na rynku regulowanym, 

— zajmuje si´ finansowaniem grupy, o której
mowa w tiret trzecie, albo finansowaniem
mechanizmów przekszta∏cania d∏ugu w pa-
piery wartoÊciowe z wykorzystaniem banko-
wej linii kredytowej;

5) papiery wartoÊciowe i instrumenty rynku pieni´˝-
nego, inne ni˝ okreÊlone w pkt 1, 2 i 4, z tym ˝e
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∏àczna wartoÊç tych lokat nie mo˝e przewy˝szyç
10 % wartoÊci aktywów funduszu.

2. Lokowanie w papiery wartoÊciowe lub instru-
menty rynku pieni´˝nego b´dàce przedmiotem obro-
tu na rynku zorganizowanym, oraz w papiery warto-
Êciowe i instrumenty rynku pieni´˝nego, których do-
puszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w paƒ-
stwie innym ni˝ Rzeczpospolita Polska lub paƒstwo
nale˝àce do OECD, wymaga uzyskania zgody Komisji
na dokonywanie lokat na okreÊlonej gie∏dzie lub ryn-
ku.

3. Komisja mo˝e udzieliç zgody na lokowanie akty-
wów funduszu w depozyty w bankach zagranicznych
pod warunkiem, ˝e bank ten podlega nadzorowi w∏a-
Êciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okreÊlony w prawie
wspólnotowym.

Art. 94. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e za-
wieraç umowy majàce za przedmiot instrumenty po-
chodne, pod warunkiem ˝e: 

1) takie instrumenty pochodne sà przedmiotem obro-
tu na rynku regulowanym w Rzeczypospolitej Pol-
skiej lub paƒstwie cz∏onkowskim lub na rynku zor-
ganizowanym okreÊlonym w statucie funduszu,
z zastrze˝eniem ust. 2, oraz

2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarzà-
dzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwiàzanego
ze zmianà:

a) kursów, cen lub wartoÊci papierów wartoÊcio-
wych i instrumentów rynku pieni´˝nego, posia-
danych przez fundusz, albo papierów warto-
Êciowych i instrumentów rynku pieni´˝nego,
które fundusz zamierza nabyç w przysz∏oÊci, 

b) kursów walut w zwiàzku z lokatami funduszu,

c) wysokoÊci stóp procentowych w zwiàzku z loka-
tami w depozyty, d∏u˝ne papiery wartoÊciowe
i instrumenty rynku pieni´˝nego oraz aktywami
utrzymywanymi na zaspokojenie bie˝àcych zo-
bowiàzaƒ funduszu;

3) zawarcie umowy b´dzie zgodne z celem inwesty-
cyjnym funduszu okreÊlonym w statucie fundu-
szu.

2. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e zawieraç
umowy majàce za przedmiot niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. 

3. Fundusz inwestycyjny otwarty, który zamierza
zawieraç umowy majàce za przedmiot instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, w celu zapewnienia sprawnego zarzàdza-
nia portfelem inwestycyjnym funduszu, jest obowià-
zany okreÊliç w statucie rodzaje instrumentów po-
chodnych, kryteria wyboru tych instrumentów oraz
warunków ich zastosowania. 

4. Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o któ-
rych mowa w art. 96—100, fundusz inwestycyjny
otwarty jest obowiàzany uwzgl´dniaç wartoÊç papie-
rów wartoÊciowych lub instrumentów rynku pieni´˝-
nego stanowiàcych baz´ instrumentów pochodnych. 

5. Przepisu ust. 4 nie stosuje si´ w przypadku in-
strumentów pochodnych, których baz´ stanowià
uznane indeksy.

6. Je˝eli papier wartoÊciowy lub instrument rynku
pieni´˝nego zawiera wbudowany instrument pochod-
ny, wartoÊç instrumentu uwzgl´dnia si´ przy stosowa-
niu przez fundusz limitów inwestycyjnych.

7. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊli, w drodze rozporzàdzenia: 

1) warunki zawierania przez fundusz inwestycyjny
otwarty umów, których przedmiotem sà instru-
menty pochodne,

2) sposób zarzàdzania ryzykiem inwestycyjnym zwià-
zanym z instrumentami pochodnymi,

3) warunki, jakie powinny spe∏niaç niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne oraz podmioty b´dà-
ce stronà umowy z funduszem,

4) warunki i zasady zajmowania przez fundusz pozy-
cji w instrumentach pochodnych,

5) sposób ustalenia oraz maksymalnà wartoÊç ryzyka
kontrahenta wynikajàcà z transakcji niewystanda-
ryzowanymi instrumentami pochodnymi,

6) sposób wyznaczenia maksymalnego zaanga˝owa-
nia funduszu w instrumenty pochodne,

7) rodzaje ryzyk zwiàzanych z instrumentami pochod-
nymi, w tym niewystandaryzowanymi instrumen-
tami pochodnymi, podlegajàce pomiarowi,

8) warunki, jakie muszà spe∏niaç uznane indeksy

— w celu zapewnienia ochrony interesów uczestni-
ków funduszu inwestycyjnego otwartego.

Art. 95. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty, który za-
wiera umowy majàce za przedmiot instrumenty po-
chodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, jest obowiàzany opracowaç i wdro˝yç
szczegó∏owe procedury podejmowania decyzji inwe-
stycyjnych dotyczàcych tych instrumentów oraz pro-
cedury umo˝liwiajàce monitorowanie i mierzenie
w ka˝dym czasie ryzyka zwiàzanego z poszczególnymi
instrumentami pochodnymi oraz ryzyka portfela inwe-
stycyjnego funduszu.

2. Procedury, o których mowa w ust. 1, fundusz in-
westycyjny otwarty przekazuje depozytariuszowi.

Art. 96. 1. Z zastrze˝eniem art. 97—100, fundusz in-
westycyjny otwarty nie mo˝e lokowaç wi´cej ni˝ 
5 % wartoÊci swoich aktywów w papiery wartoÊciowe
lub instrumenty rynku pieni´˝nego wyemitowane
przez jeden podmiot.
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2. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e loko-
waç wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci swoich aktywów w de-
pozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej
instytucji kredytowej.

3. Limit, o którym mowa w ust. 1, mo˝e byç zwi´k-
szony do 10 %, je˝eli ∏àczna wartoÊç lokat w papiery
wartoÊciowe i instrumenty rynku pieni´˝nego pod-
miotów, w których fundusz ulokowa∏ ponad 5 % war-
toÊci aktywów, nie przekroczy 40 % wartoÊci aktywów
funduszu oraz gdy statut funduszu to przewiduje.

4. Przepisów ust. 1 i 3 nie stosuje si´ do depozytów
i transakcji, których przedmiotem sà niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, zawieranych z podmio-
tami podlegajàcymi nadzorowi w∏aÊciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym.

5. ¸àczna wartoÊç lokat w papiery wartoÊciowe lub
instrumenty rynku pieni´˝nego wyemitowane przez
jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz war-
toÊç ryzyka kontrahenta wynikajàca z transakcji, któ-
rych przedmiotem sà niewystandaryzowane instru-
menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
mo˝e przekroczyç 20 % wartoÊci aktywów funduszu. 

Art. 97. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e
lokowaç wi´cej ni˝ 25 % wartoÊci aktywów funduszu
w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipo-
teczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U.
z 2003 r. Nr 99, poz. 919).

2. Suma lokat w listy zastawne nie mo˝e przekra-
czaç 80 % wartoÊci aktywów funduszu.

3. ¸àczna wartoÊç lokat w papiery wartoÊciowe lub
instrumenty rynku pieni´˝nego wyemitowane przez
ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie
oraz wartoÊç ryzyka kontrahenta wynikajàca z transak-
cji, których przedmiotem sà niewystandaryzowane in-
strumenty pochodne, zawartych z tym samym ban-
kiem, nie mo˝e przekroczyç 35 % wartoÊci aktywów
funduszu.

4. Lokat w listy zastawne nie uwzgl´dnia si´ przy
ustalaniu limitu, o którym mowa w art. 96 ust. 3. 

Art. 98. 1. Podmioty nale˝àce do grupy kapita∏o-
wej, dla której jest sporzàdzane skonsolidowane spra-
wozdanie finansowe, traktuje si´, do celu stosowania
limitów inwestycyjnych, jako jeden podmiot. 

2. Fundusz mo˝e lokowaç do 20 % wartoÊci akty-
wów ∏àcznie w papiery wartoÊciowe lub instrumenty
rynku pieni´˝nego wyemitowane przez podmioty na-
le˝àce do grupy kapita∏owej, o której mowa w ust. 1,
je˝eli statut funduszu tak stanowi.

3. W przypadku, o którym mowa w ust. 2, fundusz
nie mo˝e lokowaç wi´cej ni˝ 5 % wartoÊci aktywów
funduszu w papiery wartoÊciowe lub instrumenty ryn-
ku pieni´˝nego wyemitowane przez jeden podmiot
nale˝àcy do grupy kapita∏owej, o której mowa
w ust. 1.

4. Limit, o którym mowa w ust. 3, mo˝e byç zwi´k-
szony do 10 % wartoÊci aktywów funduszu, je˝eli sta-
tut funduszu tak stanowi. 

5. ¸àczna wartoÊç lokat funduszu w papiery warto-
Êciowe i instrumenty rynku pieni´˝nego, w których
fundusz ulokowa∏ ponad 5 % wartoÊci aktywów fun-
duszu, nie wi´cej jednak ni˝ 10 %, wyemitowane
przez podmioty nale˝àce do grupy kapita∏owej, o któ-
rej mowa w ust. 1, oraz inne podmioty, nie mo˝e prze-
kroczyç 40 % wartoÊci aktywów funduszu.

Art. 99. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e lo-
kowaç do 20 % wartoÊci aktywów w akcje lub d∏u˝ne
papiery wartoÊciowe wyemitowane przez ten sam
podmiot, je˝eli, zgodnie z politykà inwestycyjnà okre-
Êlonà w statucie, fundusz b´dzie odzwierciedla∏ sk∏ad
uznanego indeksu akcji lub d∏u˝nych papierów warto-
Êciowych. 

2. Fundusz mo˝e zwi´kszyç limit, o którym mowa
w ust. 1, do 35 % wartoÊci aktywów funduszu, gdy
udzia∏ akcji jednego emitenta w indeksie wzroÊnie, je-
˝eli statut funduszu tak stanowi. Limit ten mo˝e doty-
czyç akcji lub d∏u˝nych papierów wartoÊciowych wy-
∏àcznie jednego emitenta. 

Art. 100. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e lo-
kowaç do 35 % wartoÊci aktywów funduszu w papie-
ry wartoÊciowe emitowane przez Skarb Paƒstwa, Na-
rodowy Bank Polski, jednostk´ samorzàdu terytorial-
nego, paƒstwo cz∏onkowskie, jednostk´ samorzàdu
terytorialnego paƒstwa cz∏onkowskiego, paƒstwo na-
le˝àce do OECD lub mi´dzynarodowà instytucj´ finan-
sowà, której cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno paƒstwo cz∏onkowskie. 

2. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e lokowaç do
35 % wartoÊci aktywów funduszu w papiery warto-
Êciowe por´czone lub gwarantowane przez podmioty,
o których mowa w ust. 1, przy czym ∏àczna wartoÊç lo-
kat w papiery wartoÊciowe lub instrumenty rynku pie-
ni´˝nego wyemitowane przez podmiot, którego papie-
ry wartoÊciowe sà por´czane lub gwarantowane, de-
pozytów w tym podmiocie oraz wartoÊç ryzyka kontra-
henta wynikajàca z transakcji, których przedmiotem sà
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawar-
tych z tym podmiotem, nie mo˝e przekroczyç 
35 % wartoÊci aktywów funduszu.

3. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e nie stoso-
waç ograniczeƒ, o których mowa w ust. 1 i 2, je˝eli sta-
tut tak stanowi oraz wskazuje emitenta, por´czyciela
lub gwaranta.

4. W przypadku, o którym mowa w ust. 3, fundusz
inwestycyjny otwarty jest obowiàzany dokonywaç lo-
kat w papiery wartoÊciowe co najmniej szeÊciu ró˝-
nych emisji jednego emitenta, z tym ˝e wartoÊç lokaty
w papiery ˝adnej z tych emisji nie mo˝e przewy˝szaç
30 % wartoÊci aktywów funduszu.

Art. 101. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e
nabywaç:
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1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwesty-
cyjnych otwartych majàcych siedzib´ na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej;

2) tytu∏y uczestnictwa emitowane przez fundusze za-
graniczne;

3) tytu∏y uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspólnego inwestowania majàce siedzib´ za gra-
nicà, je˝eli:

a) instytucje te oferujà publicznie tytu∏y uczestnic-
twa i umarzajà je na ˝àdanie uczestnika, 

b) instytucje te podlegajà nadzorowi w∏aÊciwego
organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub
kapita∏owym paƒstwa cz∏onkowskiego lub paƒ-
stwa nale˝àcego do OECD oraz zapewniona
jest, na zasadzie wzajemnoÊci, wspó∏praca Ko-
misji z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytu∏ów uczestnictwa tych
instytucji jest taka sama jak posiadaczy jedno-
stek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych, w szczególnoÊci instytucje te stosujà
ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak
okreÊlone w niniejszym rozdziale,

d) instytucje te sà obowiàzane do sporzàdzania
rocznych i pó∏rocznych sprawozdaƒ finanso-
wych

— pod warunkiem ˝e nie wi´cej ni˝ 10 % wartoÊci
aktywów tych funduszy inwestycyjnych otwar-
tych, funduszy zagranicznych lub instytucji mo˝e
byç, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, za-
inwestowana ∏àcznie w jednostki uczestnictwa in-
nych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz ty-
tu∏y uczestnictwa innych funduszy zagranicznych
i instytucji wspólnego inwestowania.

2. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e loko-
waç wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci swoich aktywów w jed-
nostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego
otwartego lub tytu∏ów uczestnictwa funduszu zagra-
nicznego lub instytucji wspólnego inwestowania,
o której mowa w ust. 1.

3. ¸àczna wartoÊç lokat w tytu∏y uczestnictwa in-
stytucji wspólnego inwestowania innych ni˝ jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub
tytu∏y uczestnictwa funduszy zagranicznych nie mo˝e
przewy˝szaç 30 % wartoÊci aktywów funduszu. 

4. Je˝eli fundusz inwestycyjny otwarty lokuje swo-
je aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty in-
westycyjne innych funduszy inwestycyjnych zarzàdza-
nych przez to samo towarzystwo lub podmiot z grupy
kapita∏owej towarzystwa, towarzystwo nie mo˝e po-
bieraç wynagrodzenia ani obcià˝aç funduszu kosztami
zwiàzanymi z lokowaniem aktywów funduszu w takie
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne.

Art. 102. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e
udzielaç innym podmiotom po˝yczek, których przed-
miotem sà papiery wartoÊciowe dopuszczone do pu-
blicznego obrotu wy∏àcznie w trybie okreÊlonym

w art. 89 ust. 1a prawa o publicznym obrocie papiera-
mi wartoÊciowymi, pod warunkiem ˝e:

1) fundusz otrzyma zabezpieczenie w Êrodkach pie-
ni´˝nych lub papierach wartoÊciowych, w które
fundusz mo˝e lokowaç zgodnie z politykà inwesty-
cyjnà okreÊlonà w statucie;

2) wartoÊç zabezpieczenia b´dzie co najmniej równa
wartoÊci po˝yczonych papierów wartoÊciowych
w ka˝dym dniu wyceny aktywów funduszu do
dnia zwrotu po˝yczonych papierów wartoÊcio-
wych;

3) po˝yczka zostanie udzielona na okres nie d∏u˝szy
ni˝ 6 miesi´cy.

2. ¸àczna wartoÊç po˝yczonych papierów warto-
Êciowych nie mo˝e przekroczyç 30 % wartoÊci akty-
wów netto funduszu.

3. ¸àczna wartoÊç po˝yczonych papierów warto-
Êciowych i papierów wartoÊciowych tego samego
emitenta b´dàcych w portfelu inwestycyjnym fundu-
szu nie mo˝e przekroczyç limitu, o którym mowa
w art. 96 ust. 1 i 3, art. 97 ust. 1, art. 98 ust. 2—4,
art. 99 lub art. 100.

Art. 103. Fundusz inwestycyjny mo˝e zawieraç
umowy, których przedmiotem sà papiery wartoÊciowe
i prawa majàtkowe, z innym funduszem zarzàdzanym
przez to samo towarzystwo.

Art. 104. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo-
˝e nabyç papierów wartoÊciowych dajàcych wi´cej ni˝
10 % ogólnej liczby g∏osów w którymkolwiek organie
emitenta tych papierów.

2. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e nabyç
wi´cej ni˝ 10 % wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z którymi nie jest zwiàzane prawo g∏osu.

3. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e nabyç
wi´cej ni˝ 25 % ogólnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, fundu-
szu zagranicznego lub tytu∏ów uczestnictwa jednej in-
stytucji wspólnego inwestowania z siedzibà za grani-
cà oferujàcej publicznie tytu∏y uczestnictwa i umarza-
jàcej je na ˝àdanie uczestnika.

4. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e nabyç
wi´cej ni˝ 10 % wartoÊci nominalnej instrumentów
rynku pieni´˝nego wyemitowanych przez jeden pod-
miot.

5. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e nabyç
wi´cej ni˝ 10 % wartoÊci nominalnej papierów d∏u˝-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

6. Limitów, o których mowa w ust. 3—5, fundusz
mo˝e nie stosowaç w chwili nabycia papierów warto-
Êciowych, instrumentów rynku pieni´˝nego lub tytu-
∏ów uczestnictwa, je˝eli nie mo˝na ustaliç wartoÊci
brutto papierów d∏u˝nych lub instrumentów rynku
pieni´˝nego albo wartoÊci netto papierów wartoÊcio-
wych w emisji.
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7. W przypadku gdy papiery wartoÊciowe nabyte
przez fundusze inwestycyjne otwarte zarzàdzane przez
to samo towarzystwo dawa∏yby wi´cej ni˝ 10 % ogól-
nej liczby g∏osów w organach emitenta, fundusze te
mogà wykonywaç prawo g∏osu z papierów wartoÊcio-
wych dajàcych ∏àcznie 10 % ogólnej liczby g∏osów.

Art. 105. Fundusz inwestycyjny otwarty, nabywa-
jàc papiery wartoÊciowe w wykonaniu umowy o sub-
emisj´ inwestycyjnà, nie mo˝e naruszyç ograniczeƒ,
o których mowa w art. 96—100.

Art. 106. 1. CzynnoÊci prawne dokonane z narusze-
niem ograniczeƒ okreÊlonych w art. 93 ust. 1 pkt 5,
art. 96 ust. 1—3 lub ust. 5, art. 97 ust. 1—3, art. 98,
art. 99, art. 100, art. 101 ust. 2 lub ust. 3, art. 102 ust. 2
lub ust. 3, art. 104 ust. 1—5 oraz przepisach wydanych
na podstawie art. 94 ust. 7 sà wa˝ne.

2. Ograniczenia inwestycyjne nie muszà byç za-
chowane w przypadku wykonywania przez fundusz in-
westycyjny otwarty prawa poboru z papierów warto-
Êciowych b´dàcych w portfelu inwestycyjnym fundu-
szu, z zastrze˝eniem ust. 3.

3. Fundusz inwestycyjny otwarty jest obowiàzany
dostosowaç struktur´ portfela inwestycyjnego do wy-
magaƒ okreÊlonych w ustawie oraz statucie funduszu
w terminie 6 miesi´cy od dnia rejestracji funduszu.

4. Je˝eli fundusz inwestycyjny otwarty przekroczy
ograniczenia okreÊlone w przepisach wymienionych
w ust. 1, jest obowiàzany do dostosowania, niezw∏ocz-
nie, stanu swoich aktywów do wymagaƒ okreÊlonych
w ustawie, uwzgl´dniajàc nale˝ycie interes uczestni-
ków funduszu.

Art. 107. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo-
˝e:

1) zobowiàzywaç si´ do przeniesienia praw, które
w chwili zawarcia umowy jeszcze nie zosta∏y przez
fundusz nabyte, chyba ˝e ma roszczenie o nabycie
takich praw;

2) dokonywaç krótkiej sprzeda˝y;

3) udzielaç po˝yczek, por´czeƒ i gwarancji, z zastrze-
˝eniem art. 102;

4) nabywaç papierów wartoÊciowych lub zbywal-
nych praw majàtkowych, reprezentujàcych prawa
do metali szlachetnych. 

2. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e:

1) lokowaç aktywów funduszu w papiery wartoÊcio-
we i wierzytelnoÊci towarzystwa zarzàdzajàcego
tym funduszem, jego akcjonariuszy oraz podmio-
tów b´dàcych podmiotami dominujàcymi lub za-
le˝nymi w stosunku do tego towarzystwa lub jego
akcjonariuszy;

2) zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery
wartoÊciowe i wierzytelnoÊci pieni´˝ne, o terminie
wymagalnoÊci nie d∏u˝szym ni˝ rok, z:

a) cz∏onkami organów towarzystwa,

b) osobami zatrudnionymi w towarzystwie,

c) osobami wyznaczonymi przez depozytariusza
do wykonywania obowiàzków okreÊlonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywów
funduszu,

d) osobami pozostajàcymi z osobami wymienio-
nymi w lit. a—c w zwiàzku ma∏˝eƒskim,

e) osobami, z którymi osoby wymienione 
w lit. a—c ∏àczy stosunek pokrewieƒstwa lub
powinowactwa do drugiego stopnia w∏àcznie;

3) zawieraç umów, których przedmiotem sà papiery
wartoÊciowe i prawa majàtkowe, z:

a) towarzystwem,

b) depozytariuszem, z zastrze˝eniem ust. 8,

c) podmiotami dominujàcymi lub zale˝nymi w sto-
sunku do towarzystwa lub depozytariusza,

d) akcjonariuszami towarzystwa,

e) akcjonariuszami lub wspólnikami podmiotów
dominujàcych lub zale˝nych w stosunku do to-
warzystwa lub depozytariusza.

3. Ograniczeƒ, o których mowa w ust. 2 pkt 1 i 3,
nie stosuje si´ do papierów wartoÊciowych emitowa-
nych przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski.

4. Ograniczeƒ, o których mowa w ust. 2 pkt 3
lit. d i e, nie stosuje si´ w przypadku, gdy podmioty,
o których mowa w tym przepisie, sà spó∏kami publicz-
nymi, a fundusz zawiera umow´ z akcjonariuszem po-
siadajàcym mniej ni˝ 5 % ogólnej liczby g∏osów na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy. 

5. Zawarcie umów, o których mowa w ust. 2, wy-
maga zgody Komisji.

6. Komisja udziela zgody w terminie 14 dni od dnia
wp∏yni´cia wniosku.

7. Komisja odmawia udzielenia zgody, je˝eli fun-
dusz nie przedstawi∏ danych pozwalajàcych na stwier-
dzenie, ˝e zawarcie umowy nie jest sprzeczne z intere-
sem uczestników funduszu.

8. Fundusz mo˝e, bez potrzeby uzyskiwania zgody
Komisji, zawieraç z depozytariuszem umowy, o któ-
rych mowa w ust. 2 pkt 3, pod warunkiem ˝e statut
funduszu okreÊla szczegó∏owo zasady i zakres zawie-
rania takich umów. 

Art. 108. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e za-
ciàgaç, wy∏àcznie w bankach krajowych lub instytu-
cjach kredytowych, po˝yczki i kredyty, o terminie sp∏a-
ty do roku, w ∏àcznej wysokoÊci nieprzekraczajàcej
10 % wartoÊci aktywów netto funduszu w chwili za-
warcia umowy po˝yczki lub kredytu.

Art. 109. Fundusz inwestycyjny otwarty utrzymuje,
wy∏àcznie w zakresie niezb´dnym do zaspokojenia
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bie˝àcych zobowiàzaƒ funduszu, cz´Êç swoich akty-
wów na rachunkach bankowych.

Art. 110. 1. Do celu stosowania limitów inwesty-
cyjnych papiery wartoÊciowe oraz instrumenty rynku
pieni´˝nego emitowane przez emitentów z siedzibà za
granicà lub notowane na rynku zorganizowanym za
granicà zalicza si´ do typu oraz rodzaju okreÊlonych
w ustawie papierów wartoÊciowych lub instrumentów
rynku pieni´˝nego, które najbardziej odpowiadajà tre-
Êci praw lub obowiàzków ich posiadaczy lub emiten-
tów inkorporowanych w tych papierach lub instru-
mentach.

2. Fundusz niezw∏ocznie informuje Komisj´ o ka˝-
dym przypadku zastosowania przepisu ust. 1.

Art. 111. 1. W razie Êmierci uczestnika funduszu in-
westycyjnego otwartego, fundusz jest obowiàzany na
˝àdanie:

1) osoby, która przedstawi rachunki stwierdzajàce
wysokoÊç poniesionych przez nià wydatków zwià-
zanych z pogrzebem uczestnika — odkupiç jed-
nostki uczestnictwa uczestnika zapisane w reje-
strze uczestników funduszu, do wartoÊci nieprze-
kraczajàcej kosztów urzàdzenia pogrzebu zgodnie
ze zwyczajami przyj´tymi w danym Êrodowisku,
oraz wyp∏aciç tej osobie kwot´ uzyskanà z tego
odkupienia;

2) osoby, którà uczestnik wskaza∏ w umowie z fundu-
szem — odkupiç jednostki uczestnictwa uczestnika
zapisane w rejestrze uczestników funduszu do
wartoÊci nie wy˝szej ni˝ przypadajàce na ostatni
miesiàc przed Êmiercià uczestnika funduszu dwu-
dziestokrotne przeci´tne miesi´czne wynagrodze-
nie w sektorze przedsi´biorstw bez wyp∏at nagród
z zysku, og∏aszane przez Prezesa G∏ównego Urz´-
du Statystycznego, oraz nieprzekraczajàcej ∏àcznej
wartoÊci jednostek uczestnictwa zapisanych w re-
jestrze uczestnika, oraz wyp∏aciç tej osobie kwot´
uzyskanà z tego odkupienia.

2. Przepis ust. 1 nie dotyczy jednostek uczestnic-
twa zapisanych we wspólnym rejestrze uczestnika i in-
nej osoby.

3. Kwoty oraz jednostki uczestnictwa niewykupio-
ne przez fundusz, odpowiednio do wartoÊci, o których
mowa w ust. 1, nie wchodzà do spadku po uczestniku. 

Rozdzia∏ 2

Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte

Art. 112. Do specjalistycznych funduszy inwesty-
cyjnych otwartych stosuje si´ przepisy o funduszach
inwestycyjnych otwartych, o ile przepisy niniejszego
rozdzia∏u nie stanowià inaczej.

Art. 113. 1. Statut specjalistycznego funduszu in-
westycyjnego otwartego stanowi, ˝e uczestnikami fun-
duszu mogà zostaç podmioty okreÊlone w statucie lub
takie, które spe∏niajà warunki okreÊlone w statucie.

2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, statut
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwarte-
go mo˝e tak˝e okreÊlaç warunki, w jakich uczestnik
mo˝e ˝àdaç odkupienia jednostki uczestnictwa przez
fundusz, w tym w szczególnoÊci termin, w którym
uczestnik powinien zg∏osiç zamiar ˝àdania odkupienia
jednostki uczestnictwa, lub termin, w którym nastàpi
wyp∏ata kwoty z tytu∏u odkupienia tych jednostek.

3. Je˝eli statut specjalistycznego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego przewiduje, ˝e jego uczestnika-
mi mogà byç wy∏àcznie:

1) osoby prawne,

2) jednostki organizacyjne nieposiadajàce osobowo-
Êci prawnej,

3) osoby fizyczne, które dokonajà jednorazowej wp∏a-
ty do funduszu w wysokoÊci nie mniejszej ni˝ rów-
nowartoÊç w z∏otych 40 000 euro, ustalonà przy
zastosowaniu Êredniego kursu walut obcych og∏a-
szanego przez Narodowy Bank Polski

— fundusz mo˝e, przy dokonywaniu lokat aktywów,
stosowaç zasady i ograniczenia inwestycyjne okre-
Êlone dla funduszu inwestycyjnego zamkni´tego, je-
˝eli statut tak stanowi.

4. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
mo˝e lokowaç aktywa funduszu w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytu∏y
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
lub tytu∏y uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspólnego inwestowania z siedzibà za granicà spe∏-
niajàce wymogi okreÊlone w art. 101 ust. 1 pkt 3, któ-
re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujà
powy˝ej 10 % aktywów w jednostki uczestnictwa in-
nych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytu∏y
uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji
wspólnego inwestowania, je˝eli, zgodnie ze statutem
funduszu, uczestnikami funduszu nie mogà byç fundu-
sze inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne lub
instytucje wspólnego inwestowania z siedzibà za gra-
nicà zarzàdzane przez towarzystwo zarzàdzajàce fun-
duszem lub podmiot z grupy kapita∏owej towarzy-
stwa.

5. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
mo˝e lokowaç powy˝ej 20 % swoich aktywów, nie
wi´cej jednak ni˝ 50 % wartoÊci aktywów, w jednost-
ki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego
otwartego lub tytu∏y uczestnictwa funduszu zagranicz-
nego lub instytucji wspólnego inwestowania, o której
mowa w art. 101 ust. 1, je˝eli statut funduszu to prze-
widuje i wskazuje ten fundusz lub instytucj´ wspólne-
go inwestowania.

6. Je˝eli statut tak stanowi, specjalistyczny fun-
dusz inwestycyjny otwarty mo˝e lokowaç do 100 %
swoich aktywów w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytu∏y uczest-
nictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspól-
nego inwestowania, o której mowa w art. 101 ust. 1,
pod warunkiem ˝e statut:
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1) wskazuje ten fundusz lub instytucj´ wspólnego in-
westowania;

2) okreÊla, zgodnie z art. 20 ust. 1, zasady polityki in-
westycyjnej tego funduszu lub instytucji wspólne-
go inwestowania;

3) wskazuje wysokoÊç op∏at za zarzàdzanie pobiera-
nych przez podmiot zarzàdzajàcy funduszem in-
westycyjnym otwartym, funduszem zagranicznym
lub instytucjà wspólnego inwestowania, o której
mowa w art. 101 ust. 1.

7. Do wniosku o udzielenie zezwolenia na utworze-
nie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego, dokonujàcego lokat w sposób okreÊlony
w ust. 6, do∏àcza si´ dokumenty, o których mowa
w art. 253 ust. 2 pkt 1—4, dotyczàce funduszu zagra-
nicznego lub instytucji wspólnego inwestowania, któ-
rych tytu∏y uczestnictwa b´dà przedmiotem lokat fun-
duszu.

8. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty,
o którym mowa w ust. 6, jest obowiàzany przy zbywa-
niu jednostek uczestnictwa udost´pniaç roczne i pó∏-
roczne sprawozdania finansowe dotyczàce funduszu
zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowa-
nia, których tytu∏y uczestnictwa sà przedmiotem jego
lokat. 

Art. 114. 1. Statut specjalistycznego funduszu in-
westycyjnego otwartego mo˝e przewidywaç utworze-
nie rady inwestorów jako organu kontrolnego.

2. Tryb dzia∏ania rady inwestorów okreÊla statut
funduszu oraz regulamin przyj´ty przez rad´.

3. Rada inwestorów kontroluje realizacj´ celu in-
westycyjnego funduszu i polityki inwestycyjnej oraz
stosowanie ograniczeƒ inwestycyjnych. W tym celu
rada inwestorów mo˝e przeglàdaç ksi´gi i dokumenty
funduszu oraz ˝àdaç wyjaÊnieƒ od towarzystwa. 

4. Ksi´gi i dokumenty specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego powinny byç udost´pniane
cz∏onkom rady inwestorów w sposób uniemo˝liwiajà-
cy identyfikacj´ innych uczestników funduszu przez
tych cz∏onków, z tym ˝e obowiàzek udost´pnienia nie
obejmuje rejestru uczestników funduszu.

5. W przypadku stwierdzenia nieprawid∏owoÊci
w realizowaniu celu inwestycyjnego, polityki inwesty-
cyjnej lub stosowaniu ograniczeƒ inwestycyjnych, ra-
da inwestorów wzywa towarzystwo do niezw∏ocznego
usuni´cia nieprawid∏owoÊci oraz zawiadamia o nich
Komisj´.

6. Rada inwestorów mo˝e postanowiç o rozwiàza-
niu specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego. Uchwa∏a o rozwiàzaniu funduszu jest pod-
j´ta, je˝eli g∏osy za rozwiàzaniem funduszu oddali
uczestnicy reprezentujàcy ∏àcznie co najmniej 
2/3 ogólnej liczby jednostek uczestnictwa danego fun-
duszu.

Art. 115. 1. Cz∏onkiem rady inwestorów specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego mo˝e
byç wy∏àcznie:

1) uczestnik funduszu posiadajàcy jednostki uczest-
nictwa reprezentujàce ponad 5 % ogólnej liczby
jednostek w danym funduszu lub

2) przedstawiciel uczestników funduszu, ustanowio-
ny zgodnie z ust. 2 

— je˝eli wyrazi∏ pisemnà zgod´ na udzia∏ w radzie.

2. Uczestnicy specjalistycznego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego reprezentujàcy ∏àcznie ponad 5 %
ogólnej liczby jednostek uczestnictwa tego funduszu
majà prawo wyboru wspólnego przedstawiciela do ra-
dy inwestorów, je˝eli statut tak stanowi. O zamiarze
dokonania wyboru wspólnego przedstawiciela uczest-
nicy informujà fundusz, który niezw∏ocznie zawiada-
mia o spe∏nieniu przez nich wymagaƒ statutowych, po
uprzednim zbadaniu uprawnieƒ tych uczestników. 

3. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
niezw∏ocznie zawiadamia uczestnika o posiadaniu
przez niego jednostek uczestnictwa reprezentujàcych
ponad 5 % ogólnej liczby jednostek w danym fundu-
szu. Rada inwestorów rozpoczyna dzia∏alnoÊç w przy-
padku, gdy co najmniej trzy osoby spe∏nià warunki
okreÊlone w ust. 1 lub ust. 2.

4. Fundusz niezw∏ocznie zawiadamia cz∏onka rady
inwestorów o zmniejszeniu liczby jednostek uczestnic-
twa poni˝ej wielkoÊci okreÊlonej w ust. 1 lub ust. 2.

5. Cz∏onkostwo w radzie inwestorów ustaje
z dniem z∏o˝enia przez cz∏onka rady rezygnacji lub
z dniem zawiadomienia, o którym mowa w ust. 4.

6. Rada inwestorów zawiesza dzia∏alnoÊç w przy-
padku, gdy mniej ni˝ trzy osoby spe∏niajà warunki,
o których mowa w ust. 1 lub ust. 2. 

7. Rada inwestorów wznawia dzia∏alnoÊç, gdy co
najmniej trzy osoby spe∏nià warunki, o których mowa
w ust. 1 lub ust. 2.

8. Uprawnienia i obowiàzki wynikajàce z cz∏onko-
stwa w radzie inwestorów cz∏onek rady wykonuje oso-
biÊcie, a w przypadku cz∏onków nieb´dàcych osobami
fizycznymi — przez osoby uprawnione do jego repre-
zentacji. 

9. Ka˝da jednostka uczestnictwa posiadana przez
cz∏onka rady lub uczestników, którzy ustanowili przed-
stawiciela, o którym mowa w ust. 1, daje prawo do
jednego g∏osu w radzie. Uchwa∏y rady sà podejmowa-
ne bezwzgl´dnà wi´kszoÊcià g∏osów oddanych.

Art. 116. Statut specjalistycznego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego mo˝e zezwoliç na dokonywanie
wp∏at papierami wartoÊciowymi dopuszczonymi do
publicznego obrotu, które uczestnicy nabyli na zasa-
dach preferencyjnych lub nieodp∏atnie, zgodnie z od-
r´bnymi przepisami. W takim przypadku przepisu
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art. 38 ust. 3 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o ko-
mercjalizacji i prywatyzacji (Dz. U. z 2002 r. Nr 171,
poz. 1397, z póên. zm.10)) nie stosuje si´. 

Rozdzia∏ 3

Fundusze inwestycyjne zamkni´te

Art. 117. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty emi-
tuje certyfikaty inwestycyjne:

1) podlegajàce wprowadzeniu do publicznego obrotu
albo

2) niepodlegajàce wprowadzeniu do publicznego ob-
rotu, na zasadach okreÊlonych w niniejszym roz-
dziale.

2. Statut funduszu okreÊla, czy emitowane przez
fundusz certyfikaty podlegajà wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu, czy nie podlegajà wprowadzeniu do
tego obrotu.

3. Certyfikaty inwestycyjne, o których mowa
w ust. 1 pkt 2, mogà zostaç dopuszczone do publicz-
nego obrotu wy∏àcznie w przypadku, gdy dopuszcze-
nie b´dzie obejmowaç równie˝ certyfikaty wczeÊniej-
szych emisji.

Art. 118. 1. Do dopuszczenia certyfikatów inwesty-
cyjnych do publicznego obrotu i do obrotu tymi certy-
fikatami stosuje si´ przepisy o publicznym obrocie pa-
pierami wartoÊciowymi, je˝eli ustawa nie stanowi ina-
czej.

2. Z wnioskiem o dopuszczenie pierwszej emisji
certyfikatów inwestycyjnych do publicznego obrotu
wyst´puje towarzystwo, a w przypadku, o którym mo-
wa w art. 38 ust. 2, spó∏ka akcyjna ubiegajàca si´
o uzyskanie zezwolenia na wykonywanie dzia∏alnoÊci
przez towarzystwo.

3. Wniosek, o którym mowa w ust. 2, mo˝e doty-
czyç tak˝e dopuszczenia do publicznego obrotu certy-
fikatów inwestycyjnych drugiej i nast´pnych emisji.

Art. 119. 1. Wydanie przez Komisj´ zezwolenia na
utworzenie funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
jest równoznaczne z dopuszczeniem certyfikatów in-
westycyjnych obj´tych wnioskiem, o którym mowa
w art. 118 ust. 2, do obrotu publicznego.

2. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty emitujàcy cer-
tyfikaty podlegajàce wprowadzeniu do publicznego
obrotu jest obowiàzany wprowadzaç do publicznego
obrotu ka˝dà kolejnà emisj´ certyfikatów inwestycyj-
nych.

3. W przypadku gdy wniosek o dopuszczenie do
publicznego obrotu obejmuje certyfikaty inwestycyjne

wi´cej ni˝ jednej emisji, statut funduszu powinien
okreÊlaç liczb´ emisji, maksymalnà liczb´ certyfikatów
inwestycyjnych kolejnych emisji oraz termin, przed
up∏ywem którego fundusz zaoferuje certyfikaty inwe-
stycyjne kolejnych emisji. 

Art. 120. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty emi-
tujàcy certyfikaty inwestycyjne podlegajàce wprowa-
dzeniu do publicznego obrotu jest obowiàzany, w ter-
minie 7 dni od dnia wpisania funduszu do rejestru fun-
duszy inwestycyjnych oraz od dnia zamkni´cia ka˝dej
kolejnej emisji certyfikatów, do z∏o˝enia wniosku o do-
puszczenie certyfikatów inwestycyjnych do obrotu na
rynku gie∏dowym lub regulowanym rynku pozagie∏do-
wym.

2. Komisja mo˝e przed∏u˝yç termin okreÊlony
w ust. 1 o 7 dni na uzasadniony wniosek funduszu in-
westycyjnego.

3. W przypadku odmowy dopuszczenia certyfika-
tów inwestycyjnych do obrotu na rynkach wymienio-
nych w ust. 1, obrót nimi mo˝e byç prowadzony na
podstawie zezwolenia Komisji, o którym mowa
w art. 92 prawa o publicznym obrocie papierami war-
toÊciowymi.

Art. 121. 1. Certyfikaty inwestycyjne funduszu in-
westycyjnego zamkni´tego mogà byç papierami war-
toÊciowymi imiennymi lub na okaziciela, z tym ˝e cer-
tyfikaty inwestycyjne dopuszczone do publicznego ob-
rotu mogà byç wy∏àcznie na okaziciela. 

2. Certyfikat inwestycyjny jest niepodzielny.

3. Certyfikaty inwestycyjne na okaziciela danego
funduszu reprezentujà jednakowe prawa majàtkowe,
z zastrze˝eniem art. 163 pkt 2, art. 189 oraz art. 190.

4. Statut funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
mo˝e przyznaç certyfikatom imiennym ró˝nych serii
ró˝ne uprawnienia, w szczególnoÊci certyfikaty inwe-
stycyjne poszczególnych serii mogà ró˝niç si´ od sie-
bie zwiàzanym z nimi sposobem pobierania op∏at ob-
cià˝ajàcych aktywa funduszu, wysokoÊcià udzia∏u
w dochodach funduszu, wysokoÊcià udzia∏u w akty-
wach netto funduszu w przypadku jego likwidacji.

5. Certyfikaty inwestycyjne umarza si´ wy∏àcznie
w przypadkach przewidzianych w ustawie.

6. Certyfikat inwestycyjny daje na zgromadzeniu
inwestorów prawo do jednego g∏osu, z zastrze˝eniem
ust. 7. 

7. Statut funduszu mo˝e okreÊlaç, ˝e certyfikaty in-
westycyjne imienne sà uprzywilejowane w zakresie
prawa g∏osu, z tym ˝e jednemu certyfikatowi mo˝na
przyznaç nie wi´cej ni˝ dwa g∏osy. 

8. Zbycie certyfikatu inwestycyjnego imiennego
statut funduszu mo˝e: 

1) uzale˝niç od zgody zgromadzenia inwestorów,
oznaczajàc:
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a) form´ udzielenia zgody, 

b) termin do wskazania nabywcy w przypadku od-
mowy zgody, nie d∏u˝szy jednak ni˝ 2 miesiàce
od dnia zg∏oszenia zamiaru zbycia,

c) cen´ lub sposób jej okreÊlenia oraz termin za-
p∏aty ceny albo

2) w inny sposób ograniczyç, oznaczajàc termin oraz
szczegó∏owy tryb i warunki stosowania takiego
ograniczenia.

9. W przypadku braku któregokolwiek z postano-
wieƒ statutu wymienionych w ust. 8 ograniczenie jest
bezskuteczne.

10. Statut mo˝e uzale˝niç ustanowienie zastawu
na certyfikacie inwestycyjnym imiennym od zgody
zgromadzenia inwestorów.

Art. 122. 1. Certyfikat inwestycyjny niepodlegajàcy
wprowadzeniu do publicznego obrotu w formie doku-
mentu powinien zawieraç:

1) nazw´ funduszu inwestycyjnego zamkni´tego oraz
wskazanie siedziby funduszu;

2) numer wpisu funduszu do rejestru funduszy inwe-
stycyjnych;

3) dat´ zarejestrowania funduszu i dat´ wyemitowa-
nia certyfikatu inwestycyjnego;

4) czas trwania funduszu, je˝eli jest ograniczony;

5) seri´ i numer certyfikatu inwestycyjnego;

6) oznaczenie, czy certyfikat inwestycyjny jest na oka-
ziciela, czy imienny;

7) wskazanie, czy certyfikat inwestycyjny imienny
jest uprzywilejowany w zakresie prawa g∏osu,
z okreÊleniem zakresu tego uprzywilejowania;

8) wskazanie ograniczeƒ zbywalnoÊci certyfikatu in-
westycyjnego.

2. Certyfikat inwestycyjny jest opatrzony piecz´cià
towarzystwa i podpisami cz∏onków jego zarzàdu. Pod-
pisy mogà byç mechanicznie odtwarzane. 

3. Je˝eli certyfikaty inwestycyjne imienne w for-
mie dokumentu majà ograniczonà zbywalnoÊç lub
mogà byç wydane bez op∏acenia w ca∏oÊci ceny emi-
syjnej, fundusz inwestycyjny jest obowiàzany prowa-
dziç ksi´g´ certyfikatów inwestycyjnych, do której na-
le˝y wpisywaç nazwisko i imi´ albo firm´ (nazw´) oraz
siedzib´ i adres uczestnika lub adres do dor´czeƒ, wy-
sokoÊç dokonanych wp∏at, a tak˝e, na wniosek osoby
uprawnionej, wpis o przeniesieniu certyfikatów inwe-
stycyjnych na innà osob´ wraz z datà wpisu.

Art. 123. 1. Je˝eli statut funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego tak stanowi, certyfikaty inwestycyjne,
które nie podlegajà wprowadzeniu do publicznego ob-
rotu, mogà nie mieç formy dokumentu; w takim przy-
padku wszystkie certyfikaty inwestycyjne funduszu nie
majà formy dokumentu.

2. Prawa z certyfikatów inwestycyjnych funduszu
inwestycyjnego zamkni´tego, które nie majà formy
dokumentu, powstajà z chwilà dokonania wpisu
w ewidencji uczestników funduszu i przys∏ugujà oso-
bie w niej wskazanej jako posiadacz certyfikatu inwe-
stycyjnego.

3. Ewidencja uczestników funduszu inwestycyjne-
go zamkni´tego zawiera w szczególnoÊci dane identy-
fikujàce uczestnika funduszu oraz w odniesieniu do
certyfikatów inwestycyjnych poszczególnych emisji
nale˝àcych do uczestnika: 

1) liczb´, rodzaj i seri´ certyfikatów; 

2) liczb´ g∏osów przypadajàcych na certyfikat imien-
ny, który jest uprzywilejowany w zakresie prawa
g∏osu;

3) wskazanie ograniczeƒ zbywalnoÊci certyfikatu;

4) dat´ i czas zawarcia transakcji.

4. Podmiotami uprawnionymi do prowadzenia
ewidencji uczestników funduszu sà:

1) towarzystwo zarzàdzajàce tym funduszem;

2) Krajowy Depozyt Papierów WartoÊciowych Spó∏ka
Akcyjna;

3) dom maklerski;

4) bank krajowy lub instytucja kredytowa.

5. Statut funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
okreÊla jeden podmiot, spoÊród wymienionych
w ust. 4, prowadzàcy ewidencj´ uczestników fundu-
szu. 

6. Umowa zobowiàzujàca do przeniesienia praw
z certyfikatów inwestycyjnych nieposiadajàcych for-
my dokumentu przenosi te prawa z chwilà dokonania
w ewidencji uczestników funduszu wpisu wskazujàce-
go nabywc´ oraz liczb´, rodzaj i seri´ nabytych certy-
fikatów inwestycyjnych.

7. W przypadku gdy nabycie certyfikatów inwesty-
cyjnych nieposiadajàcych formy dokumentu nastàpi∏o
na podstawie zdarzenia powodujàcego, z mocy pra-
wa, przeniesienie praw z tych certyfikatów, wpis
w ewidencji uczestników funduszu jest dokonywany
na ˝àdanie nabywcy.

Art. 124. Emisja certyfikatów inwestycyjnych, któ-
re nie podlegajà wprowadzeniu do publicznego obro-
tu, mo˝e nastàpiç przez:

1) proponowanie nabycia certyfikatów inwestycyj-
nych skierowane bez wykorzystania Êrodków ma-
sowego przekazu do nie wi´cej ni˝ 300 osób albo 

2) proponowanie nabycia certyfikatów inwestycyj-
nych, o których mowa w art. 125 ust. 1, na warun-
kach okreÊlonych w tym przepisie.
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Art. 125. 1. Do proponowania nabycia certyfikatów
inwestycyjnych, stanowiàcego publiczny obrót papie-
rami wartoÊciowymi w rozumieniu prawa o publicz-
nym obrocie papierami wartoÊciowymi, w przypadku
gdy cena emisyjna jednego certyfikatu jest nie mniej-
sza ni˝ równowartoÊç w z∏otych 40 000 euro, ustalona
przy zastosowaniu Êredniego kursu walut obcych
og∏aszanego przez Narodowy Bank Polski, nie stosuje
si´ przepisów prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi, pod warunkiem ˝e emitent przeka˝e
Komisji zawiadomienie o emisji nie póêniej ni˝ na
7 dni przed dniem rozpocz´cia przyjmowania zapi-
sów. Cen´ emisyjnà certyfikatów przelicza si´ na z∏ote
polskie wed∏ug Êredniego kursu walut obcych og∏a-
szanego przez Narodowy Bank Polski na dzieƒ z∏o˝e-
nia zawiadomienia. 

2. Przepisów ust. 1 nie stosuje si´ do certyfikatów
inwestycyjnych, które podlegajà wprowadzeniu do
publicznego obrotu.

3. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, treÊç i wzór
zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1, zawierajàce-
go podstawowe informacje o emitencie, certyfikatach
inwestycyjnych oraz o trybie ich zbywania, majàc na
wzgl´dzie koniecznoÊç sprawowania nadzoru przez
Komisj´.

Art. 126. 1. Do propozycji nabycia, o której mowa
w art. 124, nale˝y do∏àczyç:

1) informacj´ o miejscach, w których mo˝na zapo-
znaç si´ z treÊcià statutu funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego;

2) warunki emisji certyfikatów inwestycyjnych.

2. Warunki emisji, o których mowa w ust. 1 pkt 2,
powinny zawieraç w szczególnoÊci:

1) nazw´, siedzib´ i adres emitenta certyfikatów in-
westycyjnych;

2) dat´ i numer decyzji o udzieleniu zezwolenia na
utworzenie funduszu;

3) podstawowe dane o emitencie;

4) podstawowe dane o emisji;

5) wskazanie czynników ryzyka dla nabywców certy-
fikatów inwestycyjnych;

6) podstawowe dane o depozytariuszu;

7) podstawowe dane o towarzystwie oraz o podmio-
tach, o których mowa w art. 46 ust. 1—3;

8) zbadane sprawozdanie finansowe funduszu za
ostatni rok obrotowy w przypadku drugiej i na-
st´pnych emisji certyfikatów inwestycyjnych.

3. Rada Ministrów okreÊla, w drodze rozporzàdze-
nia, szczegó∏owà treÊç warunków emisji certyfikatów
inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego zamkni´te-
go, które nie podlegajà wprowadzeniu do publicznego

obrotu, w celu udost´pnienia nabywcom certyfikatów
informacji niezb´dnych do oceny ryzyka zwiàzanego
z inwestowaniem w te certyfikaty. 

Art. 127. Statut funduszu inwestycyjnego zamkni´-
tego mo˝e dopuszczaç mo˝liwoÊç jednoczesnego
przeprowadzania kilku emisji certyfikatów inwestycyj-
nych niepodlegajàcych wprowadzeniu do publicznego
obrotu.

Art. 128. 1. Statut funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego mo˝e przewidywaç dokonywanie wp∏at na
certyfikaty inwestycyjne papierami wartoÊciowymi
lub udzia∏ami w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzial-
noÊcià.

2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, papiery
wartoÊciowe i udzia∏y w spó∏kach z ograniczonà odpo-
wiedzialnoÊcià b´dà wyceniane wed∏ug metody przy-
j´tej przez fundusz dla wyceny aktywów netto.

Art. 129. Rozpocz´cie przyjmowania zapisów na
certyfikaty inwestycyjne drugiej i nast´pnych emisji
wymaga zmiany statutu funduszu w zakresie danych
wymienionych w art. 18 ust. 2 pkt 7—9, w odniesieniu
do ka˝dej z tych emisji.

Art. 130. 1. Wp∏aty na certyfikaty inwestycyjne
drugiej i nast´pnych emisji funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego sà dokonywane na wydzielony rachunek
bankowy lub rachunek papierów wartoÊciowych fun-
duszu prowadzony przez depozytariusza, z zastrze˝e-
niem ust. 2. 

2. W przypadku wp∏at do funduszu dokonywanych
w papierach wartoÊciowych niedopuszczonych do pu-
blicznego obrotu lub udzia∏ach w spó∏kach z ograni-
czonà odpowiedzialnoÊcià, osoba zapisujàca si´ na
certyfikaty inwestycyjne przenosi, w drodze umowy,
zgodnie z odr´bnymi przepisami, prawa z tych papie-
rów lub udzia∏ów na fundusz oraz sk∏ada u depozyta-
riusza kopi´ tej umowy, a w przypadku papierów war-
toÊciowych — tak˝e te papiery, je˝eli papiery warto-
Êciowe nie majà formy dokumentu, dokument po-
twierdzajàcy ich posiadanie wydany na podstawie
w∏aÊciwych przepisów.

3. Do dnia przydzia∏u certyfikatów inwestycyjnych,
wp∏aty, o których mowa w ust. 1 i 2, nie powi´kszajà
wartoÊci aktywów funduszu.

Art. 131. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty dokonu-
je wyceny aktywów funduszu i ustala wartoÊç akty-
wów netto oraz wartoÊç aktywów netto przypadajàcà
na certyfikat inwestycyjny z cz´stotliwoÊcià okreÊlonà
w statucie, nie rzadziej jednak ni˝ raz na 3 miesiàce
oraz na 7 dni przed rozpocz´ciem przyjmowania zapi-
sów na certyfikaty kolejnej emisji, a tak˝e w dniu wy-
kupywania certyfikatów.

Art. 132. 1. Cena emisyjna certyfikatów inwesty-
cyjnych drugiej i nast´pnych emisji nie mo˝e byç ni˝-
sza ni˝ wartoÊç aktywów netto funduszu przypadajàca
na certyfikat inwestycyjny wed∏ug wyceny aktywów
dokonanej na 7 dni przed dniem rozpocz´cia przyjmo-
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wania zapisów na certyfikaty kolejnej emisji, chyba ˝e
statut funduszu okreÊli maksymalnà wysokoÊç ró˝nicy
mi´dzy wartoÊcià aktywów netto funduszu przypada-
jàcà na certyfikat inwestycyjny wed∏ug tej wyceny
a cenà emisyjnà certyfikatu kolejnej emisji.

2. Przy zapisach na certyfikaty inwestycyjne mogà
byç pobierane op∏aty manipulacyjne, je˝eli statut fun-
duszu tak stanowi i okreÊla maksymalnà wysokoÊç
i sposób pobierania tych op∏at.

3. Op∏ata manipulacyjna nie mo˝e byç uwzgl´d-
niana w cenie emisyjnej.

Art. 133. Statut funduszu inwestycyjnego zamkni´-
tego mo˝e przyznaç dotychczasowym posiadaczom
certyfikatów inwestycyjnych prawo pierwszeƒstwa do
obj´cia nowych certyfikatów inwestycyjnych kolejnej
emisji w stosunku do liczby posiadanych certyfikatów
inwestycyjnych. Sposób, tryb i zasady wykonania pra-
wa pierwszeƒstwa okreÊla statut funduszu.

Art. 134. 1. Emisja certyfikatów inwestycyjnych
jest zamkni´ta po dokonaniu wp∏at na certyfikaty
w liczbie i terminie okreÊlonym w statucie i prospekcie
emisyjnym albo warunkach emisji. Termin ten nie mo-
˝e byç d∏u˝szy ni˝ 2 miesiàce od dnia rozpocz´cia
przyjmowania zapisów.

2. Kolejna emisja certyfikatów inwestycyjnych jest
mo˝liwa po zamkni´ciu poprzedniej emisji, z zastrze-
˝eniem art. 127, albo po dokonaniu zwrotu wp∏at do
funduszu w przypadku, o którym mowa w ust. 4.

3. Druga i nast´pne emisje certyfikatów inwesty-
cyjnych nie dochodzà do skutku, je˝eli nie zebrano
wp∏at na certyfikaty w liczbie i terminie, o których mo-
wa w ust. 1. 

4. W przypadku niedojÊcia do skutku drugiej i na-
st´pnych emisji certyfikatów inwestycyjnych, fundusz
w terminie 14 dni od dnia up∏ywu terminu, o którym
mowa w ust. 1, zwraca wp∏aty do funduszu, w tym
przenosi prawa z papierów wartoÊciowych lub udzia-
∏ów w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià,
wraz z wartoÊcià otrzymanych po˝ytków i odsetkami
naliczonymi przez depozytariusza za okres od dnia
wp∏aty na rachunek prowadzony przez depozytariusza
do dnia up∏ywu terminu, o którym mowa w ust. 1,
oraz pobrane op∏aty manipulacyjne.

Art. 135. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty dokonu-
je przydzia∏u certyfikatów inwestycyjnych drugiej i na-
st´pnych emisji w terminie 14 dni od dnia zakoƒczenia
przyjmowania zapisów. 

Art. 136. 1. Osobom, które dokona∏y wp∏aty na cer-
tyfikaty inwestycyjne drugiej i nast´pnych emisji, fun-
dusz inwestycyjny zamkni´ty jest obowiàzany wydaç
przydzielone certyfikaty na warunkach i w sposób
okreÊlony w statucie funduszu i w prospekcie emisyj-
nym albo warunkach emisji.

2. Wydanie, o którym mowa w ust. 1, nast´puje:

1) w chwili wpisania certyfikatu na rachunku papie-
rów wartoÊciowych uczestnika — w przypadku
certyfikatów podlegajàcych wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu;

2) w przypadku certyfikatu inwestycyjnego, który nie
podlega wprowadzeniu do publicznego obrotu:

a) przez wr´czenie dokumentu, w przypadku certy-
fikatu w formie dokumentu, albo

b) z chwilà wpisania certyfikatu w ewidencji
uczestników funduszu w przypadku certyfikatu
niemajàcego formy dokumentu. 

3. Na ˝àdanie uczestnika podmiot prowadzàcy
ewidencj´ uczestników funduszu wydaje mu zaÊwiad-
czenie o wpisaniu certyfikatu w tej ewidencji.

Art. 137. 1. Certyfikat inwestycyjny imienny fundu-
szu inwestycyjnego zamkni´tego, który nie podlega
wprowadzeniu do publicznego obrotu, mo˝e byç wy-
dany uczestnikowi, który nie op∏aci∏ w ca∏oÊci ceny
emisyjnej certyfikatu, je˝eli statut funduszu tak stano-
wi.

2. Do zarejestrowania funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego wymagane jest zebranie wp∏at do fundu-
szu w wysokoÊci okreÊlonej w statucie. 

3. Uczestnik funduszu jest obowiàzany do ca∏kowi-
tego op∏acenia certyfikatu inwestycyjnego, z wyjàt-
kiem przypadku, w którym otwarcie likwidacji fundu-
szu nastàpi przed dokonaniem wezwania, o którym
mowa w ust. 5.

4. Wp∏aty na certyfikaty inwestycyjne nieop∏acone
w ca∏oÊci powinny byç dokonywane równomiernie na
wszystkie certyfikaty w terminach i w wysokoÊci okre-
Êlonej w statucie funduszu.

5. Uczestnik jest obowiàzany wnieÊç wp∏at´ na
certyfikaty nieop∏acone w ca∏oÊci po otrzymaniu od
funduszu, listem poleconym, wezwania do dokonania
wp∏aty. Statut funduszu mo˝e okreÊliç inny sposób
dor´czenia wezwania, w tym przes∏anki uznania nie-
dor´czonego wezwania za dor´czone, w przypadku
niemo˝noÊci dor´czenia wezwania w sposób okreÊlo-
ny w statucie funduszu. Wezwanie powinno byç doko-
nane na miesiàc przed terminem wp∏aty, je˝eli statut
nie okreÊli innego terminu.

6. Je˝eli uczestnik nie dokona∏ wp∏aty w terminie,
jest on obowiàzany do zap∏acenia odsetek ustawo-
wych za opóênienie lub odszkodowania, chyba ˝e sta-
tut stanowi inaczej. Statut funduszu mo˝e okreÊlaç
wysokoÊç odszkodowania lub sposób ustalenia wyso-
koÊci odszkodowania.

7. Je˝eli uczestnik w terminie okreÊlonym w statu-
cie funduszu, nie d∏u˝szym jednak ni˝ 6 miesi´cy, po
up∏ywie terminu p∏atnoÊci nie uiÊci∏ zaleg∏ej wp∏aty
wraz z odsetkami lub odszkodowaniem przewidzia-
nym przez statut, fundusz inwestycyjny zamkni´ty
umarza certyfikat inwestycyjny i zwraca uczestnikowi
ró˝nic´ mi´dzy wartoÊcià aktywów netto funduszu
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przypadajàcà na certyfikat inwestycyjny z dnia umo-
rzenia certyfikatu a sumà nale˝noÊci funduszu z tytu∏u
nieop∏acenia w pe∏ni certyfikatu, odsetek lub odszko-
dowania, w terminie okreÊlonym w statucie funduszu,
nie d∏u˝szym jednak ni˝ rok od dnia umorzenia certy-
fikatu inwestycyjnego. Fundusz inwestycyjny zawia-
damia uczestnika oraz jego prawnych poprzedników,
którzy w okresie ostatnich pi´ciu lat byli wpisani do
ksi´gi certyfikatów inwestycyjnych, o umorzeniu cer-
tyfikatów inwestycyjnych wraz ze wskazaniem serii
i numerów tych certyfikatów. Zawiadomienia nale˝y
wysy∏aç listami poleconymi na adresy wskazane
w ksi´dze certyfikatów inwestycyjnych.

8. Po up∏ywie terminu p∏atnoÊci uczestnik nie mo-
˝e wykonywaç prawa g∏osu z nieop∏aconych certyfika-
tów inwestycyjnych, chyba ˝e w terminie okreÊlonym
w statucie funduszu, nie d∏u˝szym jednak ni˝ 6 miesi´-
cy po up∏ywie terminu p∏atnoÊci, uiÊci∏ zaleg∏à wp∏at´
wraz z odsetkami lub odszkodowaniem.

Art. 138. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty nie mo-
˝e nabywaç certyfikatów inwestycyjnych, które wy-
emitowa∏, z wyjàtkiem wykupu certyfikatów inwesty-
cyjnych, w przypadku okreÊlonym w art. 139.

Art. 139. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
wykupywaç certyfikaty inwestycyjne, które wyemito-
wa∏, je˝eli statut funduszu tak stanowi. 

2. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e wykupy-
waç tylko certyfikaty w pe∏ni op∏acone. 

3. W statucie funduszu inwestycyjnego zamkni´te-
go nale˝y okreÊliç przes∏anki, tryb i warunki wykupy-
wania certyfikatów inwestycyjnych oraz terminy i spo-
sób dokonywania og∏oszeƒ o wykupie certyfikatów.
W szczególnoÊci nale˝y okreÊliç, czy wykup certyfika-
tów inwestycyjnych nast´puje na ˝àdanie uczestnika,
czy niezale˝nie od zg∏oszenia takiego ˝àdania, oraz
przypadki, w których wykup certyfikatów mo˝e nastà-
piç niezale˝nie od zg∏oszenia ˝àdania przez uczestnika
funduszu. 

4. Cena wykupu certyfikatu inwestycyjnego jest
równa wartoÊci aktywów netto funduszu, przypadajà-
cej na certyfikat inwestycyjny, wed∏ug wyceny akty-
wów z dnia wykupu. 

5. Przy wykupywaniu certyfikatów inwestycyjnych
mogà byç pobierane op∏aty manipulacyjne, je˝eli sta-
tut funduszu tak stanowi i okreÊla maksymalnà wyso-
koÊç i sposób pobierania tych op∏at.

6. Z chwilà wykupienia przez fundusz inwestycyjny
zamkni´ty certyfikaty inwestycyjne sà umarzane z mo-
cy prawa.

7. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty niezw∏ocznie
dokonuje wyp∏aty kwoty, o której mowa w ust. 4,
w sposób okreÊlony w statucie funduszu.

Art. 140. 1. W funduszu inwestycyjnym zamkni´-
tym dzia∏a rada inwestorów, jako organ kontrolny, lub
zgromadzenie inwestorów.

2. Tryb dzia∏ania rady inwestorów okreÊla statut
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego oraz regula-
min przyj´ty przez rad´. 

3. Rada inwestorów kontroluje realizacj´ celu in-
westycyjnego funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
i polityki inwestycyjnej oraz przestrzeganie ograniczeƒ
inwestycyjnych. W tym celu cz∏onkowie rady inwesto-
rów mogà przeglàdaç ksi´gi i dokumenty funduszu
oraz ˝àdaç wyjaÊnieƒ od towarzystwa.

4. Statut funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
mo˝e rozszerzyç uprawnienia rady inwestorów, przy
czym statut mo˝e przyznawaç radzie inwestorów
wp∏yw na polityk´ inwestycyjnà funduszu, w tym
w szczególnoÊci przyznawaç prawo wià˝àcego dla to-
warzystwa sprzeciwu wobec przedstawianych projek-
tów inwestycyjnych, je˝eli w sk∏ad rady inwestorów
wchodzà uczestnicy posiadajàcy ∏àcznie co najmniej
50 % ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych fun-
duszu.

5. W przypadku stwierdzenia nieprawid∏owoÊci
w realizowaniu celu inwestycyjnego, polityki inwesty-
cyjnej lub przestrzeganiu ograniczeƒ inwestycyjnych,
rada inwestorów wzywa towarzystwo do niezw∏oczne-
go usuni´cia nieprawid∏owoÊci oraz zawiadamia
o nich Komisj´.

6. Rada inwestorów mo˝e postanowiç o rozwiàza-
niu funduszu inwestycyjnego zamkni´tego. Uchwa∏a
o rozwiàzaniu funduszu jest podj´ta, je˝eli g∏osy za
rozwiàzaniem funduszu oddali uczestnicy reprezentu-
jàcy ∏àcznie co najmniej 2/3 ogólnej liczby certyfikatów
inwestycyjnych danego funduszu.

7. Statut funduszu, o którym mowa w art. 196, któ-
rego certyfikaty nie podlegajà wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu lub cena emisyjna jednego certyfika-
tu tego funduszu wynosi nie mniej ni˝ równowartoÊç
w z∏otych kwoty 40 000 euro, mo˝e przewidywaç, ˝e
w przypadku, o którym mowa w ust. 6, towarzystwo
zarzàdzajàce tym funduszem b´dzie uprawnione do
pobrania op∏aty dodatkowej celem pokrycia kosztów
organizacji funduszu i utraconych zysków.

Art. 141. 1. Cz∏onkiem rady inwestorów mo˝e byç
wy∏àcznie uczestnik funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego reprezentujàcy ponad 5 % ogólnej liczby
certyfikatów inwestycyjnych w danym funduszu, który
wyrazi∏ pisemnà zgod´ na udzia∏ w radzie oraz:

1) dokona∏ blokady certyfikatów inwestycyjnych
w liczbie stanowiàcej ponad 5 % ogólnej liczby
certyfikatów:

a) na rachunku papierów wartoÊciowych —
w przypadku certyfikatów podlegajàcych wpro-
wadzeniu do publicznego obrotu,

b) w ewidencji uczestników — w przypadku certy-
fikatów niepodlegajàcych wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu niemajàcych formy dokumen-
tów, albo
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2) z∏o˝y∏ u depozytariusza certyfikaty inwestycyjne
niepodlegajàce wprowadzeniu do publicznego ob-
rotu w formie dokumentu w liczbie stanowiàcej
ponad 5 % ogólnej liczby certyfikatów. 

2. Rada inwestorów rozpoczyna dzia∏alnoÊç, gdy
co najmniej trzech uczestników spe∏ni warunki, o któ-
rych mowa w ust. 1. 

3. Cz∏onkostwo w radzie inwestorów ustaje z dniem
z∏o˝enia przez cz∏onka rady rezygnacji lub z dniem od-
wo∏ania blokady, o której mowa w ust. 1. 

4. Rada inwestorów zawiesza dzia∏alnoÊç w przy-
padku, gdy mniej ni˝ trzech cz∏onków rady spe∏nia wa-
runki, o których mowa w ust. 1. 

5. Rada inwestorów wznawia dzia∏alnoÊç, gdy co
najmniej trzech uczestników spe∏ni warunki, o których
mowa w ust. 1.

6. Uprawnienia i obowiàzki wynikajàce z cz∏onko-
stwa w radzie inwestorów uczestnik wykonuje osobi-
Êcie, a w przypadku uczestników nieb´dàcych osoba-
mi fizycznymi — przez osoby uprawnione do repre-
zentacji uczestnika. W przypadku, o którym mowa
w ust. 1, ka˝dy certyfikat inwestycyjny obj´ty blokadà
daje prawo do jednego g∏osu w radzie. 

Art. 142. 1. Zgromadzenie inwestorów odbywa si´
w miejscu siedziby funduszu albo w innym miejscu na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreÊlonym
w statucie.

2. Zgromadzenie inwestorów zwo∏uje towarzy-
stwo zarzàdzajàce funduszem, og∏aszajàc o tym co
najmniej na 21 dni przed terminem zgromadzenia.

3. Uczestnicy funduszu posiadajàcy co najmniej
10 % wyemitowanych przez fundusz certyfikatów in-
westycyjnych mogà domagaç si´ zwo∏ania zgroma-
dzenia inwestorów, sk∏adajàc takie ˝àdanie na piÊmie
zarzàdowi towarzystwa. 

4. Je˝eli zarzàd towarzystwa nie zwo∏a zgromadze-
nia w terminie 14 dni od dnia zg∏oszenia ˝àdania,
o którym mowa w ust. 3, sàd rejestrowy mo˝e upo-
wa˝niç do zwo∏ania zgromadzenia, na koszt towarzy-
stwa, uczestników wyst´pujàcych z tym ˝àdaniem. 

Art. 143. 1. Uprawnionymi do udzia∏u w zgroma-
dzeniu inwestorów sà:

1) uczestnicy funduszu, o których mowa w art. 6
ust. 1 pkt 2, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni przed
dniem odbycia zgromadzenia z∏o˝à towarzystwu
Êwiadectwo depozytowe wydane zgodnie z prze-
pisami art. 10 i 11 prawa o publicznym obrocie pa-
pierami wartoÊciowymi;

2) uczestnicy funduszu, o których mowa w art. 6
ust. 1 pkt 3 lit. a, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni
przed dniem odbycia zgromadzenia z∏o˝à towarzy-
stwu zaÊwiadczenie wydane przez depozytariusza
o z∏o˝eniu certyfikatów w depozycie u depozyta-
riusza;

3) uczestnicy funduszu, o których mowa w art. 6
ust. 1 pkt 3 lit. b, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni
przed dniem odbycia zgromadzenia:

a) z∏o˝à towarzystwu zaÊwiadczenie wydane przez
podmiot prowadzàcy ewidencj´ uczestników
funduszu o zablokowaniu certyfikatów inwesty-
cyjnych uczestnika w tej ewidencji, zawierajàce
informacje okreÊlone w art. 123 ust. 3 pkt 1 i 2,
albo

b) zg∏oszà towarzystwu zamiar udzia∏u w zgroma-
dzeniu w przypadku, gdy ewidencj´ uczestni-
ków funduszu prowadzi towarzystwo.

2. Sposób i warunki zwo∏ania zgromadzenia oraz
podejmowania uchwa∏ okreÊla statut funduszu.

3. Do czasu zakoƒczenia zgromadzenia inwesto-
rów uczestnik nie mo˝e ˝àdaç wydania z∏o˝onych
u depozytariusza certyfikatów inwestycyjnych.

4. W przypadku, o którym mowa w ust. 1 pkt 3
lit. b, towarzystwo blokuje certyfikaty inwestycyjne
uczestnika w ewidencji uczestników funduszu do cza-
su zakoƒczenia zgromadzenia inwestorów.

Art. 144. 1. Zgromadzenie inwestorów mo˝e pod-
jàç uchwa∏´ o rozwiàzaniu funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego. Uchwa∏a o rozwiàzaniu funduszu jest
podj´ta, je˝eli g∏osy za rozwiàzaniem funduszu oddali
uczestnicy reprezentujàcy ∏àcznie co najmniej 
2/3 ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego
funduszu.

2. Statut funduszu, o którym mowa w art. 196, któ-
rego certyfikaty nie podlegajà wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu lub cena emisyjna jednego certyfika-
tu tego funduszu wynosi nie mniej ni˝ równowartoÊç
w z∏otych kwoty 40 000 euro, mo˝e przewidywaç, ˝e
w przypadku, o którym mowa w ust. 1, towarzystwo
zarzàdzajàce tym funduszem b´dzie uprawnione do
pobrania op∏aty dodatkowej celem pokrycia kosztów
organizacji funduszu i utraconych zysków.

3. Zgromadzenie inwestorów wyra˝a zgod´ na: 

1) zmian´ depozytariusza;

2) emisj´ nowych certyfikatów inwestycyjnych;

3) zmiany statutu funduszu w zakresie wy∏àczenia
prawa pierwszeƒstwa do nabycia nowej emisji
certyfikatów inwestycyjnych;

4) emisj´ obligacji.

4. Uchwa∏a o emisji obligacji jest podj´ta, je˝eli
g∏osy za emisjà obligacji oddali uczestnicy reprezentu-
jàcy ∏àcznie co najmniej 2/3 ogólnej liczby certyfikatów
inwestycyjnych danego funduszu.

5. Je˝eli statut funduszu nie stanowi inaczej, decy-
zja inwestycyjna dotyczàca aktywów funduszu, któ-
rych wartoÊç przekracza 15 % wartoÊci aktywów fun-
duszu, wymaga dla swojej wa˝noÊci zgody zgroma-
dzenia inwestorów. 
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6. Zgromadzenie inwestorów, w terminie 4 miesi´-
cy po up∏ywie ka˝dego roku obrotowego, rozpatruje
i zatwierdza sprawozdanie finansowe funduszu, po∏à-
czone sprawozdanie finansowe funduszu z wydzielo-
nymi subfunduszami, o którym mowa w art. 159, oraz
sprawozdania jednostkowe subfunduszy za ten rok.

7. Statut funduszu mo˝e rozszerzyç uprawnienia
zgromadzenia inwestorów.

8. Uchwa∏y zgromadzenia inwestorów wymagajà
dla swojej wa˝noÊci zaprotoko∏owania przez notariu-
sza.

Art. 145. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty, z za-
strze˝eniem ust. 2—8, art. 146 oraz art. 147, mo˝e lo-
kowaç aktywa w:

1) papiery wartoÊciowe,

2) wierzytelnoÊci, z wyjàtkiem wierzytelnoÊci wobec
osób fizycznych,

3) udzia∏y w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià,

4) waluty,

5) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne,

6) prawa majàtkowe, których cena zale˝y bezpoÊred-
nio lub poÊrednio od oznaczonych co do gatunku
rzeczy, okreÊlonych rodzajów energii, mierników
i limitów wielkoÊci produkcji, dopuszczone do ob-
rotu na gie∏dach towarowych,

7) instrumenty rynku pieni´˝nego

— pod warunkiem ˝e sà zbywalne.

2. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty, o którym mo-
wa w art. 183 oraz art. 196, mo˝e lokowaç aktywa
w zbywalne wierzytelnoÊci wobec osób fizycznych.

3. Papiery wartoÊciowe lub instrumenty rynku pie-
ni´˝nego wyemitowane przez jeden podmiot, wierzy-
telnoÊci wobec tego podmiotu i udzia∏y w tym pod-
miocie nie mogà stanowiç, z zastrze˝eniem ust. 4,
∏àcznie wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci aktywów funduszu,
przy czym w przypadku zawarcia przez fundusz seku-
rytyzacyjny umowy, o której mowa w art. 183 ust. 5,
ograniczenie, o którym mowa w niniejszym ust´pie,
odnosi si´ do poszczególnych wierzytelnoÊci b´dà-
cych przedmiotem sekurytyzacji.

4. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny nie mogà stanowiç wi´cej ni˝ 25 % warto-
Êci aktywów funduszu.

5. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e lokowaç
aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach za-
granicznych lub w instytucjach kredytowych.

6. Depozyty w jednym banku krajowym, banku za-
granicznym lub instytucji kredytowej nie mogà stano-
wiç wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci aktywów funduszu.

7. Waluta obca jednego paƒstwa lub euro nie mo-
˝e stanowiç wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci aktywów fundu-
szu.

8. Ograniczeƒ, o których mowa w ust. 3, nie stosu-
je si´ do papierów wartoÊciowych emitowanych, po-
r´czonych lub gwarantowanych przez Skarb Paƒstwa,
Narodowy Bank Polski, paƒstwa nale˝àce do OECD al-
bo mi´dzynarodowe instytucje finansowe, których
cz∏onkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z paƒstw nale˝àcych do OECD.

9. Do lokat funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
stosuje si´ przepisy art. 107 ust. 2—8.

Art. 146. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
lokowaç nie wi´cej ni˝ 50 % wartoÊci swoich aktywów
w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytu∏y uczest-
nictwa emitowane przez jednà instytucj´ wspólnego
inwestowania, majàcà siedzib´ za granicà.

2. Je˝eli statut tak przewiduje, fundusz inwestycyj-
ny zamkni´ty mo˝e lokowaç do 100 % swoich akty-
wów w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwesty-
cyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytu∏y
uczestnictwa emitowane przez jednà instytucj´ wspól-
nego inwestowania, majàcà siedzib´ za granicà, pod
warunkiem ˝e statut:

1) wskazuje ten fundusz lub instytucj´ wspólnego in-
westowania;

2) okreÊla, zgodnie z art. 20 ust. 1, zasady polityki in-
westycyjnej tego funduszu lub instytucji wspólne-
go inwestowania;

3) wskazuje wysokoÊç op∏at za zarzàdzanie, pobiera-
nych przez podmiot zarzàdzajàcy funduszem in-
westycyjnym lub instytucjà wspólnego inwesto-
wania, majàcà siedzib´ za granicà. 

3. Do wniosku o udzielenie zezwolenia na utworze-
nie funduszu inwestycyjnego zamkni´tego, dokonujà-
cego lokat w sposób okreÊlony w ust. 2, do∏àcza si´:

1) regulamin,

2) prospekt informacyjny lub emisyjny oraz skrót te-
go prospektu,

3) ostatni raport roczny i raport pó∏roczny, je˝eli zo-
sta∏y sporzàdzone

— dotyczàce instytucji wspólnego inwestowania,
majàcej siedzib´ za granicà, której tytu∏y uczestnic-
twa b´dà przedmiotem lokat funduszu.

4. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e nabywaç
jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych zarzàdzanych przez to samo towarzystwo, gdy
mo˝liwoÊç nabywania jednostek uczestnictwa w ta-
kich funduszach zosta∏a okreÊlona w statucie fundu-
szu; mo˝liwoÊç ta nie dotyczy nabywania jednostek
uczestnictwa w trybie art. 26 ust. 1.
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5. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty nie mo˝e na-
bywaç certyfikatów inwestycyjnych innego funduszu
zamkni´tego zarzàdzanego przez to samo towarzy-
stwo w ramach pierwszej emisji papierów wartoÊcio-
wych tego funduszu.

6. Certyfikaty inwestycyjne innego funduszu inwe-
stycyjnego zamkni´tego zarzàdzanego przez to samo
towarzystwo nie mogà stanowiç wi´cej ni˝ 20 % war-
toÊci aktywów funduszu.

7. Towarzystwo nie mo˝e pobieraç wynagrodzenia
ani obcià˝aç funduszu kosztami zwiàzanymi z lokowa-
niem aktywów funduszu w jednostki uczestnictwa al-
bo certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwesty-
cyjnych zarzàdzanych przez to towarzystwo.

8. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty, o którym mo-
wa w ust. 2, jest obowiàzany udost´pniaç roczne i pó∏-
roczne sprawozdania finansowe dotyczàce instytucji
wspólnego inwestowania, których tytu∏y uczestnictwa
sà przedmiotem jego lokat:

1) przy prowadzeniu zapisów na certyfikaty inwesty-
cyjne funduszu;

2) niezw∏ocznie po ich sporzàdzeniu, nie póêniej jed-
nak ni˝ w terminie podawania do publicznej wia-
domoÊci raportów okresowych zgodnie z przepi-
sami prawa o publicznym obrocie papierami war-
toÊciowymi — w przypadku funduszu inwestycyj-
nego zamkni´tego, którego certyfikaty podlegajà
obowiàzkowi wprowadzenia do publicznego obro-
tu;

3) na ˝àdanie uczestnika — w przypadku funduszu in-
westycyjnego zamkni´tego, którego certyfikaty
nie podlegajà obowiàzkowi wprowadzenia do pu-
blicznego obrotu. 

Art. 147. 1. Przedmiotem lokat funduszu inwesty-
cyjnego zamkni´tego mogà byç:

1) w∏asnoÊç lub wspó∏w∏asnoÊç:

a) nieruchomoÊci gruntowych w rozumieniu prze-
pisów o gospodarce nieruchomoÊciami, 

b) budynków i lokali stanowiàcych odr´bne nieru-
chomoÊci,

c) statków morskich;

2) u˝ytkowanie wieczyste.

2. W sk∏ad aktywów funduszu wchodzà równie˝
przedmioty i urzàdzenia, w tym urzàdzenia infrastruk-
tury technicznej, potrzebne do korzystania z przedmio-
tu praw okreÊlonych w ust. 1 zgodnie z jego spo∏ecz-
no-gospodarczym przeznaczeniem oraz niezb´dne do
zachowania przedmiotu tych praw w stanie niepogor-
szonym lub zwi´kszajàce jego wartoÊç.

3. Dochody i po˝ytki z lokat, o których mowa
w ust. 1, sà przeznaczane w pierwszej kolejnoÊci na
realizacj´ celów wynikajàcych z ust. 2.

Art. 148. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
nabywaç wy∏àcznie prawa do nieruchomoÊci o uregu-
lowanym stanie prawnym i nieb´dàcych przedmiotem
zabezpieczenia lub egzekucji. Fundusz mo˝e nabywaç
nieruchomoÊci obcià˝one wy∏àcznie takimi prawami
osób trzecich, których realizacja nie spowoduje ryzyka
utraty w∏asnoÊci nieruchomoÊci. 

2. Liczba nabytych przez fundusz nieruchomoÊci
oraz u˝ytkowania wieczystego nie mo˝e byç mniejsza
ni˝ cztery.

3. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty jest obowiàza-
ny nabyç wszystkie nieruchomoÊci zgodnie z okreÊlo-
nymi w statucie funduszu zasadami dywersyfikacji lo-
kat w terminie 24 miesi´cy od dnia rejestracji fundu-
szu, z zastrze˝eniem art. 197 ust. 2. 

4. Fundusz nie mo˝e przeznaczyç wi´cej ni˝ 
25 % wartoÊci aktywów funduszu ∏àcznie na nabycie
jednego z przedmiotów lokat, o których mowa
w art. 147 ust. 1, oraz na inwestycje w ten przedmiot
lokat.

5. Przez inwestycje, o których mowa w ust. 4, rozu-
mie si´ budow´ lub remont w rozumieniu ustawy
z dnia 7 lipca 1994 r. — Prawo budowlane (Dz. U.
z 2003 r. Nr 207, poz. 2016, z póên. zm.11)). 

Art. 149. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
ustanawiaç obcià˝enia na aktywach okreÊlonych
w art. 147 ust. 1 i 2 o ∏àcznej wysokoÊci nieprzekracza-
jàcej 50 % wartoÊci aktywów netto funduszu w chwili
ustanowienia obcià˝enia, za zgodà depozytariusza i na
warunkach okreÊlonych w statucie.

Art. 150. 1. Wycena aktywów funduszu okreÊlo-
nych w art. 147 ust. 1 i 2 jest dokonywana przez zespó∏
co najmniej trzech osób, w sk∏ad którego wchodzà wy-
∏àcznie rzeczoznawcy majàtkowi uprawnieni do szaco-
wania nieruchomoÊci na podstawie przepisów o go-
spodarce nieruchomoÊciami, wybierani przez rad´
nadzorczà towarzystwa. 

2. Szczegó∏owy tryb i warunki pracy zespo∏u, o któ-
rym mowa w ust. 1, okreÊla statut funduszu.

3. Wycena aktywów okreÊlonych w art. 147 ust. 1
i 2 jest dokonywana na jeden miesiàc przed zawar-
ciem umowy kupna tych aktywów oraz po up∏ywie
2 lat od dokonania poprzedniej wyceny, a tak˝e w ka˝-
dym przypadku, w którym istnieje uzasadnione przy-
puszczenie, ˝e nastàpi∏y okolicznoÊci powodujàce
istotnà zmian´ ich wartoÊci.

4. Nie rzadziej ni˝ raz na 6 miesi´cy dokonuje si´
aktualizacji wartoÊci aktywów okreÊlonych w art. 147
ust. 1 i 2 z uwzgl´dnieniem zmian cen na rynku nieru-
chomoÊci, odpowiednio do rodzaju tych aktywów.

5. Do ustalenia wartoÊci aktywów netto funduszu
lub wartoÊci aktywów netto przypadajàcej na certyfi-
kat inwestycyjny przyjmuje si´ wartoÊç aktywów okre-
Êlonych w art. 147 ust. 1 i 2 wed∏ug ich ostatniej wyce-
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ny albo ostatniej aktualizacji, je˝eli taka aktualizacja
by∏a dokonana.

Art. 151. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
udzielaç innym podmiotom po˝yczek, których przed-
miotem sà papiery wartoÊciowe. 

2. ¸àczna wartoÊç po˝yczonych papierów warto-
Êciowych i papierów wartoÊciowych tego samego
emitenta b´dàcych w portfelu inwestycyjnym fundu-
szu inwestycyjnego zamkni´tego nie mo˝e przekro-
czyç limitu, o którym mowa w art. 145 ust. 3 i 4.

Art. 152. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
zaciàgaç, wy∏àcznie w bankach krajowych, instytu-
cjach kredytowych lub bankach zagranicznych, po-
˝yczki i kredyty o ∏àcznej wysokoÊci nieprzekraczajàcej
75 % wartoÊci aktywów netto funduszu w chwili za-
warcia umowy po˝yczki lub kredytu, z zastrze˝eniem
ust. 2.

2. Je˝eli statut funduszu tak stanowi, fundusz in-
westycyjny zamkni´ty, w którym dzia∏a zgromadzenie
inwestorów, mo˝e dokonywaç emisji obligacji w wy-
sokoÊci nieprzekraczajàcej 15 % wartoÊci aktywów
netto funduszu na dzieƒ poprzedzajàcy dzieƒ podj´cia
przez zgromadzenie inwestorów uchwa∏y o emisji ob-
ligacji, z zastrze˝eniem art. 188 ust. 4.

3. W przypadku wyemitowania przez fundusz in-
westycyjny obligacji ∏àczna wartoÊç po˝yczek, kredy-
tów oraz emisji obligacji nie mo˝e przekraczaç 
75 % wartoÊci aktywów netto funduszu. 

4. Emisja obligacji przez fundusz zamkni´ty emitu-
jàcy certyfikaty podlegajàce wprowadzeniu do pu-
blicznego obrotu mo˝e nastàpiç wy∏àcznie przez pro-
ponowanie nabycia w sposób okreÊlony w art. 2 ust. 1
prawa o publicznym obrocie papierami wartoÊciowy-
mi i stanowiàcy publiczny obrót papierami wartoÊcio-
wymi w rozumieniu prawa o publicznym obrocie pa-
pierami wartoÊciowymi.

Art. 153. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e,
przy uwzgl´dnieniu celu inwestycyjnego funduszu,
udzielaç:

1) po˝yczek pieni´˝nych do wysokoÊci nie wy˝szej ni˝
50 % wartoÊci aktywów funduszu, z tym ˝e wyso-
koÊç po˝yczki pieni´˝nej udzielonej jednemu pod-
miotowi nie mo˝e przekroczyç 20 % wartoÊci akty-
wów funduszu;

2) por´czeƒ lub gwarancji do wysokoÊci nie wy˝szej
ni˝ 50 % wartoÊci aktywów funduszu, z tym ˝e wy-
sokoÊç por´czenia lub gwarancji udzielanych za
zobowiàzania jednego podmiotu nie mo˝e prze-
kroczyç 20 % wartoÊci aktywów funduszu.

2. Po˝yczkobiorca jest obowiàzany umo˝liwiç fun-
duszowi podejmowanie czynnoÊci zwiàzanych z ocenà
sytuacji finansowej i gospodarczej po˝yczkobiorcy
oraz kontrol´ wykorzystania i sp∏aty po˝yczki. 

3. Statut funduszu powinien okreÊlaç:

1) kryteria, jakie powinien spe∏niaç po˝yczkobiorca,
zasady sp∏aty po˝yczki oraz wskazywaç rodzaje
i minimalnà wysokoÊç zabezpieczeƒ, jakich usta-
nowienia fundusz b´dzie wymaga∏ — w przypad-
ku udzielania przez fundusz po˝yczek;

2) kryteria, jakie powinien spe∏niaç podmiot, któremu
fundusz mo˝e udzieliç por´czenia lub gwarancji,
warunki udzielenia por´czenia lub gwarancji oraz
wskazywaç rodzaje i minimalnà wysokoÊç zabez-
pieczeƒ, jakich ustanowienia fundusz b´dzie wy-
maga∏ — w przypadku udzielania przez fundusz
por´czeƒ lub gwarancji.

Art. 154. 1. Przy stosowaniu limitów inwestycyj-
nych, o których mowa w art. 145 ust. 3, 4 lub 7, fun-
dusz inwestycyjny zamkni´ty jest obowiàzany
uwzgl´dniaç wartoÊç papierów wartoÊciowych lub in-
strumentów rynku pieni´˝nego, lub walut stanowià-
cych baz´ instrumentów pochodnych. 

2. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ w przypadku in-
strumentów pochodnych, których baz´ stanowià
uznane indeksy.

3. Je˝eli papier wartoÊciowy lub instrument rynku
pieni´˝nego zawiera wbudowany instrument pochod-
ny, instrument ten uwzgl´dnia si´ przy stosowaniu
przez fundusz limitów inwestycyjnych.

4. Je˝eli fundusz inwestycyjny zamkni´ty zamierza
dokonywaç lokat, o których mowa w art. 145 ust. 1
pkt 5 i 6, statut funduszu powinien okreÊlaç warunki,
jakie powinny spe∏niaç niewystandaryzowane instru-
menty pochodne oraz podmioty b´dàce stronà umo-
wy z funduszem, warunki i zasady zajmowania przez
fundusz pozycji w instrumentach pochodnych, sposób
ustalenia oraz maksymalnà wartoÊç ryzyka kontrahen-
ta wynikajàcà z transakcji, których przedmiotem sà
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, spo-
sób wyznaczenia maksymalnego zaanga˝owania fun-
duszu w instrumenty pochodne oraz rodzaje ryzyk
zwiàzanych z instrumentami pochodnymi. 

Art. 155. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty, za-
wierajàcy umowy, których przedmiotem sà instru-
menty pochodne, w tym niewystandaryzowane in-
strumenty pochodne, oraz prawa majàtkowe, o któ-
rych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6, jest obowiàzany
opracowaç i wdro˝yç szczegó∏owe procedury podej-
mowania decyzji inwestycyjnych dotyczàcych tych in-
strumentów oraz procedury umo˝liwiajàce monitoro-
wanie i mierzenie w ka˝dym czasie ryzyka zwiàzanego
z poszczególnymi instrumentami pochodnymi oraz ry-
zyka portfela inwestycyjnego funduszu.

2. Procedury, o których mowa w ust. 1, fundusz in-
westycyjny zamkni´ty przekazuje depozytariuszowi.

Art. 156. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty, obej-
mujàc papiery wartoÊciowe w wykonaniu umowy
o subemisj´ inwestycyjnà, nie mo˝e naruszyç ograni-
czeƒ, o których mowa w art. 145 ust. 3 i 4.
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Art. 157. 1. CzynnoÊci prawne dokonane z narusze-
niem ograniczeƒ, o których mowa w art. 145 ust. 2—8,
art. 146, art. 148 oraz art. 149, sà wa˝ne.

2. Je˝eli fundusz inwestycyjny zamkni´ty przekro-
czy ograniczenia, o których mowa w art. 145 ust. 2—8,
art. 146, art. 148 oraz art. 149, jest obowiàzany do do-
stosowania, niezw∏ocznie, stanu swoich aktywów do
wymagaƒ okreÊlonych w tych przepisach, uwzgl´d-
niajàc nale˝ycie interes uczestników funduszu.

3. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty jest obowiàza-
ny dostosowaç struktur´ portfela inwestycyjnego do
wymagaƒ okreÊlonych w ustawie oraz statucie fundu-
szu w terminie 12 miesi´cy od dnia rejestracji fundu-
szu, z zastrze˝eniem art. 197 ust. 2. 

DZIA¸ VI

Szczególne konstrukcje funduszy 
inwestycyjnych

Rozdzia∏ 1

Fundusze inwestycyjne z ró˝nymi kategoriami 
jednostek uczestnictwa

Art. 158. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty mogà
zbywaç jednostki uczestnictwa ró˝niàce si´ od siebie
zwiàzanym z nimi sposobem pobierania op∏at mani-
pulacyjnych lub op∏at obcià˝ajàcych aktywa funduszu.

2. Je˝eli jednostki uczestnictwa funduszu ró˝nià
si´ od siebie zwiàzanym z nimi sposobem pobierania
op∏at obcià˝ajàcych aktywa funduszu, jednostki
uczestnictwa danej kategorii sà zbywane i odkupywa-
ne po cenie wynikajàcej z podzielenia wartoÊci akty-
wów netto funduszu przypadajàcych na t´ kategori´
jednostek uczestnictwa przez liczb´ jednostek uczest-
nictwa tej kategorii ustalonà na podstawie rejestru
uczestników funduszu w dniu wyceny.

3. Statut funduszu powinien okreÊlaç kategorie
jednostek zbywanych przez fundusz przez wskazanie
praw i obowiàzków, jakie z nich wynikajà.

4. Jednostki uczestnictwa, o których mowa
w ust. 2, mo˝na ∏àczyç wy∏àcznie w ramach tej samej
kategorii.

Rozdzia∏ 2

Fundusze inwestycyjne z wydzielonymi 
subfunduszami

Art. 159. 1. Fundusz inwestycyjny mo˝e prowadziç
dzia∏alnoÊç jako fundusz sk∏adajàcy si´ z subfunduszy
ró˝niàcych si´ w szczególnoÊci tym, ˝e ka˝dy mo˝e
stosowaç innà polityk´ inwestycyjnà. 

2. Z wp∏at do funduszu, w wysokoÊci okreÊlonej
w art. 15 ust. 2 lub 4, towarzystwo tworzy portfele in-
westycyjne subfunduszy. 

3. Subfundusze nie posiadajà osobowoÊci praw-
nej. 

Art. 160. 1. Statut funduszu z wydzielonymi sub-
funduszami powinien zawieraç informacje, o których
mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10—12, pkt 14 oraz pkt 16
i 17, w odniesieniu do ka˝dego subfunduszu oddziel-
nie, a ponadto wskazywaç oznaczenia poszczególnych
subfunduszy.

2. Ograniczenia inwestycyjne, zasady dotyczàce
polityki w zakresie zaciàgania kredytów i po˝yczek,
udzielania po˝yczek papierów wartoÊciowych okreÊlo-
ne w ustawie dla danego rodzaju funduszu stosuje si´
osobno w odniesieniu do wartoÊci aktywów ka˝dego
subfunduszu, a w przypadku funduszu inwestycyjne-
go otwartego tak˝e w odniesieniu do wartoÊci akty-
wów funduszu.

3. Do portfela inwestycyjnego subfunduszu nie
mogà byç nabywane jednostki uczestnictwa lub certy-
fikaty inwestycyjne zwiàzane z innym subfunduszem
wydzielonym w tym samym funduszu inwestycyjnym. 

4. Cz´stotliwoÊç i sposób dokonywania wyceny
aktywów funduszu sà takie same we wszystkich sub-
funduszach.

Art. 161. 1. Zobowiàzania wynikajàce z poszczegól-
nych subfunduszy obcià˝ajà tylko te subfundusze.

2. Egzekucja mo˝e nastàpiç tylko z aktywów sub-
funduszu, z którego wynikajà zobowiàzania.

3. Zobowiàzania, które dotyczà ca∏ego funduszu,
obcià˝ajà poszczególne subfundusze proporcjonalnie
do udzia∏u wartoÊci aktywów netto subfunduszu
w wartoÊci aktywów netto funduszu.

Art. 162. 1. Je˝eli funduszem z wydzielonymi sub-
funduszami jest fundusz inwestycyjny otwarty lub
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty:

1) fundusz wydziela w ramach rejestru, o którym mo-
wa w art. 87, subrejestry uczestników funduszu
dla ka˝dego subfunduszu;

2) fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa
subfunduszy po cenie wynikajàcej z podzielenia
wartoÊci aktywów netto ka˝dego z subfunduszy
przez liczb´ jednostek uczestnictwa w tym subfun-
duszu ustalonà na podstawie subrejestru uczestni-
ków tego subfunduszu w dniu wyceny;

3) we wszystkich subfunduszach powinny obowiàzy-
waç jednakowe zasady zbywania i odkupywania
oraz zawieszania i wznawiania odkupywania jed-
nostek uczestnictwa, w tym jednakowe warunki
odkupywania jednostek uczestnictwa tej samej ka-
tegorii; 

4) jednostki uczestnictwa subfunduszu nie mogà ró˝-
niç si´ od siebie zwiàzanym z nimi sposobem po-
bierania op∏at obcià˝ajàcych aktywa subfunduszu;

5) jednostki uczestnictwa subfunduszu mogà byç za-
mieniane na jednostki uczestnictwa innych sub-
funduszy funduszu, na zasadach okreÊlonych
w statucie, z zastrze˝eniem pkt 7;
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6) jednostki uczestnictwa subfunduszu stosujàcego
zasady i ograniczenia inwestycyjne okreÊlone dla
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego mogà na-
bywaç wy∏àcznie osoby, o których mowa
w art. 113 ust. 3;

7) jednostki uczestnictwa subfunduszu stosujàcego
zasady i ograniczenia inwestycyjne okreÊlone dla
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego nie mogà
byç zamieniane na jednostki uczestnictwa innego
subfunduszu specjalistycznego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego stosujàcego zasady inwesty-
cyjne okreÊlone dla funduszu otwartego.

2. Przepisy art. 89 ust. 4 i 5 mogà mieç zastosowa-
nie oddzielnie do ka˝dego subfunduszu, je˝eli statut
funduszu tak stanowi. 

Art. 163. Je˝eli funduszem z wydzielonymi subfun-
duszami jest fundusz inwestycyjny zamkni´ty:

1) prawa uczestników funduszu zwiàzane z inwesto-
waniem w dany subfundusz sà inkorporowane
w certyfikatach inwestycyjnych wskazanych w sta-
tucie (certyfikaty zwiàzane z danym subfundu-
szem);

2) certyfikaty inwestycyjne na okaziciela zwiàzane
z danym subfunduszem reprezentujà jednakowe
prawa majàtkowe;

3) cena emisyjna certyfikatów inwestycyjnych emito-
wanych w zwiàzku z istniejàcym subfunduszem
nie mo˝e byç ni˝sza ni˝ wartoÊç aktywów netto da-
nego subfunduszu przypadajàca na certyfikat in-
westycyjny zwiàzany z danym subfunduszem we-
d∏ug wyceny aktywów subfunduszu dokonanej na
7 dni przed dniem rozpocz´cia przyjmowania zapi-
sów na te certyfikaty, chyba ˝e statut funduszu
okreÊli maksymalnà wysokoÊç ró˝nicy mi´dzy
wartoÊcià aktywów netto subfunduszu przypada-
jàcà na certyfikat inwestycyjny zwiàzany z danym
subfunduszem wed∏ug tej wyceny a cenà emisyj-
nà certyfikatu kolejnej emisji;

4) cena wykupu certyfikatów inwestycyjnych zwiàza-
nych z danym subfunduszem jest równa wartoÊci
aktywów netto subfunduszu, przypadajàcej na
certyfikat inwestycyjny zwiàzany z danym subfun-
duszem, wed∏ug wyceny aktywów subfunduszu
z dnia wykupu;

5) statut funduszu powinien zawieraç dodatkowo in-
formacje, o których mowa w art. 18 ust. 2 pkt 13
i art. 198 ust. 2, w odniesieniu do ka˝dego subfun-
duszu oddzielnie, a tak˝e okreÊlaç zasady tworze-
nia, w tym oznaczenie i liczb´ subfunduszy, mini-
malnà i maksymalnà liczb´ certyfikatów inwesty-
cyjnych zwiàzanych z danym subfunduszem oraz
prawa przys∏ugujàce uczestnikom z tytu∏u ich po-
siadania. 

Art. 164. 1. Fundusz z wydzielonymi subfundusza-
mi mo˝e tworzyç nowe subfundusze.

2. Utworzenie nowego subfunduszu wymaga
zmiany statutu funduszu, a w przypadku funduszu za-
mkni´tego emitujàcego certyfikaty podlegajàce wpro-
wadzeniu do publicznego obrotu, tak˝e dopuszczenia
certyfikatów inwestycyjnych, które b´dà zwiàzane
z tym subfunduszem, do publicznego obrotu.

3. Statut funduszu powinien okreÊlaç zasady two-
rzenia nowych subfunduszy, w szczególnoÊci sposób
i termin dokonywania wp∏at do subfunduszu.

4. Utworzenie subfunduszy okreÊlonych w statucie
funduszu nie wymaga zmiany statutu funduszu. 

Art. 165. 1. Fundusz z wydzielonymi subfundusza-
mi mo˝e dokonaç likwidacji subfunduszu, o ile statut
funduszu to przewiduje. W takim przypadku statut
funduszu okreÊla czas, na jaki subfundusz jest utwo-
rzony, lub przes∏anki jego likwidacji oraz szczegó∏owy
tryb, zasady i warunki likwidacji subfunduszu. 

2. Statut funduszu mo˝e dopuszczaç likwidacj´
subfunduszu w przypadku zbycia przez fundusz
wszystkich lokat wchodzàcych w sk∏ad portfela inwe-
stycyjnego tego subfunduszu.

3. W trybie, o którym mowa w ust. 1, fundusz nie
mo˝e zlikwidowaç wszystkich subfunduszy. 

4. Uchwa∏a w∏aÊciwego organu towarzystwa o li-
kwidacji ostatniego istniejàcego subfunduszu stanowi
przes∏ank´ rozwiàzania funduszu inwestycyjnego. 

Art. 166. Je˝eli statut funduszu z wydzielonymi
subfunduszami przewiduje, ˝e subfundusze mogà byç
denominowane w ró˝nych walutach, powinien wska-
zywaç walut´, w której denominowany b´dzie fundusz
inwestycyjny.

Art. 167. 1. W przypadku gdy subfundusze ró˝nià
si´ stosowanà politykà inwestycyjnà, mogà one byç
zarzàdzane przez wi´cej ni˝ jeden podmiot, o którym
mowa w art. 46 ust. 1—3.

2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, towarzy-
stwo obowiàzane jest do stosowania procedur, któ-
rych celem jest unikni´cie naruszenia przepisów od-
noszàcych si´ do dywersyfikacji lokat funduszu inwe-
stycyjnego.

Art. 168. Subfundusze funduszu inwestycyjnego
otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyj-
nego otwartego z wydzielonymi subfunduszami mogà
byç ∏àczone. Do ∏àczenia subfunduszy stosuje si´ od-
powiednio przepisy dotyczàce ∏àczenia funduszy in-
westycyjnych otwartych.

Art. 169. Fundusz z wydzielonymi subfunduszami
jest obowiàzany sporzàdzaç roczne i pó∏roczne po∏à-
czone sprawozdania finansowe obejmujàce wszystkie
jego subfundusze oraz roczne i pó∏roczne jednostko-
we sprawozdania finansowe dla ka˝dego subfundu-
szu.
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Rozdzia∏ 3

Fundusze inwestycyjne podstawowe i powiàzane

Art. 170. 1. Towarzystwo mo˝e utworzyç fundusz
inwestycyjny (fundusz podstawowy), który b´dzie
zbywa∏ jednostki uczestnictwa albo emitowa∏ certyfi-
katy inwestycyjne wy∏àcznie okreÊlonym w statucie
innym funduszom inwestycyjnym utworzonym przez
to samo towarzystwo (fundusze powiàzane).

2. Fundusze powiàzane mogà lokowaç swoje akty-
wa wy∏àcznie w jednostki uczestnictwa albo certyfika-
ty inwestycyjne funduszu podstawowego.

3. Fundusze powiàzane mogà utrzymywaç, wy-
∏àcznie w zakresie niezb´dnym do zaspokojenia bie˝à-
cych zobowiàzaƒ funduszu, cz´Êç swoich aktywów na
rachunkach bankowych.

Art. 171. 1. Fundusz podstawowy lub fundusz po-
wiàzany mo˝e byç utworzony jako jeden z funduszy
inwestycyjnych, o których mowa w art. 14 ust. 3.

2. Fundusz podstawowy i fundusze powiàzane
mogà byç funduszami ró˝nego rodzaju.

3. Fundusz podstawowy stosuje zasady i ograni-
czenia inwestycyjne okreÊlone w ustawie odpowied-
nio do rodzaju funduszu, w jakim zosta∏ utworzony. 

4. Fundusz powiàzany nie mo˝e zaciàgaç kredytów
i po˝yczek, udzielaç po˝yczek papierów wartoÊcio-
wych lub Êrodków pieni´˝nych oraz udzielaç por´czeƒ
lub gwarancji.

5. Je˝eli fundusz podstawowy jest funduszem in-
westycyjnym zamkni´tym, a fundusze powiàzane sà
funduszami inwestycyjnymi otwartymi, fundusz pod-
stawowy jest obowiàzany utrzymywaç cz´Êç swoich
aktywów w instrumentach rynku pieni´˝nego lub na
rachunkach bankowych, w celu zapewnienia sprawne-
go odkupywania jednostek uczestnictwa przez fundu-
sze powiàzane.

Art. 172. 1. Fundusz podstawowy ma prawo i obo-
wiàzek u˝ywania w nazwie oznaczenia „podstawo-
wy”.

2. Fundusz powiàzany ma prawo i obowiàzek u˝y-
wania w nazwie oznaczenia „powiàzany”.

Art. 173. 1. Wraz z wnioskiem o utworzenie fundu-
szu podstawowego towarzystwo sk∏ada wniosek
o utworzenie co najmniej dwóch funduszy powiàza-
nych. 

2. Je˝eli Komisja nie udzieli zezwolenia na utwo-
rzenie funduszu podstawowego, nie udziela zezwole-
nia na utworzenie funduszy powiàzanych. 

3. Do utworzenia funduszu podstawowego jest
wymagane z∏o˝enie zapisów na jednostki uczestnic-

twa albo certyfikaty inwestycyjne przez fundusze po-
wiàzane. 

4. Przyjmowanie zapisów na jednostki uczestnic-
twa albo certyfikaty inwestycyjne funduszu podstawo-
wego rozpoczyna si´ nie wczeÊniej ni˝ w dniu nast´-
pujàcym po dniu dor´czenia postanowieƒ sàdu o wpi-
sie funduszy powiàzanych do rejestru funduszy inwe-
stycyjnych. Termin przyjmowania zapisów nie mo˝e
byç d∏u˝szy ni˝ 7 dni.

5. W przypadku gdy funduszem podstawowym
jest fundusz inwestycyjny zamkni´ty, do oferowania
certyfikatów inwestycyjnych nie stosuje si´ przepisów
o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi. 

6. Uprawnionymi do z∏o˝enia zapisu na jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszu
podstawowego sà wy∏àcznie fundusze powiàzane,
o których mowa w statucie funduszu podstawowego. 

7. Wpis wszystkich funduszy powiàzanych z tym
samym funduszem podstawowym do rejestru fundu-
szy inwestycyjnych nast´puje jednoczeÊnie.

Art. 174. W przypadku rozwiàzania funduszu pod-
stawowego ulegajà rozwiàzaniu fundusze powiàzane.

Art. 175. 1. Fundusz podstawowy utworzony jako
fundusz inwestycyjny otwarty albo specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty nie ma obowiàzku spo-
rzàdzania prospektu informacyjnego lub skrótu tego
prospektu.

2. Fundusz podstawowy utworzony jako fundusz
inwestycyjny zamkni´ty nie ma obowiàzku sporzàdza-
nia prospektu emisyjnego lub warunków emisji.

3. Fundusz powiàzany utworzony jako fundusz in-
westycyjny otwarty albo specjalistyczny fundusz in-
westycyjny otwarty ma obowiàzek zamieszczenia
w prospekcie informacyjnym oraz w skrócie tego pro-
spektu dodatkowo informacji o funduszu podstawo-
wym oraz ryzyku inwestycyjnym zwiàzanym z politykà
inwestycyjnà tego funduszu w takim samym zakresie,
jaki jest wymagany dla funduszu powiàzanego.

4. Fundusz powiàzany, utworzony jako fundusz in-
westycyjny zamkni´ty, ma obowiàzek zamieszczenia
w prospekcie emisyjnym albo w warunkach emisji do-
datkowo informacji o funduszu podstawowym oraz
ryzyku inwestycyjnym zwiàzanym z politykà inwesty-
cyjnà tego funduszu w takim samym zakresie, jaki jest
wymagany dla funduszu powiàzanego.

Art. 176. Wymogi dotyczàce minimalnej wysoko-
Êci aktywów netto funduszu inwestycyjnego otwarte-
go nie majà zastosowania do funduszu inwestycyjne-
go otwartego b´dàcego funduszem powiàzanym.

Art. 177. Fundusz podstawowy oraz fundusze po-
wiàzane nie mogà byç utworzone jako fundusze inwe-
stycyjne z wydzielonymi subfunduszami. 
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DZIA¸ VII

Szczególne typy funduszy inwestycyjnych

Rozdzia∏ 1

Fundusz rynku pieni´˝nego

Art. 178. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e
byç utworzony jako fundusz rynku pieni´˝nego pod
warunkiem, ˝e fundusz lokuje aktywa wy∏àcznie w:

1) instrumenty rynku pieni´˝nego;

2) depozyty o terminie zapadalnoÊci nie d∏u˝szym ni˝
rok p∏atne na ˝àdanie lub które mo˝na wycofaç
przed terminem zapadalnoÊci, w bankach krajo-
wych, instytucjach kredytowych o wysokim stop-
niu bezpieczeƒstwa.

2. Maksymalny, wa˝ony wartoÊcià lokat, Êredni
termin do wykupu lokat wchodzàcych w sk∏ad portfe-
la inwestycyjnego funduszu nie mo˝e byç d∏u˝szy ni˝
90 dni.

3. Fundusz, o którym mowa w ust. 1, ma wy∏àczne
prawo u˝ywania w nazwie oznaczenia „rynku pieni´˝-
nego”.

4. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊli, w drodze rozporzàdzenia:

1) warunki, jakie muszà spe∏niaç lokaty funduszu,
emitenci, por´czyciele lub gwaranci instrumentów
rynku pieni´˝nego, banki krajowe oraz instytucje
kredytowe,

2) zasady oceny bezpieczeƒstwa lokat z uwzgl´dnie-
niem zdolnoÊci do wywiàzywania si´ emitentów
lub banków krajowych, instytucji kredytowych
z zobowiàzaƒ, w tym przez wskazanie minimalne-
go poziomu oceny inwestycyjnej (ratingu) doko-
nanej przez wyspecjalizowane instytucje okreÊlo-
ne w rozporzàdzeniu,

3) przypadki, w których fundusz jest obowiàzany
zbyç instrumenty rynku pieni´˝nego,

4) sposób obliczania maksymalnego Êredniego wa-
˝onego wartoÊcià lokat terminu do wykupu lokat
wchodzàcych w sk∏ad portfela inwestycyjnego
funduszu

— w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu bez-
pieczeƒstwa lokat funduszu rynku pieni´˝nego. 

Rozdzia∏ 2

Fundusz portfelowy

Art. 179. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
byç utworzony jako fundusz portfelowy dokonujàcy
w sposób ciàg∏y emisji certyfikatów inwestycyjnych
podlegajàcych wprowadzeniu do publicznego obrotu,
pod warunkiem ˝e fundusz lokuje swoje aktywa wy-
∏àcznie w sposób okreÊlony w art. 182.

2. Fundusz portfelowy nie mo˝e byç utworzony ja-
ko fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfundu-
szami.

3. Do emisji certyfikatów inwestycyjnych oraz do
certyfikatów inwestycyjnych funduszu portfelowego
nie stosuje si´ przepisów art. 119 i 120, art. 129 i 130,
art. 132 oraz art. 134.

4. Wydanie przez Komisj´ zezwolenia na utworze-
nie funduszu portfelowego jest równoznaczne z do-
puszczeniem do publicznego obrotu wszystkich certy-
fikatów inwestycyjnych pierwszej i nast´pnych emisji
tego funduszu, pod warunkiem zarejestrowania fun-
duszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.

5. Fundusz portfelowy jest obowiàzany, w terminie
7 dni od dnia wpisania funduszu do rejestru funduszy
inwestycyjnych, do z∏o˝enia wniosku o dopuszczenie
certyfikatów inwestycyjnych do obrotu na rynku gie∏-
dowym lub regulowanym rynku pozagie∏dowym, przy
czym dopuszczenie certyfikatów do obrotu na rynku
gie∏dowym lub regulowanym rynku pozagie∏dowym
dotyczy certyfikatów inwestycyjnych pierwszej i na-
st´pnych emisji tego funduszu.

Art. 180. 1. Statut funduszu portfelowego okreÊla
szczegó∏owo zasady emisji certyfikatów inwestycyj-
nych, w szczególnoÊci sposób ustalenia ceny emisyj-
nej, oraz zasady wykupu certyfikatów inwestycyjnych. 

2. Emisja certyfikatów inwestycyjnych funduszu
portfelowego mo˝e nast´powaç w wyniku wniesienia
do funduszu, na zasadach okreÊlonych w statucie, od-
powiadajàcego certyfikatowi funduszu pakietu papie-
rów wartoÊciowych lub jego wielokrotnoÊci lub pakie-
tu tytu∏ów uczestnictwa w instytucjach wspólnego in-
westowania majàcych siedzib´ za granicà lub jego
wielokrotnoÊci oraz Êrodków pieni´˝nych, je˝eli statut
funduszu tak stanowi.

3. Wykupienie certyfikatów inwestycyjnych fundu-
szu portfelowego mo˝e nastàpiç w drodze przeniesie-
nia, na ˝àdanie uczestnika funduszu, w∏asnoÊci odpo-
wiadajàcego certyfikatowi inwestycyjnemu pakietu
papierów wartoÊciowych lub pakietu tytu∏ów uczest-
nictwa w instytucjach wspólnego inwestowania majà-
cych siedzib´ za granicà oraz Êrodków pieni´˝nych
w proporcji okreÊlonej w statucie, je˝eli statut fundu-
szu tak stanowi. 

4. Do papierów wartoÊciowych, o których mowa
w ust. 3, nie stosuje si´ wymogu dokonywania obrotu
na rynku regulowanym, okreÊlonego w art. 5 ust. 1
pkt 2 prawa o publicznym obrocie papierami warto-
Êciowymi.

Art. 181. 1. Je˝eli statut funduszu portfelowego
stanowi, ˝e jeden certyfikat inwestycyjny funduszu od-
zwierciedla ÊciÊle okreÊlony pakiet papierów warto-
Êciowych, uczestnik funduszu mo˝e wykonywaç pra-
wo g∏osu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy
emitentów papierów wartoÊciowych wchodzàcych
w sk∏ad pakietu osobiÊcie, pod warunkiem z∏o˝enia
u danego emitenta, najpóêniej na tydzieƒ przed odby-
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ciem walnego zgromadzenia akcjonariuszy, Êwiadec-
twa depozytowego wydanego przez fundusz, bàdê
przez wydanie funduszowi dyspozycji dotyczàcych
wykonywania prawa g∏osu z papierów wartoÊciowych
wchodzàcych w sk∏ad pakietu odzwierciedlonego
w posiadanych przez uczestnika certyfikatach inwesty-
cyjnych. 

2. Fundusz wydaje Êwiadectwo depozytowe po za-
blokowaniu na rachunku papierów wartoÊciowych
funduszu liczby papierów wartoÊciowych, z których
uczestnik mo˝e wykonywaç prawo g∏osu na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy emitenta, którego doty-
czy Êwiadectwo depozytowe, na podstawie przedsta-
wionego przez uczestnika dokumentu wydanego przez
dom maklerski potwierdzajàcego blokad´ certyfika-
tów inwestycyjnych na rachunku papierów wartoÊcio-
wych tego uczestnika. 

3. Liczb´ papierów wartoÊciowych, z których
uczestnik mo˝e wykonywaç prawo g∏osu na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy emitenta, fundusz ustala
przez pomno˝enie liczby papierów danego emitenta
odzwierciedlonych w certyfikacie inwestycyjnym
przez liczb´ wszystkich zablokowanych przez uczestni-
ka certyfikatów inwestycyjnych. Je˝eli ustalona w ten
sposób liczba papierów wartoÊciowych nie jest liczbà
ca∏kowità, liczb´ t´ fundusz zaokràgla w dó∏ do liczby
ca∏kowitej.

4. Wydanie przez fundusz Êwiadectwa depozyto-
wego jest równoznaczne z upe∏nomocnieniem uczest-
nika funduszu do udzia∏u w walnym zgromadzeniu ak-
cjonariuszy emitenta i wykonywania prawa g∏osu
z papierów wartoÊciowych wskazanych w Êwiadec-
twie.

5. Fundusz nie mo˝e wydawaç uczestnikowi ˝ad-
nych instrukcji w zakresie sposobu g∏osowania.

6. Statut funduszu okreÊla tryb i terminy wydawa-
nia Êwiadectwa depozytowego, o którym mowa
w ust. 1.

7. Do Êwiadectwa depozytowego stosuje si´ prze-
pisy art. 10 ust. 2 i art. 11 prawa o publicznym obrocie
papierami wartoÊciowymi.

8. Liczb´ papierów wartoÊciowych danego emiten-
ta znajdujàcych si´ w portfelu inwestycyjnym fundu-
szu, z których fundusz mo˝e wykonywaç prawo g∏osu
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy tego emiten-
ta, pomniejsza si´ o ∏àcznà liczb´ papierów wartoÊcio-
wych tego emitenta wskazanych we wszystkich wyda-
nych przez fundusz Êwiadectwach depozytowych do-
tyczàcych papierów wartoÊciowych tego emitenta.

Art. 182. 1. Statut funduszu okreÊla zasady kon-
strukcji i sk∏ad portfela inwestycyjnego.

2. Portfel inwestycyjny funduszu powinien:

1) opieraç si´ na sk∏adzie portfela papierów warto-
Êciowych stanowiàcego podstaw´ do ustalania
wartoÊci uznanego indeksu regulowanego rynku

urz´dowego papierów wartoÊciowych (portfel in-
deksowy) albo

2) stanowiç portfel o sk∏adzie okreÊlonym w statucie
funduszu nieopartym na indeksie, o którym mowa
w pkt 1 (portfel bazowy).

3. Zmiana sk∏adu portfela inwestycyjnego fundu-
szu jest dopuszczalna wy∏àcznie w przypadku:

1) zmiany sposobu konstrukcji lub sk∏adu portfela pa-
pierów wartoÊciowych, na którym oparty jest port-
fel indeksowy;

2) przekszta∏cenia, po∏àczenia, podzia∏u lub innego
zdarzenia o podobnym charakterze dotyczàcego
emitenta papierów wartoÊciowych, które wchodzà
w sk∏ad portfela bazowego, lub podzia∏u, wymia-
ny, zmiany wartoÊci nominalnej lub innej zmiany
warunków emisji takich papierów wartoÊciowych
lub zajÊcia innego zdarzenia o podobnym charak-
terze powodujàcego zmian´ wartoÊci lub praw
z papierów wartoÊciowych wchodzàcych w sk∏ad
portfela bazowego;

3) wycofania z obrotu na regulowanym rynku urz´-
dowym papierów wartoÊciowych, w które zgodnie
ze statutem fundusz dokonuje lokat;

4) zajÊcia innych zdarzeƒ okreÊlonych szczegó∏owo
w statucie funduszu.

4. Limit, o którym mowa w art. 145 ust. 3, mo˝e
byç podwy˝szony do 35 % wartoÊci aktywów fundu-
szu w przypadku, gdy udzia∏ akcji lub d∏u˝nych papie-
rów wartoÊciowych jednego emitenta w indeksie
wzroÊnie. Limit ten mo˝e dotyczyç akcji lub d∏u˝nych
papierów wartoÊciowych wy∏àcznie jednego emitenta. 

Rozdzia∏ 3

Fundusz sekurytyzacyjny

Art. 183. 1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty mo˝e
byç utworzony jako fundusz sekurytyzacyjny dokonu-
jàcy emisji certyfikatów inwestycyjnych w celu zgro-
madzenia Êrodków na nabycie wierzytelnoÊci, w tym
wierzytelnoÊci finansowanych ze Êrodków publicz-
nych w rozumieniu odr´bnych przepisów, lub praw do
Êwiadczeƒ z tytu∏u okreÊlonych wierzytelnoÊci.

2. Fundusz sekurytyzacyjny mo˝e byç utworzony
jako:

1) standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny;

2) niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny.

3. Fundusz sekurytyzacyjny ma obowiàzek oraz
wy∏àczne prawo u˝ywania w nazwie oznaczenia:

1) „standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny” —
w przypadku funduszu, o którym mowa w ust. 2
pkt 1;

2) „niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny” —
w przypadku funduszu, o którym mowa w ust. 2
pkt 2.
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4. Umowa o przekazywanie funduszowi wszyst-
kich Êwiadczeƒ otrzymywanych przez inicjatora seku-
rytyzacji lub uprawnionego z sekurytyzowanych wie-
rzytelnoÊci z okreÊlonej puli wierzytelnoÊci lub z okre-
Êlonych wierzytelnoÊci (umowa o subpartycypacj´)
powinna zawieraç zobowiàzanie tych podmiotów do
przekazywania funduszowi:

1) po˝ytków z sekurytyzowanych wierzytelnoÊci
w ca∏oÊci;

2) kwot g∏ównych z sekurytyzowanych wierzytelno-
Êci;

3) kwot uzyskanych z tytu∏u realizacji zabezpieczeƒ
sekurytyzowanych wierzytelnoÊci — w przypadku
gdy zaspokojenie si´ inicjatora sekurytyzacji lub
uprawnionego z sekurytyzowanych wierzytelnoÊci
nastàpi∏o przez realizacj´ zabezpieczeƒ.

5. Umowa zobowiàzujàca do nabycia puli wierzy-
telnoÊci oraz umowa o subpartycypacj´ powinna byç
zawarta w formie pisemnej pod rygorem niewa˝noÊci. 

6. Umowa o subpartycypacj´ nie mo˝e zawieraç
postanowieƒ o odroczeniu zap∏aty lub o dokonywaniu
zap∏aty w ratach za wierzytelnoÊci b´dàce jej przed-
miotem.

Art. 184. 1. Towarzystwo lub fundusz sekurytyza-
cyjny mogà zawrzeç z: 

1) bankiem krajowym lub instytucjà kredytowà, po-
siadajàcymi fundusze w∏asne w wysokoÊci nie
mniejszej ni˝ równowartoÊç w z∏otych kwoty
10 000 000 euro, ustalonej przy zastosowaniu kur-
su Êredniego og∏aszanego przez Narodowy Bank
Polski, lub

2) podmiotem, którego zdolnoÊç do terminowej sp∏a-
ty zaciàgni´tych zobowiàzaƒ jest oceniona na po-
ziomie inwestycyjnym przez wyspecjalizowanà
agencj´ ratingowà, uznanà na mi´dzynarodowym
rynku kapita∏owym

— umow´ por´czenia lub gwarancji wyp∏aty okreÊlo-
nej kwoty pieni´˝nej na rzecz uczestników funduszu
sekurytyzacyjnego posiadajàcych certyfikaty inwe-
stycyjne danej serii w dniu otwarcia likwidacji fundu-
szu albo subfunduszu.

2. Wykonanie zobowiàzaƒ wynikajàcych z umowy,
o której mowa w ust. 1, nast´puje na wniosek i za po-
Êrednictwem likwidatora funduszu, a w przypadku li-
kwidacji subfunduszu — na wniosek i za poÊrednic-
twem depozytariusza.

Art. 185. 1. Standaryzowany fundusz sekurytyza-
cyjny jest tworzony jako fundusz z wydzielonymi sub-
funduszami.

2. Do momentu utworzenia drugiego subfunduszu
aktywa i zobowiàzania subfunduszu stanowià aktywa
i zobowiàzania funduszu. 

3. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny nie
mo˝e dokonywaç kolejnych emisji certyfikatów zwià-
zanych z danym subfunduszem.

4. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny ma
obowiàzek lokowaç co najmniej 75 % wartoÊci akty-
wów danego subfunduszu wy∏àcznie w jednà pul´
wierzytelnoÊci lub prawa do wszystkich Êwiadczeƒ
otrzymywanych przez inicjatora sekurytyzacji z tytu∏u
jednej puli wierzytelnoÊci, z zastrze˝eniem ust. 5.

5. Je˝eli statut standaryzowanego funduszu seku-
rytyzacyjnego tak stanowi, fundusz mo˝e lokowaç co
najmniej 75 % wartoÊci aktywów danego subfundu-
szu w kilka pul wierzytelnoÊci lub w prawa do Êwiad-
czeƒ otrzymywanych z tytu∏u kilku pul wierzytelnoÊci,
pod warunkiem ˝e:

1) inicjatorami sekurytyzacji sà banki krajowe lub in-
stytucje kredytowe;

2) wierzytelnoÊci wchodzàce w sk∏ad wszystkich pul
sà jednolite rodzajowo;

3) umowy, o których mowa w art. 183 ust. 5, w odnie-
sieniu do ka˝dej z pul wierzytelnoÊci zostanà za-
warte w terminie 3 miesi´cy od dnia zarejestrowa-
nia funduszu.

6. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny ma
obowiàzek w terminie 3 miesi´cy od dnia zarejestro-
wania funduszu zawrzeç: 

1) umow´ zobowiàzujàcà do nabycia puli wierzytel-
noÊci lub umow´ o subpartycypacj´ lub 

2) umowy zobowiàzujàce do nabycia puli wierzytel-
noÊci lub umowy o subpartycypacj´ — w przypad-
ku, o którym mowa w ust. 5.

Art. 186. 1. Standaryzowany fundusz sekurytyza-
cyjny ma obowiàzek dokonaç likwidacji subfunduszu
w przypadku, gdy:

1) wszystkie wierzytelnoÊci wchodzàce w sk∏ad naby-
tych przez niego pul wierzytelnoÊci zosta∏y zaspo-
kojone;

2) fundusz otrzyma∏ od inicjatorów sekurytyzacji
wszystkie Êwiadczenia nale˝ne mu z tytu∏u okre-
Êlonych pul wierzytelnoÊci.

2. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny mo˝e
dokonaç likwidacji subfunduszu w przypadku, gdy:

1) wi´kszoÊç wierzytelnoÊci zosta∏a zaspokojona,
a przewidywane koszty uzyskania zaspokojenia
roszczeƒ wynikajàcych z pozosta∏ych wierzytelno-
Êci przewy˝sza∏yby wartoÊç nale˝nych funduszowi
Êwiadczeƒ,

2) fundusz otrzyma∏ od inicjatora albo inicjatorów se-
kurytyzacji wi´kszoÊç nale˝nych mu Êwiadczeƒ,
a koszty funkcjonowania subfunduszu do przewi-
dywanego momentu uzyskania pozosta∏ych nale˝-
nych funduszowi Êwiadczeƒ przewy˝sza∏yby war-
toÊç tych Êwiadczeƒ,
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3) co do wierzytelnoÊci, które nie zosta∏y zaspokojo-
ne, istnieje orzeczenie wydane przez w∏aÊciwy or-
gan stwierdzajàce brak mo˝liwoÊci zaspokojenia
si´ z wierzytelnoÊci, które nie zosta∏y zaspokojone

— pod warunkiem ˝e likwidacja subfunduszu nie na-
ruszy praw uczestników standaryzowanego fundu-
szu sekurytyzacyjnego okreÊlonych w statucie fun-
duszu.

Art. 187. 1. Niestandaryzowany fundusz sekuryty-
zacyjny nie mo˝e byç utworzony jako fundusz z wy-
dzielonymi subfunduszami.

2. Niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny
jest obowiàzany lokowaç nie mniej ni˝ 75 % wartoÊci
aktywów funduszu w:

1) okreÊlone wierzytelnoÊci; 

2) papiery wartoÊciowe inkorporujàce wierzytelnoÊci
pieni´˝ne;

3) prawa do Êwiadczeƒ z tytu∏u okreÊlonych wierzy-
telnoÊci.

3. Lokaty, o których mowa w ust. 2 pkt 2, nie mo-
gà stanowiç wi´cej ni˝ 25 % wartoÊci aktywów netto
funduszu. 

4. Uczestnikami niestandaryzowanego funduszu
sekurytyzacyjnego mogà byç wy∏àcznie:

1) osoby prawne; 

2) jednostki organizacyjne nieposiadajàce osobowo-
Êci prawnej.

5. Statut funduszu mo˝e przewidywaç, ˝e uczestni-
kami niestandaryzowanego funduszu sekurytyzacyj-
nego mogà byç osoby fizyczne. W takim przypadku
cena emisyjna jednego certyfikatu nie mo˝e byç ni˝-
sza ni˝ równowartoÊç w z∏otych 40 000 euro. 

Art. 188. 1. Z zastrze˝eniem art. 185 ust. 4 i 5,
art. 187 ust. 2 oraz przepisów post´powania egzeku-
cyjnego, fundusz sekurytyzacyjny mo˝e lokowaç akty-
wa wy∏àcznie w:

1) d∏u˝ne papiery wartoÊciowe; 

2) jednostki uczestnictwa funduszy rynku pieni´˝ne-
go;

3) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych;

4) instrumenty rynku pieni´˝nego;

5) instrumenty pochodne. 

2. Lokaty, o których mowa w ust. 1 pkt 5, mogà byç
dokonywane wy∏àcznie w celu ograniczenia ryzyka in-
westycyjnego.

3. Fundusz sekurytyzacyjny nie mo˝e udzielaç po-
˝yczek, por´czeƒ lub gwarancji. 

4. Fundusz sekurytyzacyjny, w którym dzia∏a zgro-
madzenie inwestorów, mo˝e dokonywaç emisji obli-
gacji w wysokoÊci nieprzekraczajàcej:

1) 25 % wartoÊci aktywów netto — w przypadku
standaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego,

2) 75 % wartoÊci aktywów netto — w przypadku nie-
standaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego 

— na dzieƒ poprzedzajàcy dzieƒ podj´cia przez zgro-
madzenie inwestorów uchwa∏y o emisji obligacji,
pod warunkiem ˝e statut funduszu sekurytyzacyjne-
go, za∏àczony do wniosku o udzielenie zezwolenia na
utworzenie funduszu, b´dzie dopuszcza∏ dokonywa-
nie emisji obligacji. Przepisy art. 144 ust. 3 i 4 stosu-
je si´ odpowiednio.

Art. 189. 1. Poszczególne serie certyfikatów inwe-
stycyjnych emitowanych przez fundusz sekurytyzacyj-
ny mogà reprezentowaç ró˝ne prawa w zakresie:

1) wysokoÊci udzia∏u w dochodach funduszu albo
subfunduszu;

2) wysokoÊci udzia∏u w aktywach netto funduszu al-
bo subfunduszu, w przypadku ich likwidacji;

3) kolejnoÊci zaspokojenia roszczeƒ z tytu∏u posiada-
nia certyfikatów inwestycyjnych.

2. Statut funduszu sekurytyzacyjnego mo˝e okre-
Êlaç minimalnà wysokoÊç udzia∏u w dochodach lub
aktywach netto funduszu albo subfunduszu przypada-
jàcego na certyfikaty inwestycyjne danej serii.

3. Statut funduszu sekurytyzacyjnego mo˝e okre-
Êlaç, ˝e zaspokojenie roszczeƒ wynikajàcych z tytu∏u
posiadania danej serii certyfikatów inwestycyjnych
jest uzale˝nione od uprzedniego zaspokojenia rosz-
czeƒ tego samego rodzaju wynikajàcych z tytu∏u po-
siadania innej serii certyfikatów inwestycyjnych fun-
duszu, w szczególnoÊci roszczeƒ dotyczàcych wyp∏aty
minimalnego udzia∏u, o którym mowa w ust. 2.

Art. 190. 1. Statut funduszu sekurytyzacyjnego
mo˝e stanowiç, ˝e fundusz emituje seri´ certyfikatów
inwestycyjnych podporzàdkowanych dajàcych prawo
do udzia∏u w dochodach lub aktywach netto funduszu
albo subfunduszu w przypadku ich likwidacji po za-
spokojeniu roszczeƒ wynikajàcych z wszystkich pozo-
sta∏ych serii certyfikatów inwestycyjnych funduszu al-
bo subfunduszu.

2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, statut
okreÊla minimalnà wysokoÊç udzia∏u w dochodach
lub aktywach netto funduszu albo subfunduszu
w przypadku ich likwidacji przypadajàcego na po-
szczególne serie certyfikatów inwestycyjnych nieb´-
dàcych certyfikatami podporzàdkowanymi.

3. Minimalny udzia∏ w dochodach lub aktywach
netto funduszu albo subfunduszu w przypadku ich li-
kwidacji przypadajàcy na poszczególne serie certyfika-
tów inwestycyjnych nieb´dàcych certyfikatami pod-
porzàdkowanymi nie mo˝e byç ni˝szy ni˝ udzia∏
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w tych dochodach lub aktywach netto przypadajàcy
na certyfikaty podporzàdkowane.

Art. 191. Fundusz sekurytyzacyjny mo˝e, uwzgl´d-
niajàc interes uczestników funduszu, zawieraç umowy
zwiàzane z procesem sekurytyzacji, w szczególnoÊci:

1) o nadanie oceny inwestycyjnej (rating);

2) ubezpieczenia, w tym od ryzyka niewyp∏acalnoÊci
d∏u˝ników;

3) o obs∏ug´ sekurytyzowanych wierzytelnoÊci;

4) o udzielenie por´czenia za zobowiàzania funduszu; 

5) gwarancji udzielane na rzecz funduszu.

Art. 192. 1. Zawarcie umowy, o której mowa
w art. 191 pkt 3, z podmiotem innym ni˝ bank krajowy
wymaga uzyskania przez ten podmiot zezwolenia Ko-
misji. 

2. Podmiot, o którym mowa w ust. 1, sk∏ada wnio-
sek o uzyskanie zezwolenia za poÊrednictwem fundu-
szu. 

3. Do wniosku, o którym mowa w ust. 2, za∏àcza
si´:

1) statut lub umow´ spó∏ki albo inny dokument okre-
Êlajàcy form´ prawnà wnioskodawcy oraz odpis
z w∏aÊciwego rejestru;

2) projekt umowy o obs∏ug´ sekurytyzowanych wie-
rzytelnoÊci;

3) schemat i opis powiàzaƒ kapita∏owych wniosko-
dawcy;

4) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinià
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaƒ
finansowych oraz raportem z badania, a w przy-
padku braku takiego sprawozdania — inne doku-
menty i informacje przedstawiajàce rzetelnie aktu-
alnà sytuacj´ finansowà wnioskodawcy;

5) opis posiadanych przez wnioskodawc´ warunków
technicznych i organizacyjnych do wykonywania
umowy o obs∏ug´ sekurytyzowanych wierzytelno-
Êci;

6) wskazanie osób odpowiedzialnych za wykonywa-
nie umowy o obs∏ug´ sekurytyzowanych wierzy-
telnoÊci;

7) procedury zapobiegajàce ujawnieniu lub wykorzy-
staniu informacji stanowiàcych tajemnic´ zawo-
dowà;

8) zasady przechowywania i archiwizowania doku-
mentów zwiàzanych z zawarciem i wykonywa-
niem umowy o obs∏ug´ sekurytyzowanych wie-
rzytelnoÊci;

9) dane osobowe cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej
wraz z opisem ich kwalifikacji i doÊwiadczeƒ zawo-
dowych oraz informacjà z Krajowego Rejestru Kar-
nego;

10) zaÊwiadczenie o niezaleganiu w podatkach albo
stwierdzajàce stan zaleg∏oÊci wydane na podsta-
wie ustawy, o której mowa w art. 32 ust. 4 pkt 14.

4. Komisja odmawia zezwolenia w przypadku, gdy:

1) dokumenty za∏àczone do wniosku nie spe∏niajà
wymogów, o których mowa w ust. 3;

2) wniosek lub za∏àczone do niego dokumenty nie sà
zgodne z przepisami prawa lub ze stanem faktycz-
nym;

3) z analizy wniosku i za∏àczonych do niego doku-
mentów wynika, ˝e wnioskodawca mo˝e wykony-
waç umow´ o obs∏ug´ sekurytyzowanych wierzy-
telnoÊci z naruszeniem zasad uczciwego obrotu
lub w sposób nienale˝ycie zabezpieczajàcy intere-
sy uczestników funduszu sekurytyzacyjnego.

Art. 193. Fundusz sekurytyzacyjny oraz podmiot,
z którym fundusz zawar∏ umow´ o obs∏ug´ sekuryty-
zowanych wierzytelnoÊci, mogà zbieraç i przetwarzaç
dane osobowe d∏u˝ników sekurytyzowanych wierzy-
telnoÊci jedynie dla celów zwiàzanych z administro-
waniem wierzytelnoÊciami sekurytyzowanymi i ich
obrotem.

Art. 194. Ksi´gi rachunkowe funduszu sekurytyza-
cyjnego, wyciàgi z tych ksiàg podpisane przez osoby
upowa˝nione do sk∏adania oÊwiadczeƒ w zakresie
praw i obowiàzków majàtkowych funduszu i opatrzo-
ne piecz´cià towarzystwa zarzàdzajàcego funduszem
sekurytyzacyjnym oraz wszelkie wystawione w ten
sposób oÊwiadczenia zawierajàce zobowiàzania, zwol-
nienie z zobowiàzaƒ, zrzeczenie si´ praw lub pokwito-
wanie odbioru nale˝noÊci majà moc prawnà doku-
mentów urz´dowych oraz stanowià podstaw´ do do-
konania wpisów w ksi´gach wieczystych i rejestrach
publicznych. 

Art. 195. 1. W przypadku nabycia przez fundusz se-
kurytyzacyjny wierzytelnoÊci albo puli wierzytelnoÊci
zabezpieczonych hipotekà lub zastawem rejestrowym
sàd prowadzàcy ksi´g´ wieczystà lub rejestr zasta-
wów, na wniosek funduszu o wpis zmiany dotychcza-
sowego wierzyciela, dokonuje wpisu w ksi´dze wie-
czystej lub w rejestrze zastawów o zmianie wierzycie-
la, na rzecz którego by∏a ustanowiona hipoteka lub za-
staw rejestrowy. Fundusz, sk∏adajàc wniosek do sàdu,
do∏àcza wyciàg z ksiàg rachunkowych, podpisany
przez osoby upowa˝nione do sk∏adania oÊwiadczeƒ
w zakresie praw i obowiàzków majàtkowych funduszu
i opatrzony piecz´cià towarzystwa zarzàdzajàcego fun-
duszem sekurytyzacyjnym, potwierdzajàcy nabycie
przez fundusz sekurytyzacyjny wierzytelnoÊci albo pu-
li wierzytelnoÊci zabezpieczonych hipotekà lub zasta-
wem rejestrowym. 

2. Wpis, o którym mowa w ust. 1, podlega op∏acie
sta∏ej w wysokoÊci 100 z∏.

Rozdzia∏ 4

Fundusz aktywów niepublicznych

Art. 196. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty lub spe-
cjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty stosujàcy
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zasady i ograniczenia inwestycyjne funduszu zamkni´-
tego mo˝e byç utworzony jako fundusz aktywów nie-
publicznych lokujàcy co najmniej 80 % wartoÊci swo-
ich aktywów w aktywa inne ni˝:

1) papiery wartoÊciowe dopuszczone do publicznego
obrotu, chyba ˝e papiery wartoÊciowe zosta∏y do-
puszczone do publicznego obrotu po ich nabyciu
przez fundusz;

2) instrumenty rynku pieni´˝nego, chyba ˝e zosta∏y
wyemitowane przez spó∏ki niepubliczne, których
akcje lub udzia∏y wchodzà w sk∏ad portfela inwe-
stycyjnego funduszu.

Art. 197. 1. W przypadku, o którym mowa
w art. 119 ust. 3, do czasu up∏ywu terminu do zaofe-
rowania certyfikatów inwestycyjnych wskazanego
w statucie funduszu, do lokat funduszu nie stosuje si´
art. 145 ust. 3. 

2. W przypadku funduszu inwestycyjnego akty-
wów niepublicznych termin okreÊlony w art. 148
ust. 3 lub art. 157 ust. 3 wynosi 36 miesi´cy.

Art. 198. 1. Statut funduszu inwestycyjnego akty-
wów niepublicznych mo˝e przewidywaç wyp∏acanie
na rzecz uczestników funduszu przychodów ze zbycia
lokat funduszu, pomniejszonych o koszty dzia∏ania
funduszu zwiàzane bezpoÊrednio ze zbytymi lokatami
oraz o cz´Êç kosztów dzia∏ania funduszu przypadajàcà
na takie lokaty proporcjonalnie do ich wartoÊci w sto-
sunku do wartoÊci portfela inwestycyjnego funduszu.

2. Je˝eli statut funduszu przewiduje wyp∏acanie na
rzecz uczestników funduszu przychodów ze zbycia lo-
kat, zgodnie z ust. 1, powinien on okreÊlaç szczegó∏o-
wo:

1) warunki oraz tryb dokonywania wyp∏at przycho-
dów na rzecz uczestników funduszu, w tym kate-
gorie przychodów funduszu podlegajàcych wyp∏a-
cie, sposób ustalenia kwot przypadajàcych na ka˝-
dego uczestnika, terminy dokonywania wyp∏at
i zasady ustalania uczestników uprawnionych do
otrzymania wyp∏aty oraz

2) rodzaje kosztów zaliczanych do kosztów dzia∏ania
funduszu zwiàzanych bezpoÊrednio z lokatami, ro-
dzaje kosztów zaliczanych do kosztów dzia∏ania
funduszu oraz zasady ustalania wysokoÊci takich
kosztów przypadajàcych na poszczególne lokaty.

3. Fundusz aktywów niepublicznych, który wyp∏a-
ci∏ uczestnikom przychody ze zbycia lokat, jest obo-
wiàzany do dostosowania, w terminie 12 miesi´cy od
dnia wyp∏aty przychodów, stanu swoich aktywów do
wymogów okreÊlonych w ustawie oraz statucie fundu-
szu, uwzgl´dniajàc nale˝ycie interes uczestników fun-
duszu.  

4. Przepisu ust. 3 nie stosuje si´, je˝eli do okreÊlo-
nego w statucie funduszu dnia rozpocz´cia likwidacji
funduszu pozosta∏o nie wi´cej ni˝ 36 miesi´cy.

5. Do lokat funduszu aktywów niepublicznych, któ-
ry wyp∏aci∏ uczestnikom przychody ze zbycia lokat,
art. 145 ust. 3 nie stosuje si´:

1) do dnia dostosowania stanu aktywów funduszu do
wymogów ustawy oraz statutu funduszu, jednak
nie póêniej ni˝ do up∏ywu 12 miesi´cy od dnia wy-
p∏aty przychodów, albo

2) gdy do okreÊlonego w statucie funduszu dnia roz-
pocz´cia likwidacji funduszu pozosta∏o nie wi´cej
ni˝ 36 miesi´cy.

Art. 199. 1. W przypadku funduszu inwestycyjnego
aktywów niepublicznych, statut funduszu mo˝e okre-
Êlaç, ˝e cena wykupu certyfikatów inwestycyjnych
mo˝e byç równa wartoÊci aktywów netto funduszu,
przypadajàcej na certyfikat inwestycyjny, wed∏ug wy-
ceny aktywów z dnia okreÊlonego w statucie, pod wa-
runkiem ˝e w statucie zostanà zawarte postanowienia
zabezpieczajàce interesy wierzycieli funduszu, na wy-
padek powstania nowych zobowiàzaƒ funduszu przed
dniem wykupu certyfikatów inwestycyjnych, z zastrze-
˝eniem ust. 2, oraz uczestników, którzy nie za˝àdali
wykupienia certyfikatów inwestycyjnych. 

2. Towarzystwo nie mo˝e byç obowiàzane do sp∏a-
ty wi´cej ni˝ 5 % ogólnej wartoÊci zobowiàzaƒ fundu-
szu powsta∏ych mi´dzy dniem wyceny aktywów fun-
duszu wskazanym w statucie funduszu a dniem wyku-
pu certyfikatów. 

DZIA¸ VIII

¸àczenie funduszy inwestycyjnych 
otwartych oraz specjal istycznych funduszy

inwestycyjnych otwartych

Art. 200. 1. Za zgodà Komisji mo˝e nastàpiç po∏à-
czenie dwóch funduszy inwestycyjnych otwartych al-
bo dwóch specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych, zarzàdzanych przez to samo towarzystwo,
z zastrze˝eniem art. 208. Z wnioskiem o udzielenie
zgody wyst´puje towarzystwo.

2. Po∏àczenie nast´puje przez przeniesienie majàt-
ku funduszu przejmowanego do funduszu przejmujà-
cego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu przej-
mowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmu-
jàcego w zamian za jednostki uczestnictwa funduszu
przejmowanego.

3. W wyniku po∏àczenia funduszy inwestycyjnych
fundusz przejmowany podlega wykreÊleniu z rejestru
funduszy. 

Art. 201. 1. O zamiarze po∏àczenia funduszy inwe-
stycyjnych towarzystwo og∏asza w dziennikach wska-
zanych w statutach ∏àczàcych si´ funduszy, niezw∏ocz-
nie po uzyskaniu zgody Komisji na po∏àczenie fundu-
szy inwestycyjnych. 

2. Og∏oszenie o zamiarze po∏àczenia:

1) wskazuje fundusz przejmujàcy i fundusz przejmo-
wany; 
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2) wskazuje termin, po up∏ywie którego fundusz
przejmowany nie b´dzie zbywa∏ i odkupywa∏ jed-
nostek uczestnictwa; termin ten nie mo˝e byç krót-
szy ni˝ miesiàc od dnia og∏oszenia;

3) zawiera treÊç statutu funduszu przejmujàcego. 

3. Od dnia og∏oszenia zamiaru po∏àczenia fundu-
szy inwestycyjnych:

1) towarzystwo nie pobiera op∏at za odkupienie jed-
nostek uczestnictwa funduszu przejmowanego;

2) do funduszu przejmowanego nie stosuje si´
art. 246.

Art. 202. 1. W pierwszym dniu po up∏ywie terminu,
o którym mowa w art. 201 ust. 2 pkt 2, towarzystwo: 

1) przydziela uczestnikowi funduszu przejmowanego
jednostki uczestnictwa funduszu przejmujàcego
w liczbie wynikajàcej z podzielenia iloczynu liczby
jednostek uczestnictwa funduszu przejmowanego
posiadanych przez tego uczestnika i wartoÊci akty-
wów netto funduszu przejmowanego przypadajà-
cego na jednostk´ uczestnictwa w dniu poprzedza-
jàcym dzieƒ przydzia∏u przez wartoÊç aktywów
netto funduszu przejmujàcego przypadajàcego na
jednostk´ uczestnictwa w tym funduszu w dniu
poprzedzajàcym dzieƒ przydzia∏u oraz

2) niezw∏ocznie sk∏ada do sàdu wniosek o wykreÊle-
nie funduszu przejmowanego z rejestru funduszy
inwestycyjnych; do wniosku towarzystwo do∏àcza
zgod´ Komisji, o której mowa w art. 200 ust. 1.

2. Sàd rejestrowy rozpoznaje spraw´ w terminie
14 dni od dnia z∏o˝enia wniosku lub jego uzupe∏nienia.

Art. 203. 1. Przydzia∏, o którym mowa w art. 202
ust. 1 pkt 1, nast´puje przez wpisanie do rejestru
uczestników funduszu przejmujàcego uczestnika fun-
duszu przejmowanego oraz liczby przydzielonych mu
jednostek uczestnictwa funduszu przejmujàcego. 

2. Od chwili przydzia∏u, o którym mowa w art. 202
ust. 1 pkt 1, wartoÊç aktywów netto oraz wartoÊç akty-
wów netto na jednostk´ uczestnictwa funduszu przej-
mujàcego ustala si´ z uwzgl´dnieniem aktywów i zo-
bowiàzaƒ funduszu przejmowanego.

3. Przepisów ust. 1 i 2 nie stosuje si´ w przypadku,
gdy postanowienie sàdu odmawiajàce wykreÊlenia
funduszu przejmowanego z rejestru stanie si´ prawo-
mocne. 

4. W przypadku przydzia∏u, o którym mowa
w art. 202 ust. 1 pkt 1, nie stosuje si´ przepisu art. 86
ust. 2.

Art. 204. Z dniem wykreÊlenia funduszu przejmo-
wanego z rejestru funduszy inwestycyjnych:

1) fundusz przejmujàcy wst´puje w prawa i obowiàz-
ki funduszu przejmowanego;

2) wpis do rejestru, o którym mowa w art. 203 ust. 1,
wywo∏uje skutek prawny.

Art. 205. 1. Depozytariusz funduszu przejmowane-
go wydaje depozytariuszowi funduszu przejmujàcego
rejestr aktywów i przechowywane aktywa funduszu
przejmowanego oraz dokumenty zwiàzane z wykony-
waniem obowiàzków okreÊlonych w art. 72 niezw∏ocz-
nie po wykreÊleniu funduszu przejmowanego z reje-
stru. 

2. Przepis ust. 1 stosuje si´ odpowiednio do in-
nych podmiotów przechowujàcych, zgodnie z art. 72
ust. 1 pkt 1, aktywa funduszu przejmowanego. 

Art. 206. Fundusz przejmujàcy, w terminie 6 mie-
si´cy od dnia po∏àczenia funduszy, dostosowuje stan
swoich aktywów do wymagaƒ okreÊlonych w ustawie
i statucie.

Art. 207. Sprawozdanie finansowe funduszu przej-
mowanego sporzàdza si´ na dzieƒ poprzedzajàcy
dzieƒ przydzia∏u jednostek uczestnictwa.

Art. 208. 1. Nie mogà byç po∏àczone fundusze in-
westycyjne otwarte albo specjalistyczne fundusze in-
westycyjne otwarte, które zbywajà jednostki uczest-
nictwa ró˝niàce si´ od siebie sposobem pobierania
op∏at manipulacyjnych lub op∏at obcià˝ajàcych akty-
wa funduszu, chyba ˝e przed rozpocz´ciem procedury
po∏àczenia wszystkie jednostki uczestnictwa zarówno
w funduszu przejmujàcym, jak i funduszu przejmowa-
nym zostanà zamienione na jednostki uczestnictwa tej
samej kategorii.

2. Nie mogà byç po∏àczone fundusze inwestycyjne
otwarte albo specjalistyczne fundusze inwestycyjne
otwarte utworzone jako:

1) fundusze z wydzielonymi subfunduszami;

2) fundusze podstawowe;

3) fundusze powiàzane.

DZIA¸ IX

Zarzàdzanie zbiorczym portfelem papierów 
wartoÊciowych

Art. 209. Za zezwoleniem Komisji, wydanym na
wniosek towarzystwa, towarzystwo mo˝e zarzàdzaç
zbiorczym portfelem papierów wartoÊciowych.

Art. 210. Do wniosku, o którym mowa w art. 209,
za∏àcza si´:

1) dane osobowe osób zatrudnionych w towarzy-
stwie, które majà istotny wp∏yw na zarzàdzanie
zbiorczym portfelem papierów wartoÊciowych,
w tym w szczególnoÊci na decyzje inwestycyjne
towarzystwa w tym zakresie;

2) firm´, siedzib´ i adres depozytariusza;
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3) list´ osób wyznaczonych przez depozytariusza do
wykonywania obowiàzków okreÊlonych w umo-
wie; 

4) informacje o kwalifikacjach i doÊwiadczeniu zawo-
dowym osób, o których mowa w pkt 1 i 3, w szcze-
gólnoÊci w zakresie lokowania w papiery warto-
Êciowe i inne prawa majàtkowe, które mogà
wchodziç w sk∏ad zbiorczego portfela papierów
wartoÊciowych, oraz informacje z Krajowego Reje-
stru Karnego;

5) regulamin zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych.

Art. 211. Do zezwolenia, o którym mowa
w art. 209, stosuje si´ odpowiednio art. 23.

Art. 212. 1. Zbiorczy portfel papierów wartoÊcio-
wych stanowi wspó∏w∏asnoÊç ∏àcznà posiadaczy tytu-
∏ów uczestnictwa. 

2. Sk∏adniki zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych nie podlegajà egzekucji prowadzonej z ma-
jàtku uczestnika zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych. Egzekucja nast´puje wy∏àcznie przez odku-
pienie tytu∏ów uczestnictwa zbiorczego portfela papie-
rów wartoÊciowych. 

3. Uczestnik zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych nie mo˝e rozporzàdzaç udzia∏em w zbior-
czym portfelu papierów wartoÊciowych ani udzia∏em
w poszczególnych sk∏adnikach tego portfela.

Art. 213. 1. Do utworzenia zbiorczego portfela pa-
pierów wartoÊciowych jest niezb´dne:

1) uchwalenie regulaminu, o którym mowa w art. 210
pkt 5;

2) zebranie w drodze zapisów wp∏at na tytu∏y uczest-
nictwa zbiorczego portfela papierów wartoÊcio-
wych w wysokoÊci okreÊlonej w regulaminie,
o którym mowa w art. 210 pkt 5;

3) przydzielenie tytu∏ów uczestnictwa osobom, które
dokona∏y wp∏at na nabycie tytu∏ów uczestnictwa
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych;

4) nabycie sk∏adników zbiorczego portfela papierów
wartoÊciowych za Êrodki wp∏acone do tego portfe-
la w ramach zapisów.

2. W ramach zapisów, o których mowa w ust. 1
pkt 2, wp∏aty na nabycie tytu∏ów uczestnictwa zbior-
czego portfela papierów wartoÊciowych sà dokonywa-
ne na wydzielony rachunek bankowy towarzystwa.

3. Po zebraniu wp∏at, o których mowa w ust. 1
pkt 2, towarzystwo przydziela tytu∏y uczestnictwa
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych osobom,
które dokona∏y wp∏at na nabycie tytu∏ów uczestnic-
twa.

4. Do chwili przydzielenia pierwszego tytu∏u
uczestnictwa w zbiorczym portfelu papierów warto-

Êciowych towarzystwo nie mo˝e rozporzàdzaç wp∏ata-
mi na tytu∏y uczestnictwa, pobranymi op∏atami mani-
pulacyjnymi ani kwotami z tytu∏u oprocentowania
tych wp∏at lub po˝ytkami, jakie wp∏aty te przynoszà,
w innym celu ni˝ na nabycie sk∏adników zbiorczego
portfela papierów wartoÊciowych zgodnie z regulami-
nem, o którym mowa w art. 210 pkt 5. 

5. Towarzystwo tworzy zbiorczy portfel papierów
wartoÊciowych przez nabycie sk∏adników tego portfe-
la na rachunek w∏asny towarzystwa.

6. W ramach zarzàdzania zbiorczym portfelem pa-
pierów wartoÊciowych towarzystwo mo˝e lokowaç
Êrodki w kategorie lokat okreÊlone w art. 145 ust. 1
pkt 1, 4—7 oraz art. 146.

7. Tytu∏ uczestnictwa zbiorczego portfela papierów
wartoÊciowych reprezentuje prawo jego posiadacza
do ˝àdania zbycia proporcjonalnej cz´Êci aktywów
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych i prze-
niesienia na rzecz tego posiadacza Êrodków pieni´˝-
nych uzyskanych w wyniku tego zbycia.

8. Towarzystwo wykonuje we w∏asnym imieniu
prawa i obowiàzki wynikajàce z poszczególnych sk∏ad-
ników zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych
oraz obowiàzki wynikajàce z zarzàdzania tym portfe-
lem.

Art. 214. 1. Zasady dzia∏ania, zarzàdzania i likwida-
cji zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych okre-
Êla regulamin, o którym mowa w art. 210 pkt 5, do któ-
rego stosuje si´ art. 384 Kodeksu cywilnego.

2. Regulamin, o którym mowa w art. 210 pkt 5,
okreÊla w szczególnoÊci:

1) kategorie lokat zbiorczego portfela papierów war-
toÊciowych;

2) procentowy udzia∏ poszczególnych kategorii lokat
w zbiorczym portfelu papierów wartoÊciowych;

3) sposób i zasady przyjmowania wp∏at do zbiorcze-
go portfela papierów wartoÊciowych;

4) sposób i zasady przydzia∏u tytu∏ów uczestnictwa
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych;

5) minimalnà i maksymalnà liczb´ tytu∏ów uczestnic-
twa zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych;

6) liczb´ tytu∏ów uczestnictwa pozosta∏ych w zbior-
czym portfelu papierów wartoÊciowych, która sta-
nowi przes∏ank´ likwidacji tego portfela; 

7) okolicznoÊci, o których mowa w art. 216 ust. 2
pkt 3;

8) polityk´ inwestycyjnà stosowanà przez zbiorczy
portfel papierów wartoÊciowych;

9) sposób zarzàdzania zbiorczym portfelem papierów
wartoÊciowych, z uwzgl´dnieniem po˝ytków z pa-
pierów wartoÊciowych i praw majàtkowych wcho-
dzàcych w sk∏ad zbiorczego portfela papierów
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wartoÊciowych oraz kosztów zwiàzanych z zarzà-
dzaniem tym portfelem, w tym kosztów transakcji
dotyczàcych poszczególnych sk∏adników portfela
oraz kosztów zwiàzanych ze zbywaniem i umarza-
niem tytu∏ów uczestnictwa tego portfela.

3. Postanowienia regulaminu, o którym mowa
w art. 210 pkt 5, nie mogà uprzywilejowaç towarzy-
stwa w stosunku do innych posiadaczy tytu∏ów
uczestnictwa w zbiorczym portfelu papierów warto-
Êciowych.

Art. 215. 1. Maksymalnà liczbà tytu∏ów uczestnic-
twa w zbiorczym portfelu papierów wartoÊciowych
jest liczba okreÊlona w regulaminie, o którym mowa
w art. 210 pkt 5.

2. Tytu∏ uczestnictwa w zbiorczym portfelu papie-
rów wartoÊciowych jest niezbywalny i podlega umo-
rzeniu na ˝àdanie jego posiadacza. 

3. Po utworzeniu zbiorczego portfela papierów
wartoÊciowych towarzystwo mo˝e przyjmowaç kolej-
ne wp∏aty na nabycie tytu∏ów uczestnictwa. W takim
przypadku przepisy art. 213 ust. 2—4 stosuje si´ odpo-
wiednio.

Art. 216. 1. Procentowy sk∏ad portfela papierów
wartoÊciowych nie mo˝e podlegaç zmianom, z za-
strze˝eniem ust. 2.

2. Zmiana sk∏adu portfela papierów wartoÊcio-
wych jest dopuszczalna w przypadku:

1) wystàpienia zdarzenia losowego lub prawnego,
które powoduje umorzenie, wykup lub utrat´ z in-
nej przyczyny przez dany sk∏adnik portfela dotych-
czasowego statusu;

2) wystàpienia takiej relacji wartoÊci sk∏adników port-
fela papierów wartoÊciowych do sk∏adu procento-
wego okreÊlonego w regulaminie, o którym mowa
w art. 210 pkt 5, która uniemo˝liwia dok∏adne usta-
lenie tego sk∏adu; w takim przypadku towarzystwo
jest obowiàzane do dokonywania transakcji zbycia
sk∏adników w sposób zapewniajàcy jak najmniej-
sze odchylenie rzeczywistego sk∏adu portfela od
sk∏adu procentowego okreÊlonego w regulaminie; 

3) wystàpienia okolicznoÊci, które ze wzgl´du na wa˝-
ny interes ekonomiczny uczestników zbiorczego
portfela papierów wartoÊciowych wymagajà zmia-
ny sk∏adu portfela, w szczególnoÊci w razie znacz-
nego spadku wartoÊci sk∏adników portfela poni˝ej
wysokoÊci okreÊlonej w regulaminie, o którym
mowa w art. 210 pkt 5;

4) gdy zmiana wynika ze stosowanej przez zbiorczy
portfel papierów wartoÊciowych polityki inwesty-
cyjnej, a mo˝liwoÊç dokonania tej zmiany zosta∏a
okreÊlona w regulaminie, o którym mowa
w art. 210 pkt 5. 

Art. 217. 1. Towarzystwo prowadzi rejestr tytu∏ów
uczestnictwa zbiorczego portfela papierów wartoÊcio-
wych. Przepis art. 87 ust. 2 stosuje si´ odpowiednio. 

2. Do zbywania lub odkupywania tytu∏ów uczest-
nictwa zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych
stosuje si´ odpowiednio przepisy dotyczàce zbywania
lub odkupywania jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych otwartych.

3. Do wyceny aktywów zbiorczego portfela papie-
rów wartoÊciowych stosuje si´ odpowiednio przepisy
dotyczàce wyceny aktywów funduszu inwestycyjne-
go.

4. Do aktywów zbiorczego portfela papierów war-
toÊciowych oraz do wp∏at dokonanych na rachunek,
o którym mowa w art. 213 ust. 2, stosuje si´ odpo-
wiednio przepis art. 81.

5. Rada Ministrów okreÊli, w drodze rozporzàdze-
nia, szczegó∏owe warunki wykonywania przez towa-
rzystwo dzia∏alnoÊci w zakresie zarzàdzania zbiorczy-
mi portfelami papierów wartoÊciowych, z uwzgl´dnie-
niem warunków finansowych i organizacyjnych, jakie
musi spe∏niç towarzystwo w celu zapewnienia bezpie-
czeƒstwa wykonywania tej dzia∏alnoÊci.

Art. 218. 1. Towarzystwo jest obowiàzane do spo-
rzàdzania pó∏rocznych i rocznych sprawozdaƒ finan-
sowych zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych
oraz do udost´pniania tych sprawozdaƒ na ˝àdanie
uczestnika tego portfela. 

2. Rada Ministrów okreÊli, w drodze rozporzàdzenia,
zakres pó∏rocznych i rocznych sprawozdaƒ finansowych
zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych, w celu
umo˝liwienia nabywcom tytu∏ów uczestnictwa zbior-
czego portfela papierów wartoÊciowych dokonania oce-
ny ryzyka zwiàzanego z inwestowaniem w te tytu∏y.

DZIA¸ X

Obowiàzki informacyjne funduszy
inwestycyjnych i nadzór Komisji  
Papierów WartoÊciowych i Gie∏d

Art. 219. 1. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty majà
obowiàzek publikowania prospektów informacyjnych
oraz skrótów tych prospektów oraz pó∏rocznych spra-
wozdaƒ finansowych, w tym po∏àczonych sprawoz-
daƒ funduszy z wydzielonymi subfunduszami oraz
sprawozdaƒ jednostkowych subfunduszy na stronach
internetowych wskazanych w statucie funduszu.

2. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty emitujàcy cer-
tyfikaty inwestycyjne podlegajàce wprowadzeniu do
publicznego obrotu publikuje prospekt emisyjny oraz
skrót tego prospektu w sposób okreÊlony przepisami
o publicznym obrocie papierami wartoÊciowymi.

3. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjali-
styczny fundusz inwestycyjny otwarty publikuje pó∏-
roczne sprawozdania finansowe, w tym po∏àczone
sprawozdania funduszy z wydzielonymi subfundusza-
mi oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
w terminie 2 miesi´cy od zakoƒczenia pierwszego pó∏-
rocza roku obrotowego.
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Art. 220. 1. Prospekt informacyjny funduszu inwe-
stycyjnego otwartego powinien zawieraç statut fundu-
szu oraz wszelkie informacje niezb´dne do oceny ryzy-
ka inwestycyjnego.

2. Na ˝àdanie uczestnika towarzystwo ma obowià-
zek udzieliç dodatkowych informacji o limitach inwe-
stycyjnych funduszu, sposobie zarzàdzania ryzykiem
inwestycyjnym funduszu, a tak˝e o aktualnych zmia-
nach i przyrostach wartoÊci w zakresie g∏ównych lokat
funduszu.

Art. 221. Rada Ministrów okreÊli, w drodze rozpo-
rzàdzenia, szczegó∏owe warunki, jakim powinien od-
powiadaç prospekt informacyjny funduszu inwesty-
cyjnego otwartego oraz specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego, a tak˝e skrót tego pro-
spektu, majàc na uwadze umo˝liwienie nabywcom
jednostek uczestnictwa dokonania oceny ryzyka zwià-
zanego z lokatami funduszu oraz ryzyka zwiàzanego
z inwestowaniem w te jednostki.

Art. 222. 1. Przy zbywaniu jednostek uczestnictwa
fundusz inwestycyjny otwarty bezp∏atnie udost´pnia
skrót prospektu informacyjnego.

2. Fundusz inwestycyjny otwarty jest obowiàzany
dor´czyç uczestnikowi funduszu bezp∏atnie, na jego
˝àdanie, roczne i pó∏roczne sprawozdania finansowe,
po∏àczone sprawozdania finansowe funduszu z wy-
dzielonymi subfunduszami oraz sprawozdania jed-
nostkowe subfunduszy, a tak˝e prospekt informacyjny
wraz z aktualnymi informacjami o zmianach w tym
prospekcie.

3. Roczne i pó∏roczne sprawozdania finansowe,
po∏àczone sprawozdania finansowe funduszu z wy-
dzielonymi subfunduszami oraz sprawozdania jed-
nostkowe subfunduszy, a tak˝e prospekt informacyjny
powinny byç dost´pne w miejscach zbywania jedno-
stek uczestnictwa wskazanych w prospekcie informa-
cyjnym lub skrócie tego prospektu.

4. Fundusz inwestycyjny otwarty przekazuje Komi-
sji:

1) prospekty informacyjne i skróty tych prospektów
— po ich sporzàdzeniu;

2) roczne sprawozdania finansowe, a w przypadku
funduszu z wydzielonymi subfunduszami — rocz-
ne po∏àczone sprawozdanie finansowe funduszu
oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfundu-
szy — niezw∏ocznie po ich zbadaniu przez bieg∏e-
go rewidenta; 

3) pó∏roczne sprawozdania finansowe, a w przypad-
ku funduszu z wydzielonymi subfunduszami —
pó∏roczne po∏àczone sprawozdanie finansowe
funduszu oraz pó∏roczne sprawozdania jednostko-
we subfunduszy — niezw∏ocznie po dokonaniu ich
przeglàdu przez bieg∏ego rewidenta.

5. Fundusz inwestycyjny otwarty przekazuje Komi-
sji informacje o zmianach w prospekcie informacyj-

nym lub skrócie tego prospektu niezw∏ocznie po ich
wprowadzeniu.

6. Fundusz inwestycyjny otwarty jest obowiàzany
udost´pniaç we wszystkich miejscach zbywania jed-
nostek uczestnictwa oraz na stronach internetowych
wskazanych w statucie funduszu aktualne informacje
o zmianach w prospekcie informacyjnym lub skrócie
tego prospektu.

Art. 223. Bieg∏y rewident jest obowiàzany, za po-
Êrednictwem podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdaƒ finansowych:

1) towarzystwa,

2) funduszu inwestycyjnego,

3) innego podmiotu wykonujàcego na podstawie
umowy zawartej z towarzystwem lub funduszem
inwestycyjnym czynnoÊci w zakresie zarzàdzania
lub obs∏ugi funduszu

— powiadomiç Komisj´ o stwierdzonych podczas
badania lub przeglàdu sprawozdaƒ finansowych
tych podmiotów istotnych uchybieniach w dzia∏alno-
Êci badanego podmiotu oraz naruszeniach obowià-
zujàcych przepisów. 

Art. 224. Fundusz inwestycyjny ma obowiàzek
og∏aszaç, w sposób okreÊlony w statucie, wartoÊç ak-
tywów netto na jednostk´ uczestnictwa lub certyfikat
inwestycyjny oraz cen´ zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa, niezw∏ocznie po ich ustaleniu.

Art. 225. 1. Towarzystwo i fundusz inwestycyjny
majà obowiàzek dostarczania Komisji okresowych
sprawozdaƒ oraz bie˝àcych informacji dotyczàcych
ich dzia∏alnoÊci i sytuacji finansowej. 

2. Towarzystwo i fundusz inwestycyjny majà obo-
wiàzek dostarczania, na ˝àdanie Komisji lub jej upo-
wa˝nionego przedstawiciela, innych informacji, doku-
mentów lub wyjaÊnieƒ niezb´dnych do wykonywania
efektywnego nadzoru. 

3. Rada Ministrów okreÊli, w drodze rozporzàdze-
nia, zakres sprawozdaƒ i informacji, o których mowa
w ust. 1, form´ oraz terminy ich dostarczania
z uwzgl´dnieniem koniecznoÊci wykonywania przez
Komisj´ nadzoru nad dzia∏alnoÊcià towarzystwa i fun-
duszu w zakresie okreÊlonym ustawà oraz oceny, czy
dzia∏alnoÊç ta jest wykonywana w interesie uczestni-
ków funduszu, uczestników zbiorczego portfela papie-
rów wartoÊciowych albo klientów, dla których towa-
rzystwo Êwiadczy us∏ugi zarzàdzania cudzym pakie-
tem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub doradz-
twa w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi.

Art. 226. 1. Na podstawie upowa˝nienia wydanego
przez Przewodniczàcego Komisji osoba w nim wskaza-
na ma prawo wst´pu do pomieszczeƒ:

1) towarzystwa — w celu sprawdzenia, czy jego dzia-
∏alnoÊç jest zgodna z prawem, statutem lub udzie-
lonym zezwoleniem;
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2) depozytariusza — w celu sprawdzenia, czy jego
dzia∏alnoÊç w zakresie wykonywania obowiàzków
depozytariusza jest zgodna z prawem lub z umo-
wà o prowadzenie rejestru aktywów funduszu in-
westycyjnego;

3) podmiotu, o którym mowa w art. 32 ust. 2 — w ce-
lu sprawdzenia, czy jego dzia∏alnoÊç w zakresie
poÊrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jedno-
stek uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnictwa lub
wykupywaniu certyfikatów inwestycyjnych jest
zgodna z prawem, umowà zawartà z funduszem
i udzielonym zezwoleniem;

4) podmiotu, któremu towarzystwo powierzy∏o wy-
konywanie swoich obowiàzków — w celu spraw-
dzenia, czy jego dzia∏alnoÊç w zakresie wykonywa-
nia obowiàzków wynikajàcych z umowy zawartej
z towarzystwem jest zgodna z tà umowà oraz sta-
tutem funduszu inwestycyjnego;

5) podmiotu prowadzàcego rejestr uczestników fun-
duszu inwestycyjnego — w celu sprawdzenia, czy
jego dzia∏alnoÊç w zakresie wykonywania obo-
wiàzków wynikajàcych z umowy zawartej z fundu-
szem inwestycyjnym jest zgodna z tà umowà oraz
statutem funduszu inwestycyjnego;

6) spó∏ki zarzàdzajàcej, oddzia∏u spó∏ki zarzàdzajàcej
lub funduszu zagranicznego, spó∏ki zarzàdzajàcej
funduszami inwestycyjnymi otwartymi z siedzibà
w paƒstwach nale˝àcych do EEA lub OECD, od-
dzia∏u tej spó∏ki lub funduszu inwestycyjnego
otwartego z siedzibà w paƒstwach nale˝àcych do
EEA lub OECD, znajdujàcych si´ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej — w celu sprawdzenia,
czy ich dzia∏alnoÊç jest wykonywana zgodnie
z przepisami obowiàzujàcymi na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej;

7) podmiotu, o którym mowa w art. 192 ust. 1 —
w celu sprawdzenia, czy jego dzia∏alnoÊç w zakre-
sie wykonywania obowiàzków wynikajàcych
z umowy zawartej z funduszem inwestycyjnym
jest zgodna z tà umowà oraz statutem funduszu in-
westycyjnego.

2. Kontrolujàcy ma prawo:

1) wglàdu do ksiàg, dokumentów i innych noÊników
informacji;

2) ˝àdania sporzàdzenia, na koszt kontrolowanego,
oraz wydania kopii tych dokumentów i noÊników
informacji;

3) ˝àdania udzielenia informacji lub wyjaÊnieƒ przez
pracowników kontrolowanych podmiotów.

3. Upowa˝nienie, o którym mowa w ust. 1, jest wy-
dawane na piÊmie i okreÊla:

1) imi´ i nazwisko kontrolujàcego oraz jego stanowi-
sko s∏u˝bowe;

2) seri´ i numer dowodu osobistego kontrolujàcego
lub numer legitymacji s∏u˝bowej kontrolujàcego;

3) termin wa˝noÊci upowa˝nienia;

4) podmiot lub podmioty, które majà byç kontrolowa-
ne.

4. Do post´powania kontrolnego lub wyjaÊniajàce-
go wobec podmiotów, o których mowa w ust. 1, sto-
suje si´ przepisy o post´powaniu kontrolnym i wyja-
Êniajàcym, o których mowa w przepisach o publicz-
nym obrocie papierami wartoÊciowymi. 

Art. 227. 1. Podmiot, o którym mowa w art. 32
ust. 2, który zaprzesta∏ wykonywania dzia∏alnoÊci
okreÊlonej w ustawie, ma obowiàzek archiwizowania
i przechowywania, przez 5 lat od dnia zaprzestania tej
dzia∏alnoÊci, dokumentów oraz innych noÊników in-
formacji zwiàzanych z wykonywaniem tej dzia∏alnoÊci.

2. Upowa˝niony przedstawiciel Komisji ma prawo
wst´pu do siedziby lub lokalu podmiotu przechowujà-
cego dokumenty i inne noÊniki informacji, o których
mowa w ust. 1 lub art. 69, celem wglàdu do tych do-
kumentów i noÊników. 

3. Na pisemne ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nio-
nego przedstawiciela podmiot przechowujàcy doku-
menty, o których mowa w ust. 1 lub art. 69, jest obo-
wiàzany do niezw∏ocznego sporzàdzenia i przekazania
kopii tych dokumentów. 

Art. 228. 1. W przypadku gdy towarzystwo narusza
przepisy prawa, nie wype∏nia warunków okreÊlonych
w zezwoleniu, przekracza zakres zezwolenia lub naru-
sza interes uczestników funduszu inwestycyjnego lub
uczestników zbiorczego portfela papierów wartoÊcio-
wych, Komisja mo˝e, w drodze decyzji:

1) cofnàç zezwolenie albo

2) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏, al-
bo

3) zastosowaç ∏àcznie obie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2.

2. Komisja mo˝e na∏o˝yç na towarzystwo sankcje,
o których mowa w ust. 1, je˝eli stwierdzi, ˝e fundusz
inwestycyjny narusza przepisy regulujàce dzia∏alnoÊç
funduszy inwestycyjnych lub przepisy o publicznym
obrocie papierami wartoÊciowymi, nie przestrzega
przepisów statutu lub warunków okreÊlonych w ze-
zwoleniu. 

3. W przypadku gdy towarzystwo narusza przepisy
prawa, nie wype∏nia warunków okreÊlonych w zezwo-
leniu na zarzàdzanie cudzym pakietem papierów war-
toÊciowych na zlecenie lub w zezwoleniu na wykony-
wanie doradztwa w zakresie obrotu papierami warto-
Êciowymi, przekracza zakres zezwolenia, nie przestrze-
ga zasad uczciwego obrotu lub narusza interes zlece-
niodawcy, Komisja mo˝e, w drodze decyzji:

1) cofnàç zezwolenie na zarzàdzanie cudzym pakie-
tem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub ze-
zwolenie na wykonywanie doradztwa w zakresie
obrotu papierami wartoÊciowymi albo
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2) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏, al-
bo

3) zastosowaç ∏àcznie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2.

4. W przypadku gdy umowa lub umowy, o których
mowa w art. 185 ust. 6, nie zostanà zawarte w termi-
nie 3 miesi´cy od dnia zarejestrowania funduszu, Ko-
misja mo˝e na∏o˝yç na towarzystwo kar´ pieni´˝nà
w wysokoÊci do 500 000 z∏.

5. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. Komisja mo˝e nadaç decyzji rygor natych-
miastowej wykonalnoÊci.

6. Decyzja podlega og∏oszeniu w Dzienniku Urz´-
dowym Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d. Ko-
misja mo˝e nakazaç jej og∏oszenie w dwóch dzienni-
kach ogólnopolskich na koszt towarzystwa, je˝eli jest
to szczególnie istotne ze wzgl´du na ochron´ intere-
sów uczestników.

7. Wydane przez Komisj´ decyzje dotyczàce fundu-
szu inwestycyjnego, którego jednostki uczestnictwa
lub certyfikaty inwestycyjne sà zbywane na terytorium
paƒstw cz∏onkowskich Unii Europejskiej, a poza tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej, Komisja niezw∏ocz-
nie przekazuje organom paƒstwa w∏aÊciwym dla nad-
zoru nad funduszami inwestycyjnymi, w którym te
jednostki lub certyfikaty sà zbywane.

Art. 229. 1. Informacje dotyczàce funduszu inwe-
stycyjnego albo zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych publikowane przez towarzystwo, w tym in-
formacje reklamowe, powinny rzetelnie przedstawiaç
sytuacj´ finansowà funduszu albo zbiorczego portfela
papierów wartoÊciowych oraz ryzyko zwiàzane
z uczestnictwem w funduszu albo zbiorczym portfelu
papierów wartoÊciowych, a w przypadku, o którym
mowa w art. 100 ust. 3, tak˝e wskazywaç emitenta, po-
r´czyciela lub gwaranta papierów wartoÊciowych. Pu-
blikowane informacje nie mogà wprowadzaç w b∏àd.

2. Ka˝da informacja reklamowa odnoszàca si´ do
nabywania jednostek uczestnictwa lub certyfikatów
inwestycyjnych musi wskazywaç na istnienie odpo-
wiednio prospektu informacyjnego, skrótu prospektu
informacyjnego, prospektu emisyjnego albo warun-
ków emisji i wskazywaç miejsce, w którym dany doku-
ment jest publicznie dost´pny.

3. Je˝eli wartoÊç aktywów netto funduszu inwesty-
cyjnego cechuje si´ lub b´dzie si´ cechowaç du˝à
zmiennoÊcià ze wzgl´du na sk∏ad portfela inwestycyj-
nego funduszu lub na stosowane techniki zarzàdzania
tym portfelem, w informacjach o funduszu, o których
mowa w ust. 1, nale˝y zamieÊciç wyeksponowane
stwierdzenie wskazujàce na t´ cech´.

4. Je˝eli fundusz inwestycyjny otwarty lokuje
wi´kszoÊç aktywów w inne kategorie lokat ni˝ papiery
wartoÊciowe lub instrumenty rynku pieni´˝nego albo
odzwierciedla sk∏ad indeksu papierów wartoÊciowych,
zgodnie z art. 99 ust. 1, w informacjach o funduszu,

o których mowa w ust. 1, nale˝y zamieÊciç wyekspo-
nowane stwierdzenie wskazujàce na t´ cech´.

5. Je˝eli Komisja stwierdzi, ˝e publikacje, o których
mowa w ust. 1, wprowadzajà lub mogà wprowadziç
w b∏àd, mo˝e zakazaç ich og∏aszania i nakazaç og∏o-
szenie odpowiednich sprostowaƒ w wyznaczonym
terminie.

6. Je˝eli zakaz lub nakaz, o których mowa w ust. 5,
nie zostanie wykonany, Komisja nak∏ada na towarzy-
stwo kar´ pieni´˝nà w wysokoÊci do 500 000 z∏. W ta-
kim wypadku Komisja dokona og∏oszenia odpowied-
nich sprostowaƒ na koszt towarzystwa.

7. Fundusze inwestycyjne inne ni˝ fundusze inwe-
stycyjne otwarte, jak równie˝ fundusze inwestycyjne
otwarte dzia∏ajàce jako fundusze podstawowe lub po-
wiàzane, nie mogà w swoich statutach, w prospektach
lub w innych publikowanych i dost´pnych w sposób
publiczny informacjach reklamowych wskazywaç, ˝e
spe∏niajà wymagania okreÊlone w przepisach prawa
wspólnotowego regulujàcego zasady zbiorowego in-
westowania w papiery wartoÊciowe lub sugerowaç,
˝e ich dzia∏alnoÊç jest zgodna z tymi przepisami.

Art. 230. 1. W uzasadnionych przypadkach Komi-
sja mo˝e nakazaç funduszowi inwestycyjnemu zmian´
osób, o których mowa w art. 22 pkt 4, 6 i 7, wyznacza-
jàc termin na dokonanie tej zmiany, nie krótszy ni˝
14 dni.

2. Je˝eli zmiana, o której mowa ust. 1, nie zostanie
dokonana w okreÊlonym terminie, Komisja mo˝e na-
∏o˝yç na towarzystwo kar´ pieni´˝nà w wysokoÊci do
500 000 z∏.

3. Je˝eli pomimo na∏o˝enia kary pieni´˝nej zmiana
nie zostanie dokonana, Komisja mo˝e cofnàç zezwole-
nie na utworzenie towarzystwa. W takim przypadku
stosuje si´ przepis art. 68.

Art. 231. Depozytariusz jest obowiàzany nie-
zw∏ocznie zawiadomiç Komisj´, ˝e fundusz dzia∏a z na-
ruszeniem prawa lub nienale˝ycie uwzgl´dnia interes
uczestników funduszu.

Art. 232. 1. Je˝eli depozytariusz narusza przepisy
ustawy lub nie wype∏nia obowiàzków okreÊlonych
w umowie o prowadzenie rejestru aktywów funduszu
inwestycyjnego, Komisja mo˝e nakazaç funduszowi
zmian´ depozytariusza lub na∏o˝yç na depozytariusza
kar´ pieni´˝nà w wysokoÊci do 500 000 z∏.

2. Je˝eli depozytariusz nie wype∏nia okreÊlonych
w ustawie obowiàzków przekazywania informacji Ko-
misji, Komisja mo˝e na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà w wyso-
koÊci do 500 000 z∏.

3. W razie powzi´cia wàtpliwoÊci co do prawid∏o-
woÊci lub rzetelnoÊci sprawozdaƒ finansowych towa-
rzystwa lub funduszu inwestycyjnego albo innych in-
formacji finansowych, których obowiàzek sporzàdze-
nia wynika z odr´bnych przepisów, lub prawid∏owoÊci
prowadzenia ksiàg rachunkowych, Komisja mo˝e zle-
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ciç kontrol´ tych sprawozdaƒ, informacji i ksiàg ra-
chunkowych podmiotowi uprawnionemu do badania
sprawozdaƒ finansowych. W przypadku gdy kontrola
wyka˝e, ˝e wàtpliwoÊci by∏y uzasadnione, towarzy-
stwo zwraca Komisji koszty przeprowadzenia kontroli.

Art. 233. 1. W przypadku gdy podmiot, o którym
mowa w art. 32 ust. 2, narusza przepisy ustawy, nie
wype∏nia warunków okreÊlonych w zezwoleniu lub
przekracza zakres zezwolenia, lub wykonuje dzia∏al-
noÊç z naruszeniem interesów uczestników funduszy,
Komisja mo˝e, w drodze decyzji:

1) cofnàç zezwolenie albo

2) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏, al-
bo

3) zastosowaç ∏àcznie obie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2. 

2. W przypadku gdy podmiot, o którym mowa
w art. 226 ust. 1 pkt 4, wykonuje dzia∏alnoÊç w zakre-
sie wykonywania obowiàzków wynikajàcych z umowy
zawartej z towarzystwem niezgodnie z tà umowà oraz
statutem funduszu inwestycyjnego, Komisja mo˝e na-
∏o˝yç na ten podmiot kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci
500 000 z∏ lub nakazaç towarzystwu odstàpienie od
umowy.

3. W przypadku gdy podmiot, o którym mowa
w art. 226 ust. 1 pkt 5, wykonuje dzia∏alnoÊç w zakre-
sie wykonywania obowiàzków wynikajàcych z umowy
zawartej z funduszem niezgodnie z tà umowà oraz sta-
tutem funduszu inwestycyjnego, Komisja mo˝e na∏o-
˝yç na ten podmiot kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci
500 000 z∏ lub nakazaç funduszowi odstàpienie od
umowy.

Art. 234. 1. W przypadku gdy podmiot, o którym
mowa w art. 192 ust. 1, narusza przepisy prawa
w zwiàzku z wykonywaniem umowy o obs∏ug´ seku-
rytyzowanych wierzytelnoÊci, Komisja mo˝e:

1) na∏o˝yç na ten podmiot kar´ pieni´˝nà w wysoko-
Êci do 500 000 z∏;

2) zobowiàzaç fundusz do zmiany tego podmiotu
w terminie okreÊlonym w decyzji;

3) zastosowaç ∏àcznie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2. 

2. Za szkody spowodowane niewykonaniem lub
nienale˝ytym wykonaniem umowy o obs∏ug´ sekury-
tyzowanych wierzytelnoÊci towarzystwo odpowiada
wobec uczestników funduszu solidarnie z podmiotem,
o którym mowa w art. 192 ust. 1, chyba ˝e szkoda jest
wynikiem okolicznoÊci, za które podmiot ten nie pono-
si odpowiedzialnoÊci.

Art. 235. W sprawach cywilnych z zakresu tworze-
nia i dzia∏ania funduszy inwestycyjnych Przewodni-
czàcemu Komisji przys∏ugujà uprawnienia prokurato-
ra wynikajàce z w∏aÊciwych przepisów Kodeksu post´-
powania cywilnego.

Art. 236. 1. Udzielenie przez Komisj´ zezwolenia
albo zgody, o której mowa w art. 42 ust. 2, art. 80,
art. 93 ust. 2 i 3, art. 107 ust. 5, podlega op∏acie w wy-
sokoÊci nie wi´kszej ni˝ równowartoÊç 4 500 euro,
ustalanej przy zastosowaniu Êredniego kursu walut
obcych og∏aszanego przez Narodowy Bank Polski.

2. Wpis do rejestrów, o których mowa w art. 263
lub art. 278, odpowiednio funduszu zagranicznego,
funduszu inwestycyjnego otwartego z siedzibà w paƒ-
stwie nale˝àcym do EEA lub funduszu otwartego z sie-
dzibà w paƒstwie nale˝àcym do OECD, innym ni˝ paƒ-
stwo cz∏onkowskie lub paƒstwo nale˝àce do EEA, pod-
lega op∏acie w wysokoÊci nie wi´kszej ni˝ równowar-
toÊç 4 500 euro, ustalanej przy zastosowaniu Êrednie-
go kursu walut obcych og∏aszanego przez Narodowy
Bank Polski.

3. Przeznaczenie i rozdysponowanie wp∏ywów
z op∏at, o których mowa w ust. 1 i 2, nast´puje w try-
bie i na zasadach okreÊlonych w art. 21 prawa o pu-
blicznym obrocie papierami wartoÊciowymi.

4. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych, po zasi´gni´ciu opinii Przewodniczàcego Komi-
sji, okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, wysokoÊç,
szczegó∏owy sposób ustalania oraz warunki i terminy
uiszczania op∏at okreÊlonych w ust. 1 i 2, z uwzgl´d-
nieniem rodzaju op∏at i podmiotów uiszczajàcych te
op∏aty. Op∏aty te nie powinny w istotny sposób wp∏y-
waç na zwi´kszenie kosztów dzia∏alnoÊci tych podmio-
tów.

Art. 237. Komisja mo˝e upowa˝niç Przewodniczà-
cego Komisji do podejmowania czynnoÊci lub za∏a-
twiania okreÊlonych spraw w drodze indywidualnych
rozstrzygni´ç administracyjnych, z wyjàtkiem spraw
zastrze˝onych do wy∏àcznej kompetencji Komisji w za-
kresie:

1) udzielenia:

a) zezwolenia na wykonywanie dzia∏alnoÊci towa-
rzystwa,

b) zgody na powo∏anie cz∏onków zarzàdu towarzy-
stwa,

c) zgody na dokonywanie czynnoÊci, o których
mowa w art. 107 ust. 2;

2) cofni´cia zezwolenia na wykonywanie dzia∏alnoÊci
przez towarzystwo lub na∏o˝enia kary pieni´˝nej,
o której mowa w art. 228 ust. 1—4;

3) cofni´cia zezwolenia podmiotowi, o którym mowa
w art. 32 ust. 2, lub na∏o˝enia na ten podmiot kary
pieni´˝nej, o której mowa w art. 233 ust. 1;

4) zakazania og∏aszania informacji reklamowych i na-
kazania og∏aszania odpowiednich sprostowaƒ na
podstawie art. 229 ust. 5 lub na∏o˝enia kary pie-
ni´˝nej, o której mowa w art. 229 ust. 6;

5) zmiany depozytariusza lub na∏o˝enia na depozyta-
riusza kary pieni´˝nej, o której mowa w art. 232
ust. 1 i 2;
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6) nakazania odstàpienia od umowy z podmiotami,
o których mowa w art. 226 ust. 1 pkt 4 lub pkt 5,
lub na∏o˝enia na te podmioty kary pieni´˝nej,
o której mowa w art. 233 ust. 2 lub ust. 3;

7) nakazania funduszowi zmiany osób, o których mo-
wa w art. 22 pkt 4, 6 i 7, lub na∏o˝enia kary pieni´˝-
nej, o której mowa w art. 230 ust. 2;

8) nakazania funduszowi zmiany podmiotu, o którym
mowa w art. 192 ust. 1, lub na∏o˝enia na ten pod-
miot kary pieni´˝nej, o której mowa w art. 234
ust. 1;

9) zakazania zbywania tytu∏ów uczestnictwa emito-
wanych przez fundusz zagraniczny lub na∏o˝enia
na ten fundusz kary pieni´˝nej, o której mowa
w art. 259 ust. 5;

10) zakazania wykonywania dzia∏alnoÊci przez spó∏k´
zarzàdzajàcà lub jej oddzia∏ na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej, zakazania zawierania przez
spó∏k´ zarzàdzajàcà jakichkolwiek transakcji na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na∏o˝enia
na t´ spó∏k´ kary pieni´˝nej, o której mowa
w art. 273 ust. 2;

11) stwierdzenia w treÊci decyzji wydanej na podsta-
wie art. 253 ust. 6 oraz art. 270 ust. 6, ˝e przewidy-
wane sposoby zbywania tytu∏ów uczestnictwa
przez fundusz zagraniczny nie spe∏niajà warunków
okreÊlonych w przepisach prawa obowiàzujàcych
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz ˝e
fundusz nie zapewnia sprawnego wp∏acania i wy-
p∏acania kwot zwiàzanych z nabywaniem i uma-
rzaniem tytu∏ów uczestnictwa oraz dost´pu do in-
formacji o funduszu;

12) zg∏oszenia sprzeciwu wobec planowanego naby-
cia lub obj´cia albo zbycia akcji towarzystwa.

DZIA¸ XI

Przej´cie zarzàdzania funduszem 
inwestycyjnym, przekszta∏cenie, rozwiàzanie 

i l ikwidacja funduszu inwestycyjnego

Art. 238. 1. Towarzystwo mo˝e na podstawie umo-
wy zawartej z innym towarzystwem b´dàcym orga-
nem funduszu inwestycyjnego przejàç zarzàdzanie
tym funduszem.

2. Przej´cie zarzàdzania wymaga zmiany statutu
funduszu przejmowanego w zakresie, o którym mowa
w art. 18 ust. 2 pkt 2.

3. Towarzystwo przejmujàce zarzàdzanie wst´puje
w prawa i obowiàzki towarzystwa b´dàcego dotych-
czas organem funduszu, z chwilà wejÊcia w ˝ycie
zmian w statucie w zakresie, o którym mowa w ust. 2.
Postanowienia umowy wy∏àczajàce przej´cie okreÊlo-
nych obowiàzków sà bezskuteczne wobec osób trze-
cich.

Art. 239. 1. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty mo˝e zostaç przekszta∏cony w fundusz inwe-
stycyjny otwarty.

2. Przekszta∏cenia funduszu dokonuje towarzystwo
funduszy inwestycyjnych przez zmian´ statutu fundu-
szu.

Art. 240. 1. Za zezwoleniem Komisji fundusze in-
westycyjne otwarte albo specjalistyczne fundusze in-
westycyjne otwarte zarzàdzane przez to samo towa-
rzystwo, nieb´dàce funduszami inwestycyjnymi
o szczególnej konstrukcji okreÊlonej w dziale VI, z wy-
jàtkiem funduszy zbywajàcych jednostki uczestnictwa
ró˝niàce si´ od siebie zwiàzanym z nimi sposobem
pobierania op∏at, mogà byç przekszta∏cone w jeden
fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfunduszami,
o ile rejestr aktywów dla tych funduszy jest prowadzo-
ny przez tego samego depozytariusza.

2. Przekszta∏cenie mo˝e polegaç wy∏àcznie na:

1) przekszta∏ceniu funduszy inwestycyjnych otwar-
tych w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wy-
dzielonymi subfunduszami;

2) przekszta∏ceniu specjalistycznych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych w jeden specjalistyczny fun-
dusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi sub-
funduszami.

3. Fundusze inwestycyjne podlegajàce przekszta∏-
ceniu stajà si´ subfunduszami funduszu inwestycyjne-
go powsta∏ego w wyniku przekszta∏cenia.

4. Statut funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi
subfunduszami powinien wskazywaç nazwy funduszy
inwestycyjnych, które zosta∏y przekszta∏cone w fun-
dusz z wydzielonymi subfunduszami, oraz nazwy sub-
funduszy, które odpowiadajà przekszta∏conym fundu-
szom inwestycyjnym.

Art. 241. Przekszta∏cenie funduszy inwestycyjnych
w jeden fundusz z wydzielonymi subfunduszami wy-
maga:

1) nadania przez towarzystwo statutu funduszowi
z wydzielonymi subfunduszami;

2) zawarcia przez towarzystwo umowy z depozytariu-
szem o prowadzenie rejestru aktywów funduszu
z wydzielonymi subfunduszami;

3) wydania przez Komisj´ zezwolenia, o którym mo-
wa w art. 240 ust. 1;

4) wpisania funduszu z wydzielonymi subfunduszami
do rejestru funduszy inwestycyjnych.

Art. 242. Do wniosku o uzyskanie zezwolenia na
przekszta∏cenie funduszy inwestycyjnych w jeden fun-
dusz z wydzielonymi subfunduszami towarzystwo do-
∏àcza dokumenty okreÊlone w art. 22.

Art. 243. 1. Po uzyskaniu zezwolenia, o którym mo-
wa w art. 240 ust. 1, towarzystwo dokonuje dwukrot-
nego og∏oszenia o zamiarze przekszta∏cenia funduszy
inwestycyjnych w fundusz inwestycyjny z wydzielony-
mi subfunduszami, z tym ˝e drugiego og∏oszenia nale-
˝y dokonaç po up∏ywie co najmniej trzydziestu dni od
dnia pierwszego og∏oszenia.
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2. W og∏oszeniach nale˝y zamieÊciç informacj´
o tym, ˝e z chwilà przekszta∏cenia funduszy inwesty-
cyjnych w fundusz inwestycyjny z wydzielonymi sub-
funduszami:

1) fundusze inwestycyjne podlegajàce przekszta∏ce-
niu stajà si´ subfunduszami funduszu inwestycyj-
nego powsta∏ego w wyniku przekszta∏cenia;

2) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
podlegajàcych przekszta∏ceniu stajà si´ jednostka-
mi uczestnictwa funduszu zwiàzanymi z poszcze-
gólnymi subfunduszami odpowiadajàcymi, zgod-
nie ze statutem funduszu, przekszta∏conym fundu-
szom inwestycyjnym.

3. Po up∏ywie trzech miesi´cy od dnia dokonania
drugiego og∏oszenia towarzystwo sk∏ada do sàdu reje-
strowego wniosek o wpis funduszu z wydzielonymi
subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych;
przepisy art. 29 ust. 7—9 stosuje si´ odpowiednio.

4. Od dnia og∏oszenia zamiaru przekszta∏cenia fun-
duszy inwestycyjnych w fundusz inwestycyjny z wy-
dzielonymi subfunduszami:

1) towarzystwo nie pobiera op∏at za odkupienie jed-
nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
podlegajàcych przekszta∏ceniu;

2) do funduszy inwestycyjnych podlegajàcych prze-
kszta∏ceniu nie stosuje si´ art. 246.

Art. 244. Z chwilà wpisu funduszu z wydzielonymi
subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych:

1) fundusz nabywa osobowoÊç prawnà;

2) fundusz wst´puje w prawa i obowiàzki funduszy
inwestycyjnych podlegajàcych przekszta∏ceniu;

3) aktywa funduszy inwestycyjnych podlegajàcych
przekszta∏ceniu stajà si´ aktywami funduszu
wchodzàcymi w sk∏ad aktywów poszczególnych
subfunduszy odpowiadajàcych, zgodnie ze statu-
tem funduszu, przekszta∏conym funduszom inwe-
stycyjnym;

4) zobowiàzania funduszy inwestycyjnych podlegajà-
cych przekszta∏ceniu stajà si´ zobowiàzaniami fun-
duszu obcià˝ajàcymi poszczególne subfundusze
odpowiadajàce, zgodnie ze statutem funduszu,
przekszta∏conym funduszom inwestycyjnym;

5) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
podlegajàcych przekszta∏ceniu stajà si´ jednostka-
mi uczestnictwa funduszu zwiàzanymi z poszcze-
gólnymi subfunduszami odpowiadajàcymi, zgod-
nie ze statutem funduszu, przekszta∏conym fundu-
szom inwestycyjnym;

6) rejestry uczestników funduszy inwestycyjnych
podlegajàcych przekszta∏ceniu stajà si´ subreje-
strami funduszu;

7) fundusze inwestycyjne podlegajàce przekszta∏ce-
niu wykreÊla si´ z rejestru funduszy inwestycyj-
nych;

8) rejestry aktywów funduszy inwestycyjnych podle-
gajàcych przekszta∏ceniu stajà si´ subrejestrami
aktywów subfunduszy odpowiadajàcych, zgodnie
ze statutem funduszu, przekszta∏conym fundu-
szom inwestycyjnym.

Art. 245. Powstanie skutków, o których mowa
w art. 244 pkt 5, nie stanowi ani nie jest nast´pstwem:

1) odkupienia jednostek uczestnictwa funduszy
otwartych podlegajàcych przekszta∏ceniu w fun-
dusz inwestycyjny z wydzielonymi subfundusza-
mi;

2) nabycia jednostek uczestnictwa funduszu inwesty-
cyjnego z wydzielonymi subfunduszami powsta∏e-
go z przekszta∏cenia funduszy inwestycyjnych;

3) zmiany jednostek funduszy inwestycyjnych podle-
gajàcych przekszta∏ceniu na jednostki uczestnic-
twa funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi
subfunduszami.

Art. 246. 1. Rozwiàzanie funduszu powoduje:

1) up∏yw okresu, na który, zgodnie ze statutem, fun-
dusz zosta∏ utworzony;

2) nieprzej´cie zarzàdzania funduszem przez inne to-
warzystwo w trybie i terminie okreÊlonym
w art. 68 ust. 2;

3) zaprzestanie wykonywania przez depozytariusza
obowiàzków, je˝eli nie zawarto umowy o prowa-
dzenie rejestru z innym depozytariuszem;

4) spadek wartoÊci aktywów netto funduszu inwesty-
cyjnego otwartego poni˝ej wartoÊci okreÊlonej
w art. 92 ust. 1; 

5) podj´cie przez rad´ inwestorów albo zgromadze-
nie inwestorów uchwa∏y o rozwiàzaniu funduszu;

6) wystàpienie innych przyczyn okreÊlonych w statu-
cie funduszu inwestycyjnego.

2. Fundusz nie ulega rozwiàzaniu, je˝eli na wnio-
sek towarzystwa, z∏o˝ony w terminie 7 dni od dnia wy-
stàpienia zdarzenia, o którym mowa w ust. 1 pkt 4, Ko-
misja udzieli zgody na po∏àczenie funduszu inwesty-
cyjnego z innym funduszem inwestycyjnym w trybie
i na warunkach okreÊlonych w przepisach dzia∏u VIII.

3. Rozwiàzanie funduszu inwestycyjnego nast´pu-
je po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpocz´cia
likwidacji fundusz inwestycyjny nie mo˝e zbywaç jed-
nostek uczestnictwa albo emitowaç certyfikatów inwe-
stycyjnych, a tak˝e odkupywaç jednostek uczestnictwa
albo wykupywaç certyfikatów inwestycyjnych oraz
wyp∏acaç dochodów lub przychodów funduszu.

4. W przypadku z∏o˝enia wniosku, o którym mowa
w ust. 2, otwarcie likwidacji funduszu inwestycyjnego
nast´puje z dniem, w którym decyzja Komisji o odmo-
wie zgody na po∏àczenie funduszy inwestycyjnych sta-
∏a si´ ostateczna.
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Art. 247. 1. Informacja o wystàpieniu przyczyn roz-
wiàzania funduszu powinna byç niezw∏ocznie opubli-
kowana przez towarzystwo lub depozytariusza, w spo-
sób okreÊlony w statucie funduszu, oraz przekazana
Komisji.

2. Je˝eli publikacja informacji, o której mowa
w ust. 1, nie zostanie dokonana przez podmiot wska-
zany w ust. 1, Komisja dokonuje publikacji na koszt to-
warzystwa.

3. W zakresie okreÊlonym w ust. 1 i 2 w przypadku
funduszy inwestycyjnych zamkni´tych stosuje si´
równie˝ przepisy prawa o publicznym obrocie papie-
rami wartoÊciowymi.

Art. 248. 1. Likwidatorem funduszu inwestycyjne-
go jest depozytariusz. 

2. Likwidatorem funduszu inwestycyjnego, który
zosta∏ utworzony na czas okreÊlony, mo˝e byç towa-
rzystwo zarzàdzajàce tym funduszem pod warunkiem,
˝e statut funduszu inwestycyjnego b´dzie wskazywa∏
towarzystwo jako likwidatora funduszu inwestycyjne-
go, w dniu z∏o˝enia wniosku o utworzenie funduszu
inwestycyjnego. 

3. Komisja mo˝e wyznaczyç innego likwidatora.

4. Likwidator zg∏asza niezw∏ocznie do rejestru fun-
duszy otwarcie likwidacji funduszu i dane likwidatora.

Art. 249. 1. Likwidacja funduszu inwestycyjnego
polega na zbyciu jego aktywów, Êciàgni´ciu nale˝no-
Êci funduszu, zaspokojeniu wierzycieli funduszu
i umorzeniu jednostek uczestnictwa lub certyfikatów
inwestycyjnych przez wyp∏at´ uzyskanych Êrodków
pieni´˝nych uczestnikom funduszu, proporcjonalnie
do liczby posiadanych przez nich jednostek uczestnic-
twa lub certyfikatów inwestycyjnych.

2. Zbywanie aktywów funduszu powinno byç do-
konywane z nale˝ytym uwzgl´dnieniem interesów
uczestników funduszu inwestycyjnego.

Art. 250. Ârodki pieni´˝ne, których wyp∏acenie nie
by∏o mo˝liwe, likwidator przekazuje do depozytu sà-
dowego.

Art. 251. O dokonaniu czynnoÊci okreÊlonych
w art. 249 ust. 1 i art. 250 likwidator niezw∏ocznie za-
wiadamia Komisj´. Po dokonaniu tych czynnoÊci li-
kwidator sk∏ada wniosek do sàdu rejestrowego o wy-
kreÊlenie funduszu z rejestru funduszy inwestycyj-
nych.

Art. 252. Rada Ministrów okreÊli, w drodze rozpo-
rzàdzenia, tryb likwidacji funduszy inwestycyjnych,
z uwzgl´dnieniem sposobu i terminów dokonywania
poszczególnych czynnoÊci w ramach post´powania li-
kwidacyjnego, w celu sprawnego przeprowadzenia
post´powania likwidacyjnego oraz zapewnienia
ochrony uczestników funduszu inwestycyjnego oraz
jego wierzycieli.

DZIA¸ XII

Zbywanie tytu∏ów i jednostek uczestnictwa
oraz tworzenie oddzia∏ów 

Rozdzia∏ 1

Zbywanie tytu∏ów uczestnictwa emitowanych przez
fundusze zagraniczne na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej oraz zbywanie jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych na terytorium

paƒstw cz∏onkowskich

Art. 253. 1. Je˝eli fundusz zagraniczny zamierza
zbywaç emitowane przez siebie tytu∏y uczestnictwa na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz lub
spó∏ka nim zarzàdzajàca sà obowiàzane do pisemne-
go zawiadomienia Komisji o tym zamiarze. 

2. Do zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1, za-
∏àcza si´, sporzàdzony w j´zyku polskim lub przet∏u-
maczony przez t∏umacza przysi´g∏ego na j´zyk polski: 

1) dokument sporzàdzony przez w∏aÊciwe organy
paƒstwa macierzystego funduszu zagranicznego
stwierdzajàcy, ˝e fundusz zagraniczny dzia∏a zgod-
nie z prawem wspólnotowym regulujàcym zasady
zbiorowego inwestowania w papiery wartoÊcio-
we; 

2) regulamin funduszu zagranicznego;

3) prospekt informacyjny funduszu zagranicznego
oraz skrót tego prospektu;

4) ostatni raport roczny i raport pó∏roczny funduszu
zagranicznego, je˝eli zosta∏y sporzàdzone; 

5) szczegó∏owy opis sposobów zbywania na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej tytu∏ów uczestnic-
twa emitowanych przez fundusz zagraniczny,
w tym zasad i warunków wp∏acania i wyp∏acania
kwot zwiàzanych z nabywaniem i umarzaniem ty-
tu∏ów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz
sposobu udost´pniania informacji o funduszu;

6) wskazanie imienia i nazwiska lub firmy (nazwy)
oraz miejsca zamieszkania lub siedziby oraz adre-
su w Rzeczypospolitej Polskiej przedstawiciela
funduszu zagranicznego na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej;

7) wskazanie firmy oraz siedziby i adresu agenta p∏at-
noÊci funduszu zagranicznego na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej.

3. Przez regulamin funduszu zagranicznego, o któ-
rym mowa w ust. 2 pkt 2, rozumie si´ równie˝ statut
tego funduszu lub te˝ statut albo regulamin spó∏ki, je-
˝eli fundusz utworzony jest w formie spó∏ki. 

4. Przez siedzib´ funduszu zagranicznego rozumie
si´ siedzib´ spó∏ki zarzàdzajàcej, je˝eli fundusz ten nie
jest osobà prawnà.

5. Zbywanie tytu∏ów uczestnictwa emitowanych
przez fundusz zagraniczny mo˝e rozpoczàç si´ po
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up∏ywie 2 miesi´cy od z∏o˝enia wszystkich wymaga-
nych dokumentów, o których mowa w ust. 2, z zastrze-
˝eniem ust. 6.

6. Komisja mo˝e zakazaç, w drodze decyzji wyda-
nej przed up∏ywem terminu, o którym mowa w ust. 5,
zbywania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej tytu-
∏ów uczestnictwa, je˝eli:

1) przewidywane sposoby zbywania tytu∏ów uczest-
nictwa nie spe∏niajà warunków okreÊlonych
w przepisach prawa obowiàzujàcych na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej;

2) fundusz nie zapewnia sprawnego wp∏acania i wy-
p∏acania kwot zwiàzanych z nabywaniem i uma-
rzaniem tytu∏ów uczestnictwa;

3) fundusz nie zapewnia uczestnikom dostatecznie ∏a-
twego dost´pu do informacji o funduszu.

7. Przepisy ust. 1—6 stosuje si´ odpowiednio,
w przypadku gdy fundusz zagraniczny prowadzàcy
dzia∏alnoÊç jako fundusz sk∏adajàcy si´ z subfunduszy
zamierza zbywaç na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej tytu∏y uczestnictwa zwiàzane z subfunduszem,
który nie by∏ wskazany w dokumentach, o których mo-
wa w ust. 2.

Art. 254. 1. Fundusz zagraniczny jest obowiàzany
do publikowania na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej oraz udost´pniania przy zbywaniu tytu∏ów
uczestnictwa, w j´zyku polskim, prospektu informacyj-
nego, skrótu tego prospektu, zmian dokonanych
w prospekcie informacyjnym i skrócie tego prospektu,
rocznego i pó∏rocznego sprawozdania finansowego
oraz innych informacji i dokumentów, zgodnie z prze-
pisami prawa obowiàzujàcymi w paƒstwie macierzy-
stym.

2. Ka˝da informacja reklamowa, og∏oszenie oraz
inna informacja przekazana przez fundusz zagraniczny
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej powinny byç
opublikowane w j´zyku polskim.

3. Do informacji reklamowych, og∏oszeƒ oraz in-
nych informacji udost´pnianych przez fundusz zagra-
niczny na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej stosuje
si´ przepis art. 229. 

4. Na ˝àdanie uczestnika fundusz zagraniczny lub
spó∏ka nim zarzàdzajàca majà obowiàzek udzieliç,
w j´zyku polskim, dodatkowych informacji o limitach
inwestycyjnych funduszu, sposobie zarzàdzania ryzy-
kiem inwestycyjnym funduszu, a tak˝e o aktualnych
zmianach i przyrostach wartoÊci w zakresie g∏ównych
lokat funduszu.

Art. 255. Fundusz zagraniczny mo˝e u˝ywaç w na-
zwie oznaczeƒ w rodzaju „fundusz inwestycyjny” lub
„spó∏ka inwestycyjna”, których u˝ywa w paƒstwie
macierzystym, z tym ˝e oznaczenie to powinno byç
u˝yte w j´zyku polskim oraz uzupe∏nione o okreÊlenie
odpowiednio „zagraniczny” albo „zagraniczna”.

Art. 256. 1. Fundusz zagraniczny jest obowiàzany
zapewniç uczestnikom funduszu:

1) sprawne wp∏acanie i wyp∏acanie kwot zwiàzanych
z nabywaniem i umarzaniem tytu∏ów uczestnictwa
funduszu;

2) dost´p do informacji o funduszu;

3) co najmniej taki sam poziom ochrony jak w paƒ-
stwie macierzystym;

4) dostarczanie potwierdzeƒ zbycia lub umorzenia ty-
tu∏ów uczestnictwa w j´zyku polskim, z cz´stotli-
woÊcià obowiàzujàcà fundusz zagraniczny zgod-
nie z przepisami prawa obowiàzujàcymi w paƒ-
stwie macierzystym.

2. Przedstawiciel funduszu zagranicznego, na pod-
stawie umowy z funduszem zagranicznym, jest obo-
wiàzany w szczególnoÊci do:

1) reprezentowania funduszu zagranicznego w post´-
powaniu przed Komisjà;

2) reprezentowania funduszu zagranicznego wobec
uczestników funduszu zagranicznego; 

3) wykonywania czynnoÊci koniecznych do obs∏ugi
uczestników funduszu zagranicznego, w tym
przyjmowania reklamacji uczestników;

4) zapewnienia uczestnikom funduszu zagranicznego
dost´pu do informacji o funduszu na zasadach
okreÊlonych w ustawie;

5) informowania Komisji o zmianach w dokumen-
tach, o których mowa w art. 253 ust. 2.

3. Z∏o˝enie oÊwiadczenia woli, dokumentu urz´do-
wego lub pisma procesowego przedstawicielowi
uznaje si´ za z∏o˝enie go funduszowi zagranicznemu.

4. Przedstawiciel mo˝e równie˝ poÊredniczyç
w zbywaniu i umarzaniu na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej tytu∏ów uczestnictwa funduszu zagranicz-
nego, je˝eli posiada zezwolenie Komisji, o którym mo-
wa w art. 32 ust. 2.

Art. 257. 1. Agentem p∏atnoÊci mo˝e byç wy∏àcznie
bank krajowy lub krajowy oddzia∏ instytucji kredyto-
wej.

2. Agent p∏atnoÊci, na podstawie umowy z fundu-
szem zagranicznym, jest obowiàzany w szczególnoÊci
do:

1) przyjmowania wp∏at na nabycie tytu∏ów uczestnic-
twa funduszu zagranicznego;

2) dokonywania wyp∏at Êrodków z tytu∏u umorzenia
tytu∏ów uczestnictwa funduszu zagranicznego;

3) dokonywania wyp∏at dochodów lub innych Êwiad-
czeƒ nale˝nych uczestnikom funduszu zagranicz-
nego.
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3. Agent p∏atnoÊci mo˝e równie˝ poÊredniczyç
w zbywaniu i umarzaniu na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej tytu∏ów uczestnictwa funduszu zagranicz-
nego, je˝eli posiada zezwolenie Komisji, o którym mo-
wa w art. 32 ust. 2.

Art. 258. Fundusz zagraniczny mo˝e zbywaç tytu∏y
uczestnictwa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
bezpoÊrednio, za poÊrednictwem spó∏ki zarzàdzajàcej
lub oddzia∏u tej spó∏ki po spe∏nieniu warunków okre-
Êlonych w rozdziale 2 niniejszego dzia∏u, podmiotu
prowadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà, towarzystwa
oraz podmiotu, o którym mowa w art. 32 ust. 2.

Art. 259. 1. Nadzór nad funduszami zagranicznymi
wykonujà w∏aÊciwe organy paƒstwa macierzystego
tych funduszy, z zastrze˝eniem ust. 4. 

2. Wy∏àcznie w∏aÊciwe organy paƒstwa macierzy-
stego funduszu zagranicznego sà uprawnione do po-
dejmowania Êrodków nadzorczych w przypadku naru-
szenia przez ten fundusz przepisów prawa, regulami-
nu, o którym mowa w art. 253 ust. 2 pkt 2, lub zasad
uczciwego obrotu, z zastrze˝eniem ust. 5. 

3. Komisja informuje w∏aÊciwe organy paƒstwa
macierzystego funduszu zagranicznego o naruszeniu
przez ten fundusz, na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej, przepisów prawa, regulaminu lub zasad uczci-
wego obrotu. 

4. Komisja wykonuje nadzór nad zbywaniem na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej tytu∏ów uczestnic-
twa emitowanych przez fundusze zagraniczne zgodnie
z przepisami prawa i zasadami uczciwego obrotu. 

5. W przypadku naruszenia przepisów prawa, re-
gulaminu lub zasad uczciwego obrotu przy zbywaniu
tytu∏ów uczestnictwa emitowanych przez fundusz za-
graniczny na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Ko-
misja mo˝e w drodze decyzji:

1) zakazaç dalszego ich zbywania albo

2) na∏o˝yç na fundusz zagraniczny kar´ pieni´˝nà
w wysokoÊci do 500 000 z∏, albo

3) zastosowaç ∏àcznie obie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2.

Art. 260. Do zbywania tytu∏ów uczestnictwa emito-
wanych przez fundusze zagraniczne nie stosuje si´
przepisów prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi.

Art. 261. 1. Je˝eli fundusz inwestycyjny otwarty
majàcy siedzib´ na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej zamierza zbywaç i odkupywaç jednostki uczest-
nictwa na terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego, jest on
zobowiàzany do pisemnego zawiadomienia w∏aÊci-
wych organów tego paƒstwa o tym zamiarze. 

2. Do zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1, za-
∏àcza si´: 

1) zaÊwiadczenie Komisji, ˝e fundusz dzia∏a zgodnie
z prawem wspólnotowym regulujàcym zasady

zbiorowego inwestowania w papiery wartoÊcio-
we; 

2) statut funduszu;

3) prospekt informacyjny funduszu oraz skrót tego
prospektu;

4) ostatni raport roczny i raport pó∏roczny funduszu,
je˝eli zosta∏y sporzàdzone;

5) szczegó∏owy opis sposobów zbywania na teryto-
rium paƒstwa goszczàcego jednostek uczestnic-
twa funduszu inwestycyjnego otwartego, w tym
zasad i warunków wp∏acania i wyp∏acania kwot
zwiàzanych z nabywaniem i odkupywaniem jed-
nostek uczestnictwa oraz sposobu udost´pniania
informacji o funduszu.

Art. 262. Przepisy art. 253—261 stosuje si´ równie˝
do zbywania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
tytu∏ów uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwar-
tych z siedzibà w paƒstwach nale˝àcych do EEA, pod
warunkiem ˝e fundusze te dzia∏ajà zgodnie z prawem
wspólnotowym regulujàcym zasady zbiorowego in-
westowania w papiery wartoÊciowe, oraz do zbywa-
nia jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych zarzàdzanych przez towarzystwo na teryto-
rium tych paƒstw.

Art. 263. 1. Komisja prowadzi rejestr funduszy za-
granicznych oraz funduszy, o których mowa
w art. 262, które zbywajà tytu∏y uczestnictwa na tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej.

2. Rejestr, o którym mowa w ust. 1, zawiera:

1) firm´ (nazw´) oraz siedzib´ i adres funduszu zagra-
nicznego oraz spó∏ki zarzàdzajàcej tym fundu-
szem;

2) imi´ i nazwisko albo firm´ (nazw´) oraz miejsce za-
mieszkania lub siedzib´ oraz adres w Rzeczypo-
spolitej Polskiej przedstawiciela funduszu zagra-
nicznego;

3) firm´ oraz siedzib´ i adres agenta p∏atnoÊci.

Rozdzia∏ 2

Tworzenie oddzia∏ów i wykonywanie dzia∏alnoÊci
przez towarzystwo na terytorium paƒstw cz∏onkow-
skich oraz tworzenie oddzia∏ów i wykonywanie dzia-

∏alnoÊci przez spó∏ki zarzàdzajàce na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej

Oddzia∏ 1

Tworzenie oddzia∏ów i wykonywanie dzia∏alnoÊci 
przez towarzystwo na terytorium paƒstw cz∏onkowskich

Art. 264. 1. Towarzystwo, które zarzàdza co naj-
mniej jednym funduszem inwestycyjnym otwartym
nieb´dàcym funduszem podstawowym lub powiàza-
nym, mo˝e prowadziç na terytorium paƒstwa cz∏on-
kowskiego dzia∏alnoÊç w formie oddzia∏u. 
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2. Je˝eli towarzystwo zamierza ustanowiç oddzia∏
na terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego, jest obowià-
zane do pisemnego zawiadomienia Komisji o tym za-
miarze.

3. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 2, po-
winno zawieraç:

1) nazw´ paƒstwa cz∏onkowskiego, na którego tery-
torium towarzystwo planuje utworzenie oddzia∏u;

2) siedzib´ i adres oddzia∏u.

4. Do zawiadomienia, o którym mowa w ust. 2, za-
∏àcza si´: 

1) struktur´ organizacyjnà oddzia∏u;

2) plan prowadzenia dzia∏alnoÊci, okreÊlajàcy zakres
us∏ug Êwiadczonych przez oddzia∏; 

3) dane osobowe osób odpowiedzialnych za zarzà-
dzanie oddzia∏em;

4) dokumenty, o których mowa w art. 261 ust. 2, je˝e-
li zgodnie z planem, o którym mowa w pkt 2, od-
dzia∏ b´dzie zbywa∏ jednostki uczestnictwa fundu-
szy inwestycyjnych otwartych zarzàdzanych przez
towarzystwo.

5. Komisja, w terminie 3 miesi´cy od otrzymania
wszystkich informacji, o których mowa w ust. 3 i 4,
przekazuje je w∏aÊciwym organom paƒstwa goszczà-
cego wraz z informacjà o obowiàzujàcym na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej systemie rekompensat
oraz informuje o tym towarzystwo, z zastrze˝eniem
ust. 6. 

6. Komisja, w terminie 2 miesi´cy od otrzymania
wszystkich informacji, o których mowa w ust. 3 i 4,
mo˝e, w formie decyzji, odmówiç przekazania tych in-
formacji w∏aÊciwym organom paƒstwa goszczàcego,
je˝eli stwierdzi, ˝e:

1) sytuacja finansowa towarzystwa nie pozwala na
prowadzenie dzia∏alnoÊci w zakresie wynikajàcym
z planu, o którym mowa w ust. 4 pkt 2;

2) ze sposobu organizacji oddzia∏u wynika, ˝e mo˝e
on prowadziç dzia∏alnoÊç z naruszeniem zasad
uczciwego obrotu;

3) osoby, o których mowa w ust. 4 pkt 3, nie dajà r´-
kojmi prowadzenia przez towarzystwo dzia∏alnoÊci
w sposób nale˝yty.

7. Oddzia∏ mo˝e byç utworzony, po otrzymaniu
przez towarzystwo, od w∏aÊciwych organów paƒstwa
goszczàcego, informacji o warunkach i zasadach pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci obowiàzujàcych w tym paƒ-
stwie albo bez otrzymania takich informacji, po up∏y-
wie 2 miesi´cy od otrzymania informacji, o których
mowa w ust. 3—5, przez w∏aÊciwe organy paƒstwa
goszczàcego. 

8. Od chwili utworzenia oddzia∏u towarzystwo mo-
˝e rozpoczàç zbywanie jednostek uczestnictwa zarzà-

dzanego przez siebie funduszu inwestycyjnego otwar-
tego, chyba ˝e w∏aÊciwe organy paƒstwa goszczàcego
nie wyra˝à na to zgody. 

9. W przypadku planowanej zmiany w zakresie
okreÊlonym w ust. 3 pkt 2 i ust. 4 towarzystwo ma
obowiàzek zawiadomiç o tym, w formie pisemnej:

1) Komisj´ — na co najmniej 2 miesiàce przed jej
wprowadzeniem;

2) w∏aÊciwe organy paƒstwa goszczàcego — na co
najmniej miesiàc przed jej wprowadzeniem.

10. Komisja, w terminie 2 tygodni od dnia otrzy-
mania wszystkich informacji o planowanych zmia-
nach:

1) przekazuje te informacje w∏aÊciwym organom
paƒstwa goszczàcego albo

2) odmawia, w formie decyzji administracyjnej, prze-
kazania tych informacji w∏aÊciwym organom paƒ-
stwa goszczàcego, je˝eli stwierdzi, ˝e:

a) sytuacja finansowa towarzystwa nie pozwala na
prowadzenie dzia∏alnoÊci w zakresie wynikajà-
cym ze zmienionego planu, o którym mowa
w ust. 4 pkt 2,

b) z planowanych zmian w sposobie organizacji
oddzia∏u wynika, ˝e mo˝e on prowadziç dzia∏al-
noÊç z naruszeniem zasad uczciwego obrotu,

c) osoby, o których mowa w ust. 4 pkt 3, nie dajà
r´kojmi prowadzenia przez towarzystwo dzia∏al-
noÊci w sposób nale˝yty.

11. Komisja informuje w∏aÊciwe organy paƒstwa
goszczàcego o zmianach dotyczàcych systemu rekom-
pensat.

Art. 265. 1. Towarzystwo zarzàdzajàce co najmniej
jednym funduszem inwestycyjnym otwartym nieb´-
dàcym funduszem podstawowym lub powiàzanym,
które zamierza prowadziç dzia∏alnoÊç na terytorium
paƒstwa cz∏onkowskiego w formie innej ni˝ oddzia∏,
jest obowiàzane do pisemnego zawiadomienia Komi-
sji o tym zamiarze. 

2. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, po-
winno zawieraç: 

1) nazw´ paƒstwa goszczàcego;

2) plan prowadzenia dzia∏alnoÊci, okreÊlajàcy zakres
Êwiadczonych us∏ug.

3. Komisja, w terminie miesiàca od otrzymania in-
formacji, o których mowa w ust. 2, przesy∏a je w∏aÊci-
wym organom paƒstwa goszczàcego wraz z informa-
cjà o obowiàzujàcym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej systemie rekompensat. 

4. Komisja informuje towarzystwo o dacie wys∏a-
nia informacji, o których mowa w ust. 3.

Dziennik Ustaw Nr 146 — 10144 — Poz. 1546



5. Towarzystwo mo˝e rozpoczàç dzia∏alnoÊç na te-
rytorium paƒstwa goszczàcego po otrzymaniu infor-
macji, o której mowa w ust. 4, przy czym zbywanie
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
otwartych na terytorium tego paƒstwa wymaga
uprzedniego spe∏nienia warunku, o którym mowa
w art. 261. 

6. W przypadku zmiany w zakresie planu prowa-
dzenia dzia∏alnoÊci, o którym mowa w ust. 2 pkt 2, to-
warzystwo zawiadamia o tym, w formie pisemnej, Ko-
misj´, przed jej wprowadzeniem.

7. Komisja niezw∏ocznie przekazuje informacje,
o których mowa w ust. 6, w∏aÊciwym organom paƒ-
stwa goszczàcego. 

8. Powierzenie osobie trzeciej zbywania jednostek
uczestnictwa w paƒstwie goszczàcym nie zwalnia to-
warzystwa z obowiàzku zastosowania trybu, o którym
mowa w ust. 1. 

Art. 266. Towarzystwa, które utworzy∏y oddzia∏ lub
prowadzà dzia∏alnoÊç na terytorium paƒstwa goszczà-
cego w formie innej ni˝ oddzia∏, majà obowiàzek do-
starczaç w∏aÊciwym organom tego paƒstwa informa-
cje wymagane przez przepisy paƒstwa goszczàcego.

Art. 267. W przypadku powiadomienia Komisji
przez w∏aÊciwe organy paƒstwa goszczàcego, ˝e to-
warzystwo, które prowadzi na terytorium tego paƒ-
stwa dzia∏alnoÊç w formie oddzia∏u lub w formie innej
ni˝ oddzia∏, narusza przepisy prawa obowiàzujàce
w tym paƒstwie i nie usun´∏o nieprawid∏owoÊci w ter-
minie wyznaczonym przez te organy, Komisja mo˝e:

1) wezwaç towarzystwo do zaprzestania naruszania
przepisów prawa na terytorium paƒstwa cz∏on-
kowskiego;

2) na∏o˝yç na towarzystwo kar´ pieni´˝nà w wysoko-
Êci do 500 000 z∏;

3) zakazaç wykonywania przez towarzystwo dzia∏al-
noÊci na terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego;

4) zastosowaç ∏àcznie sankcje, o których mowa
w pkt 2 i 3;

5) zakazaç zbywania na terytorium paƒstwa goszczà-
cego jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyj-
nych otwartych zarzàdzanych przez towarzystwo.

Art. 268. 1. Je˝eli towarzystwo prowadzi dzia∏al-
noÊç na terytorium paƒstwa goszczàcego w formie
oddzia∏u, upowa˝nieni przedstawiciele Komisji majà
prawo, po uprzednim poinformowaniu w∏aÊciwych
organów tego paƒstwa, wst´pu do pomieszczeƒ tego
oddzia∏u w celu sprawdzenia, czy jego dzia∏alnoÊç jest
zgodna z przepisami prawa. 

2. Komisja mo˝e zwróciç si´ do w∏aÊciwych orga-
nów paƒstwa goszczàcego o przeprowadzenie kontro-
li, o której mowa w ust. 1.

Art. 269. 1. Cofni´cie przez Komisj´ zezwolenia na
wykonywanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo jest
równoznaczne z utratà przez towarzystwo prawa do
wykonywania dzia∏alnoÊci w innym paƒstwie cz∏on-
kowskim.

2. W przypadku cofni´cia zezwolenia na wykony-
wanie dzia∏alnoÊci przez towarzystwo, Komisja infor-
muje o tym w∏aÊciwe organy paƒstwa goszczàcego.

Oddzia∏ 2

Tworzenie oddzia∏ów i wykonywanie dzia∏alnoÊci przez
spó∏ki zarzàdzajàce na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej

Art. 270. 1. Spó∏ka zarzàdzajàca mo˝e utworzyç na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oddzia∏, pod wa-
runkiem otrzymania przez Komisj´ od w∏aÊciwego or-
ganu paƒstwa macierzystego spó∏ki zarzàdzajàcej in-
formacji, o których mowa w art. 264 ust. 3, ust. 4
pkt 1—3 oraz ust. 5, a je˝eli, zgodnie z planem prowa-
dzenia dzia∏alnoÊci oddzia∏u, oddzia∏ b´dzie zbywa∏ ty-
tu∏y uczestnictwa funduszy zagranicznych zarzàdza-
nych przez spó∏k´ zarzàdzajàcà, tak˝e dokumenty,
o których mowa w art. 253 ust. 2. 

2. Komisja informuje spó∏k´ zarzàdzajàcà o dniu
otrzymania informacji, o których mowa w ust. 1.

3. Komisja mo˝e, w terminie 2 miesi´cy od dnia
otrzymania informacji, o których mowa w ust. 1, wska-
zaç, w formie decyzji, warunki prowadzenia przez od-
dzia∏ dzia∏alnoÊci na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej, w tym zasady:

1) zbywania tytu∏ów uczestnictwa;

2) prowadzenia dzia∏alnoÊci reklamowej;

3) post´powania, których nale˝y przestrzegaç w wy-
padku Êwiadczenia us∏ug zarzàdzania cudzym pa-
kietem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub
doradztwa w zakresie obrotu papierami warto-
Êciowymi, lub przechowywania i administrowania
tytu∏ami uczestnictwa.

4. Oddzia∏ mo˝e zostaç utworzony po up∏ywie
2 miesi´cy od dnia otrzymania przez Komisj´ infor-
macji, o których mowa w ust. 1.

5. Z zastrze˝eniem ust. 6, od chwili utworzenia od-
dzia∏u spó∏ka zarzàdzajàca mo˝e rozpoczàç zbywanie
tytu∏ów uczestnictwa funduszy zagranicznych, którymi
zarzàdza.

6. Komisja mo˝e zakazaç spó∏ce zarzàdzajàcej,
w drodze decyzji, wydanej przed up∏ywem terminu,
o którym mowa w ust. 4, zbywania na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej tytu∏ów uczestnictwa funduszy
zagranicznych, je˝eli:

1) przewidywane sposoby zbywania tytu∏ów uczest-
nictwa nie spe∏niajà warunków okreÊlonych
w przepisach prawa obowiàzujàcych na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej;
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2) fundusz zagraniczny, którym zarzàdza spó∏ka za-
rzàdzajàca, nie zapewnia sprawnego wp∏acania
i wyp∏acania kwot zwiàzanych z nabywaniem
i umarzaniem tytu∏ów uczestnictwa;

3) fundusz nie zapewnia uczestnikom dostatecznie ∏a-
twego dost´pu do informacji o funduszu.

7. O wydaniu decyzji, o której mowa w ust. 6, Ko-
misja informuje w∏aÊciwe organy paƒstwa macierzy-
stego spó∏ki zarzàdzajàcej.

8. W przypadku gdy za poÊrednictwem oddzia∏u
spó∏ka zarzàdzajàca b´dzie zbywaç tytu∏y uczestnic-
twa funduszy zagranicznych, które nie by∏y przedmio-
tem zg∏oszenia, o którym mowa w ust. 1, do zbywania
takich tytu∏ów uczestnictwa stosuje si´ art. 253. 

9. Do oddzia∏u, o którym mowa w ust. 1, nie stosu-
je si´ przepisów art. 38 i 39, art. 40 pkt 3 oraz art. 41
ustawy z dnia 19 listopada 1999 r. — Prawo dzia∏alno-
Êci gospodarczej.

Art. 271. 1. Spó∏ka zarzàdzajàca mo˝e prowadziç
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç
w formie innej ni˝ oddzia∏, pod warunkiem otrzymania
przez Komisj´ od w∏aÊciwego organu paƒstwa macie-
rzystego tej spó∏ki wszystkich dokumentów i informa-
cji, o których mowa w art. 265 ust. 2, oraz informacji
o obowiàzujàcym na terytorium tego paƒstwa syste-
mie rekompensat. 

2. Komisja informuje spó∏k´ zarzàdzajàcà o dniu
otrzymania informacji, o których mowa w ust. 1.

3. Komisja, w terminie miesiàca po otrzymaniu in-
formacji, o których mowa w ust. 1, mo˝e wskazaç
spó∏ce zarzàdzajàcej, w formie decyzji, warunki, w tym
zasady post´powania, których nale˝y przestrzegaç
w wypadku Êwiadczenia us∏ug zarzàdzania cudzym
pakietem papierów wartoÊciowych na zlecenie oraz
us∏ug w zakresie doradztwa w zakresie obrotu papie-
rami wartoÊciowymi lub przechowywania i admini-
strowania tytu∏ami uczestnictwa na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej.

4. Spó∏ka zarzàdzajàca mo˝e rozpoczàç dzia∏alnoÊç
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej po up∏ywie
miesiàca od otrzymania przez Komisj´ informacji,
o których mowa w ust. 1, przy czym zbywanie tytu∏ów
uczestnictwa funduszy zagranicznych na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej wymaga uprzedniego spe∏-
nienia warunków, o których mowa w art. 253. 

5. W przypadku otrzymania przez Komisj´ od w∏a-
Êciwego organu paƒstwa macierzystego spó∏ki zarzà-
dzajàcej lub od spó∏ki zarzàdzajàcej informacji o zmia-
nie informacji, o których mowa w art. 265 ust. 2 pkt 2,
przepis ust. 3 stosuje si´ odpowiednio. 

6. Powierzenie osobie trzeciej zbywania tytu∏ów
uczestnictwa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
nie zwalnia spó∏ki zarzàdzajàcej z obowiàzku zastoso-
wania trybu, o którym mowa w ust. 1.

Art. 272. 1. Spó∏ki zarzàdzajàce, które utworzy∏y
oddzia∏y na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, sà
obowiàzane dostarczaç Komisji, w celach statystycz-
nych, okresowe sprawozdania ze swojej dzia∏alnoÊci
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz przedsta-
wiaç inne informacje dotyczàce ich dzia∏alnoÊci w ta-
kim samym zakresie jak towarzystwa.

2. Spó∏ki zarzàdzajàce, prowadzàce na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç w formie innej
ni˝ oddzia∏, sà obowiàzane dostarczaç Komisji infor-
macje dotyczàce ich dzia∏alnoÊci w takim samym za-
kresie jak towarzystwa, w celu umo˝liwienia jej spra-
wowania nadzoru nad przestrzeganiem przepisów
obowiàzujàcych na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej.

Art. 273. 1. Je˝eli Komisja stwierdzi, ˝e spó∏ka za-
rzàdzajàca narusza przepisy prawa w zakresie prowa-
dzenia dzia∏alnoÊci na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej w formie oddzia∏u lub w formie innej ni˝ od-
dzia∏, Komisja informuje t´ spó∏k´ o stwierdzonych
nieprawid∏owoÊciach i wyznacza termin do ich usu-
ni´cia. W razie nieusuni´cia nieprawid∏owoÊci w wy-
znaczonym terminie, Komisja informuje o tym w∏aÊci-
we organy paƒstwa macierzystego spó∏ki zarzàdzajà-
cej. 

2. Je˝eli pomimo Êrodków podj´tych przez paƒ-
stwo macierzyste albo z uwagi na to, ˝e okazujà si´
one niewystarczajàce lub nie mogà byç zastosowane
w Rzeczypospolitej Polskiej, spó∏ka zarzàdzajàca nadal
narusza przepisy prawa w zakresie, o którym mowa
w ust. 1, Komisja mo˝e, w drodze decyzji, po poinfor-
mowaniu w∏aÊciwych organów paƒstwa macierzyste-
go spó∏ki zarzàdzajàcej:

1) zakazaç wykonywania dzia∏alnoÊci przez spó∏k´ za-
rzàdzajàcà lub jej oddzia∏ na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej;

2) na∏o˝yç na spó∏k´ zarzàdzajàcà kar´ pieni´˝nà
w wysokoÊci do 500 000 z∏; 

3) zastosowaç ∏àcznie sankcje, o których mowa
w pkt 1 i 2;

4) zakazaç zawierania przez spó∏k´ zarzàdzajàcà ja-
kichkolwiek transakcji na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej.

3. Je˝eli wymaga tego ochrona interesów inwesto-
rów lub innych podmiotów na rzecz których spó∏ka za-
rzàdzajàca Êwiadczy us∏ugi na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, Komisja mo˝e wydaç decyzj´, o któ-
rej mowa w ust. 2, z pomini´ciem trybu, o którym mo-
wa w ust. 1 i 2. O zastosowaniu takich Êrodków Komi-
sja niezw∏ocznie informuje w∏aÊciwe organy paƒstwa
macierzystego oraz Komisj´ Europejskà. 

4. Komisja uchyla lub zmienia decyzj´, o której
mowa w ust. 3, w zwiàzku z otrzymaniem decyzji Ko-
misji Europejskiej nakazujàcej zmian´ lub zniesienie
zastosowanych Êrodków. 
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Art. 274. 1. Je˝eli spó∏ka zarzàdzajàca prowadzi
dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
w formie oddzia∏u, przedstawiciele w∏aÊciwych orga-
nów paƒstwa macierzystego tej spó∏ki majà prawo
wst´pu, po uprzednim poinformowaniu Komisji, do
pomieszczeƒ tych oddzia∏ów w celu sprawdzenia, czy
prowadzà one dzia∏alnoÊç zgodnie z przepisami pra-
wa. 

2. Na wniosek w∏aÊciwych organów paƒstwa ma-
cierzystego spó∏ki zarzàdzajàcej Komisja mo˝e prze-
prowadziç kontrol´, o której mowa w ust. 1. 

Art. 275. Do zbywania na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej tytu∏ów uczestnictwa zgodnie z przepisa-
mi tego rozdzia∏u stosuje si´ odpowiednio przepisy
rozdzia∏u 1 niniejszego dzia∏u. 

Art. 276. 1. Przepisy oddzia∏u 1 niniejszego roz-
dzia∏u stosuje si´ do tworzenia oddzia∏ów i prowadze-
nia dzia∏alnoÊci przez towarzystwa w formie innej ni˝
oddzia∏ na terytorium paƒstw nale˝àcych do EEA.

2. Przepisy niniejszego oddzia∏u stosuje si´ do
tworzenia oddzia∏ów i prowadzenia dzia∏alnoÊci na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej w formie innej ni˝
oddzia∏ przez spó∏ki, które zarzàdzajà funduszami in-
westycyjnymi dzia∏ajàcymi zgodnie z prawem wspól-
notowym regulujàcym zasady zbiorowego inwesto-
wania w papiery wartoÊciowe, z siedzibà w paƒstwach
nale˝àcych do EEA. 

Rozdzia∏ 3

Zbywanie tytu∏ów uczestnictwa funduszy inwesty-
cyjnych otwartych z siedzibà w paƒstwie nale˝àcym
do OECD innym ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒ-

stwo nale˝àce do EEA oraz zasady tworzenia od-
dzia∏ów przez spó∏ki zarzàdzajàce tymi funduszami

z siedzibà w tych paƒstwach

Art. 277. 1. Na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej mogà byç zbywane tytu∏y uczestnictwa emitowa-
ne przez fundusz inwestycyjny otwarty z siedzibà
w paƒstwie nale˝àcym do OECD innym ni˝ paƒstwo
cz∏onkowskie lub paƒstwo nale˝àce do EEA pod wa-
runkiem, ˝e: 

1) fundusz inwestycyjny oferuje publicznie tytu∏y
uczestnictwa i umarza je na ˝àdanie uczestnika;

2) ochrona posiadaczy tytu∏ów uczestnictwa tego
funduszu jest taka sama jak posiadaczy jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
w szczególnoÊci fundusz ten stosuje ograniczenia
inwestycyjne co najmniej takie, jak okreÊlone
w rozdziale 1 dzia∏u V;

3) fundusz inwestycyjny jest obowiàzany do sporzà-
dzania rocznych i pó∏rocznych sprawozdaƒ finan-
sowych; 

4) fundusz podlega nadzorowi w∏aÊciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym oraz jest za-
pewnione przekazywanie, na zasadzie wzajemno-
Êci, informacji dotyczàcych sytuacji finansowej

i dzia∏alnoÊci funduszu mi´dzy Komisjà a tym or-
ganem nadzoru;

5) paƒstwo, w którym fundusz inwestycyjny ma sie-
dzib´, zapewnia równy dost´p do swojego rynku
funduszom inwestycyjnym otwartym zarzàdza-
nym przez towarzystwo.

2. Przez siedzib´ funduszu, o którym mowa
w ust. 1, rozumie si´ siedzib´ spó∏ki, która zarzàdza
tym funduszem, je˝eli fundusz ten nie jest osobà
prawnà.

3. Do zbywania tytu∏ów uczestnictwa funduszy,
o których mowa w ust. 1, na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej stosuje si´ odpowiednio przepisy rozdzia-
∏u 1 niniejszego dzia∏u.

Art. 278. 1. Komisja prowadzi rejestr funduszy,
o których mowa w art. 277, które zbywajà tytu∏y
uczestnictwa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

2. Rejestr, o którym mowa w ust. 1, zawiera:

1) firm´ (nazw´) oraz siedzib´ i adres funduszu, o któ-
rym mowa w art. 277 ust. 1, oraz spó∏ki zarzàdza-
jàcej tym funduszem;

2) imi´ i nazwisko albo firm´ (nazw´) oraz miejsce za-
mieszkania lub siedzib´ oraz adres w Rzeczypo-
spolitej Polskiej przedstawiciela funduszu, o któ-
rym mowa w art. 277 ust. 1;

3) firm´ oraz siedzib´ i adres agenta p∏atnoÊci.

Art. 279. 1. Spó∏ka zarzàdzajàca funduszami inwe-
stycyjnymi, o których mowa w art. 277, mo˝e utwo-
rzyç oddzia∏ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
pod warunkiem, ˝e: 

1) spó∏ka podlega nadzorowi w∏aÊciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym oraz jest za-
pewnione przekazywanie na zasadzie wzajemno-
Êci informacji dotyczàcych sytuacji finansowej
i dzia∏alnoÊci spó∏ki mi´dzy Komisjà a tym orga-
nem nadzoru;

2) paƒstwo, w którym spó∏ka ma siedzib´, umo˝liwia
tworzenie na jego terytorium oddzia∏ów przez to-
warzystwa.

2. Do oddzia∏ów spó∏ek, o których mowa w ust. 1,
stosuje si´ odpowiednio przepisy rozdzia∏u 2 niniej-
szego dzia∏u, z wyjàtkiem art. 270 ust. 9.

DZIA¸ XIII

Tajemnica zawodowa oraz wymiana 
informacji  mi´dzy organami nadzoru

Art. 280. 1. Do zachowania tajemnicy zawodowej
obowiàzani sà:

1) osoby wchodzàce w sk∏ad organów oraz pracow-
nicy:

a) towarzystwa,

b) depozytariusza, 
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c) podmiotu prowadzàcego rejestr uczestników
funduszu,

d) podmiotów poÊredniczàcych w zbywaniu i od-
kupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych lub

e) podmiotów, którym towarzystwo zleci∏o wyko-
nywanie czynnoÊci, o których mowa w art. 46
ust. 1—3,

f) innych podmiotów pozostajàcych z towarzy-
stwem lub funduszem w stosunku zlecenia lub
innym stosunku prawnym o podobnym charak-
terze;

2) osoby pozostajàce z funduszem inwestycyjnym
lub podmiotami, o których mowa w pkt 1, w sto-
sunku zlecenia lub innym stosunku prawnym
o podobnym charakterze;

3) Przewodniczàcy Komisji, jego zast´pcy, cz∏onko-
wie Komisji i osoby uczestniczàce w posiedze-
niach Komisji z g∏osem doradczym;

4) pracownicy urz´du Komisji oraz osoby pozostajà-
ce z nim w stosunku, o którym mowa w pkt 2;

5) cz∏onkowie rady inwestorów b´dàcy osobami fi-
zycznymi, a w przypadku cz∏onków b´dàcych oso-
bami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi
nieposiadajàcymi osobowoÊci prawnej — osoby
uprawnione do reprezentowania tych podmiotów;

6) osoby upowa˝nione przez Przewodniczàcego Ko-
misji w trybie art. 226.

2. Tajemnic´ zawodowà w rozumieniu ust. 1 stano-
wi informacja zwiàzana z dzia∏alnoÊcià funduszu inwe-
stycyjnego lub zbiorczego portfela papierów warto-
Êciowych, w szczególnoÊci z lokatami oraz rejestrem
uczestników funduszu lub zbiorczego portfela papie-
rów wartoÊciowych, której ujawnienie mog∏oby naru-
szyç interes uczestników funduszu, interes uczestni-
ków zbiorczego portfela papierów wartoÊciowych lub
interes uczestników publicznego obrotu papierami
wartoÊciowymi.

3. Tajemnic´ zawodowà w rozumieniu ust. 1 stano-
wi równie˝ tajemnica zawodowa w rozumieniu art. 4
pkt 18 prawa o publicznym obrocie papierami warto-
Êciowymi zwiàzana z wykonywanymi przez towarzy-
stwo us∏ugami zarzàdzania cudzym pakietem papie-
rów wartoÊciowych na zlecenie lub doradztwa w za-
kresie obrotu papierami wartoÊciowymi.

4. Obowiàzek zachowania tajemnicy zawodowej
istnieje równie˝ po ustaniu stosunków prawnych,
o których mowa w ust. 1.

Art. 281. 1. Z zastrze˝eniem art. 282 i 283, informa-
cje stanowiàce tajemnic´ zawodowà mogà byç ujaw-
niane wy∏àcznie na ˝àdanie: 

1) sàdu lub prokuratora, je˝eli sà niezb´dne w toczà-
cym si´ post´powaniu karnym, a w post´powaniu
cywilnym, je˝eli informacje nie dotyczà osób trze-
cich nieb´dàcych stronà post´powania;

2) Generalnego Inspektora Kontroli Skarbowej
w zwiàzku z toczàcym si´ przed organem kontroli
skarbowej post´powaniem w sprawie o przest´p-
stwo skarbowe lub o wykroczenie skarbowe, je˝e-
li sà niezb´dne w toczàcym si´ post´powaniu;

3) Prezesa Najwy˝szej Izby Kontroli lub upowa˝nio-
nego przez niego kontrolera w zakresie danych do-
tyczàcych jednostki kontrolowanej, niezb´dnych
do ustalenia stanu faktycznego w prowadzonym
post´powaniu kontrolnym dotyczàcym tej jed-
nostki okreÊlonym w ustawie z dnia 23 grudnia
1994 r. o Najwy˝szej Izbie Kontroli (Dz. U. z 2001 r.
Nr 85, poz. 937 i Nr 154, poz. 1800 oraz z 2002 r.
Nr 153, poz. 1271 oraz z 2004 r. Nr 123, poz. 1291);

4) naczelnika urz´du skarbowego w zwiàzku z toczà-
cym si´ przed organem kontroli skarbowej post´-
powaniem w sprawie o przest´pstwo skarbowe
lub o wykroczenie skarbowe, je˝eli sà niezb´dne
w toczàcym si´ post´powaniu;

5) dyrektora urz´du kontroli skarbowej w zwiàzku
z toczàcym si´ przed organem kontroli skarbowej
post´powaniem w sprawie o przest´pstwo skar-
bowe lub o wykroczenie skarbowe, je˝eli sà nie-
zb´dne w toczàcym si´ post´powaniu;

6) inspektora kontroli skarbowej w zwiàzku z toczà-
cym si´ przed organem kontroli skarbowej post´-
powaniem w sprawie o przest´pstwo skarbowe
lub o wykroczenie skarbowe, je˝eli sà niezb´dne
w toczàcym si´ post´powaniu;

7) bieg∏ego rewidenta upowa˝nionego do badania
sprawozdaƒ finansowych podmiotu obowiàzane-
go do zachowania tajemnicy zawodowej, je˝eli
jest to niezb´dne do celów tego badania, na pod-
stawie zawartej z nim umowy;

8) s∏u˝b ochrony paƒstwa i ich upowa˝nionych pi-
semnie funkcjonariuszy lub ˝o∏nierzy w zakresie
niezb´dnym do przeprowadzenia post´powania
sprawdzajàcego na podstawie przepisów o ochro-
nie informacji niejawnych;

9) Policji, je˝eli jest to konieczne do skutecznego za-
pobie˝enia pope∏nieniu przest´pstwa, jego wykry-
cia albo ustalenia sprawców i uzyskania dowo-
dów, na zasadach i w trybie okreÊlonych w art. 20
ustawy z dnia 6 kwietnia 1990 r. o Policji (Dz. U.
z 2002 r. Nr 7, poz. 58, z póên. zm.12));

10) komornika sàdowego w zwiàzku z toczàcym si´
post´powaniem egzekucyjnym, je˝eli sà niezb´d-
ne w tym post´powaniu.

2. Fundusz sekurytyzacyjny mo˝e ujawniaç infor-
macje dotyczàce nabytych wierzytelnoÊci lub puli wie-
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rzytelnoÊci podmiotom, z którymi zawiera lub zawar∏
umowy, o których mowa w art. 191.

Art. 282. 1. W zwiàzku z wykonywaniem ustawowo
okreÊlonych zadaƒ w zakresie nadzoru, Komisja, jej
upowa˝nieni przedstawiciele oraz pracownicy urz´du
Komisji majà prawo dost´pu do informacji poufnych
oraz do informacji stanowiàcych tajemnic´ zawodowà
b´dàcych w posiadaniu podmiotów zobowiàzanych
do zachowania tej tajemnicy. 

2. Informacje, o których mowa w ust. 1, oraz infor-
macje uzyskane przez Komisj´ zgodnie z art. 283 mo-
gà byç wykorzystywane wy∏àcznie do wykonywania
ustawowo okreÊlonych zadaƒ Komisji, w szczególno-
Êci mogà stanowiç dowód w post´powaniu admini-
stracyjnym prowadzonym przez Komisj´.

3. Nie narusza obowiàzku zachowania tajemnicy
zawodowej przekazywanie informacji stanowiàcych
takà tajemnic´:

1) za zgodà osoby, której ta informacja dotyczy;

2) w zawiadomieniu o przest´pstwie oraz dokumen-
tach przekazywanych w uzupe∏nieniu do zawiado-
mienia;

3) Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej,
Szefowi Krajowego Centrum Informacji Kryminal-
nych, organom podatkowym lub organom kontro-
li skarbowej — w zakresie, trybie i na warunkach
okreÊlonych w odr´bnych ustawach;

4) przez Komisj´ lub jej upowa˝nionego przedstawi-
ciela:

a) do publicznej wiadomoÊci w zakresie dotyczà-
cym, z zastrze˝eniem lit. b, treÊci podj´tych
uchwa∏ i decyzji, tak˝e w sprawach indywidual-
nych, na podstawie których wydawane sà decy-
zje administracyjne — je˝eli ze wzgl´du na inte-
res uczestników funduszy inwestycyjnych lub
zbiorczych portfeli papierów wartoÊciowych
Komisja uzna∏a przekazanie takiej informacji za
uzasadnione,

b) do publicznej wiadomoÊci za poÊrednictwem
agencji informacyjnej, o której mowa w art. 81
ust. 1a prawa o publicznym obrocie papierami
wartoÊciowymi, o podejrzeniu pope∏nienia
przest´pstwa pozostajàcego w zwiàzku z dzia-
∏alnoÊcià funduszu inwestycyjnego — w przy-
padku gdy wymaga tego ochrona inwestorów
przed poniesieniem uszczerbku majàtkowego
na rynku papierów wartoÊciowych lub towarów
gie∏dowych, 

c) w wykonaniu porozumieƒ, o których mowa
w art. 283 ust. 1 i 3,

d) w przypadkach okreÊlonych w art. 283 ust. 6;

5) w wykonaniu obowiàzków informacyjnych, publi-
kacyjnych lub sprawozdawczych okreÊlonych
w niniejszej ustawie lub przepisach wykonaw-
czych wydanych na jej podstawie, lub w przepi-
sach wykonawczych do ustawy o rachunkowoÊci.

Art. 283. 1. Komisja lub jej upowa˝niony przedsta-
wiciel mo˝e, na zasadzie wzajemnoÊci, przekazywaç
i otrzymywaç informacje od Komisji Nadzoru Ubez-
pieczeƒ i Funduszy Emerytalnych, Prezesa Narodowe-
go Banku Polskiego oraz Komisji Nadzoru Bankowego
niezb´dne do: 

1) prawid∏owego wykonywania ustawowo okreÊlo-
nych zadaƒ w zakresie nadzoru; 

2) zapewnienia prawid∏owego toku post´powaƒ wy-
jaÊniajàcych, kontrolnych, administracyjnych lub
sàdowych w sprawach zwiàzanych z wykonywa-
niem nadzoru. 

2. Zasady i tryb udzielania informacji okreÊlajà po-
rozumienia zawarte przez Komisj´ z tymi organami
nadzoru.

3. Komisja lub jej upowa˝niony przedstawiciel mo-
˝e, na zasadzie wzajemnoÊci, przekazywaç i otrzymy-
waç informacje okreÊlone w ust. 1 od zagranicznego
organu nadzoru nad rynkiem papierów wartoÊcio-
wych lub rynkiem finansowym. Zasady i tryb udziela-
nia informacji okreÊlajà porozumienia zawarte przez
Komisj´ z tym organem nadzoru.

4. Udzielenie przez Komisj´ informacji na podsta-
wie porozumienia, o którym mowa w ust. 3, mo˝e na-
stàpiç, je˝eli:

1) nie spowoduje to niekorzystnego wp∏ywu na bez-
pieczeƒstwo lub interes gospodarczy Rzeczypo-
spolitej Polskiej;

2) przepisy prawa obowiàzujàce w paƒstwie siedziby
zagranicznego organu nadzoru zapewniajà wyko-
rzystanie takich informacji wy∏àcznie na potrzeby
wykonywania nadzoru lub prowadzenia post´po-
waƒ administracyjnych lub sàdowych w sprawach
zwiàzanych z wykonywaniem tego nadzoru;

3) jest zagwarantowane, ˝e dalsze przekazywanie
udzielonych informacji poza zagraniczny organ
nadzoru ka˝dorazowo b´dzie mo˝liwe wy∏àcznie
po uprzednim uzyskaniu zgody Komisji.

5. Informacje uzyskane przez Komisj´ na podsta-
wie porozumienia, o którym mowa w ust. 3, nie mogà
byç, bez zgody zagranicznego organu nadzoru, wyko-
rzystywane w innych celach ni˝ okreÊlone w ust. 1 lub
przekazywane poza Komisj´ do w∏aÊciwego organu
innego paƒstwa. 

6. Na ˝àdanie organu nadzoru w paƒstwie cz∏on-
kowskim Komisja lub jej upowa˝niony przedstawiciel
przekazuje temu organowi informacje okreÊlone
w ust. 1. Komisja mo˝e odmówiç udzielenia informa-
cji, je˝eli:

1) udzielenie informacji mog∏oby niekorzystnie wp∏y-
nàç na bezpieczeƒstwo lub interes gospodarczy
Rzeczypospolitej Polskiej;

2) ˝àdanie udzielenia informacji dotyczy sprawy tych
samych naruszeƒ przepisów prawa lub zasad
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uczciwego obrotu obowiàzujàcych w paƒstwie
cz∏onkowskim przez ten sam podmiot, co do któ-
rych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej toczy
si´ ju˝ post´powanie administracyjne lub sàdowe
albo zosta∏a wydana przez Komisj´ ostateczna de-
cyzja administracyjna o na∏o˝eniu kary lub zosta∏
wydany prawomocny wyrok. 

7. Je˝eli Komisja wyrazi na to zgod´, informacje
udzielone przez Komisj´ organowi nadzoru w paƒ-
stwie cz∏onkowskim mogà byç wykorzystane w innych
celach ni˝ okreÊlone w ust. 1 lub przekazane przez ten
organ do w∏aÊciwego organu innego paƒstwa. 

8. Informacje uzyskane przez Komisj´ od organu
nadzoru w paƒstwie cz∏onkowskim nie mogà byç, bez
zgody tego organu, wykorzystywane w innych celach
ni˝ okreÊlone w ust. 1 lub przekazywane poza Komisj´
do w∏aÊciwego organu innego paƒstwa.

Art. 284. 1. Obowiàzek zachowania tajemnicy za-
wodowej rozciàga si´ równie˝ na osoby, którym infor-
macje stanowiàce takà tajemnic´ zosta∏y ujawnione
na podstawie art. 281—283. 

2. Osoby, o których mowa w art. 280, oraz podmio-
ty, o których mowa w ust. 1, ponoszà, z zastrze˝eniem
ust. 3, odpowiedzialnoÊç za szkody wynikajàce z ujaw-
nienia informacji stanowiàcej tajemnic´ zawodowà
i wykorzystania jej niezgodnie z przeznaczeniem. 

3. Osoby, o których mowa w art. 280, nie ponoszà
odpowiedzialnoÊci za szkod´ wynikajàcà z ujawnienia
i wykorzystania niezgodnie z przeznaczeniem informa-
cji stanowiàcej tajemnic´ zawodowà przez osoby, któ-
rym informacje takie zosta∏y przekazane na podstawie
art. 281—283. 

Art. 285. 1. Komisja, w terminie miesiàca od udzie-
lenia zezwolenia na wykonywanie dzia∏alnoÊci towa-
rzystwa, powiadamia Komisj´ Europejskà oraz w∏aÊci-
we organy nadzoru paƒstw cz∏onkowskich o:

1) udzieleniu zezwolenia na wykonywanie dzia∏alno-
Êci towarzystwa spó∏ce akcyjnej b´dàcej bezpo-
Êrednio lub poÊrednio zale˝nà od podmiotu podle-
gajàcego prawu paƒstwa nieb´dàcego paƒstwem
cz∏onkowskim;

2) nabyciu pakietu akcji towarzystwa, je˝eli nabywcà
by∏ podmiot podlegajàcy prawu paƒstwa nieb´dà-
cego paƒstwem cz∏onkowskim i w wyniku tej
transakcji sta∏ si´ on podmiotem dominujàcym
wobec podmiotu, którego akcje by∏y przedmiotem
transakcji. 

2. Do zawiadomieƒ, o których mowa w ust. 1, Ko-
misja do∏àcza opis struktury grupy kapita∏owej, z tym
˝e w przypadku zawiadomienia, o którym mowa
w ust. 1 pkt 2, opis powinien byç sporzàdzony wed∏ug
stanu uwzgl´dniajàcego nabycie akcji towarzystwa.

Art. 286. 1. Komisja wspó∏pracuje z w∏aÊciwymi
organami paƒstw goszczàcych w zakresie nadzoru
nad towarzystwami i spó∏kami zarzàdzajàcymi, które

utworzy∏y oddzia∏ lub prowadzà dzia∏alnoÊç w formie
innej ni˝ oddzia∏ na terytorium tych paƒstw.

2. Komisja dostarcza w∏aÊciwym organom paƒstw
goszczàcych informacje o towarzystwach, które utwo-
rzy∏y oddzia∏ lub prowadzà dzia∏alnoÊç na terytorium
tych paƒstw w formie innej ni˝ oddzia∏, oraz o struktu-
rze ich grupy kapita∏owej. 

3. W zakresie niezb´dnym do wykonywania nadzo-
ru Komisja informuje w∏aÊciwe organy paƒstw cz∏on-
kowskich, w których spó∏ka zarzàdzajàca ma siedzib´,
o wydaniu decyzji, o której mowa w art. 273 ust. 3.

DZIA¸ XIV

Przepisy karne

Art. 287. Kto bez wymaganego zezwolenia wyko-
nuje dzia∏alnoÊç polegajàcà na lokowaniu, w papiery
wartoÊciowe, instrumenty rynku pieni´˝nego lub inne
prawa majàtkowe, Êrodków pieni´˝nych osób fizycz-
nych, prawnych lub jednostek organizacyjnych niepo-
siadajàcych osobowoÊci prawnej, zebranych w drodze
propozycji zawarcia umowy, której przedmiotem jest
udzia∏ w tym przedsi´wzi´ciu, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ lub karze pozba-
wienia wolnoÊci do lat 5.

Art. 288. Kto, b´dàc odpowiedzialnym za informa-
cje zawarte w prospekcie informacyjnym, skrócie pro-
spektu informacyjnego albo w warunkach emisji, po-
daje nieprawdziwe lub zataja prawdziwe dane wp∏y-
wajàce w istotny sposób na treÊç informacji, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ lub karze pozba-
wienia wolnoÊci do lat 3.

Art. 289. 1. Kto, b´dàc obowiàzanym do zachowa-
nia tajemnicy zawodowej, o której mowa w art. 280
ust. 2 i 3, ujawnia jà lub wykorzystuje niezgodnie z jej
przeznaczeniem, 

podlega grzywnie do 1 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 3. 

2. Je˝eli sprawca dopuszcza si´ czynu okreÊlonego
w ust. 1 w celu osiàgni´cia korzyÊci majàtkowej lub
osobistej, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie. 

Art. 290. Kto bez spe∏nienia warunków, o których
mowa w art. 253—256, art. 258 lub art. 270, zbywa ty-
tu∏y uczestnictwa funduszy zagranicznych lub fundu-
szy inwestycyjnych otwartych z siedzibà w paƒstwach
nale˝àcych do EEA, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.
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Art. 291. Kto bez spe∏nienia warunków, o których
mowa w art. 277, zbywa tytu∏y uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibà w paƒstwach
OECD innych ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒstwo
nale˝àce do EEA, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 292. Kto bez spe∏nienia warunków, o których
mowa w art. 270, tworzy na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej oddzia∏y spó∏ek zarzàdzajàcych, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 293. Kto bez spe∏nienia warunków, o których
mowa w art. 271, wykonuje na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej dzia∏alnoÊç spó∏ek zarzàdzajàcych, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 294. Kto bez spe∏nienia warunków, o których
mowa w art. 279, tworzy na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej oddzia∏y spó∏ek, które zarzàdzajà fundu-
szami inwestycyjnymi w paƒstwach OECD innych ni˝
paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒstwo nale˝àce do EEA, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 295. Kto bez wymaganego zezwolenia wyko-
nuje dzia∏alnoÊç, o której mowa w art. 32 ust. 2, art. 45
ust. 1 lub ust. 2 lub art. 209, 

podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 5, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 296. Kto, nie b´dàc do tego uprawnionym,
u˝ywa w firmie (nazwie), reklamie, informacji rekla-
mowej lub do okreÊlenia wykonywanej przez siebie
dzia∏alnoÊci gospodarczej okreÊleƒ, o których mowa
w art. 14 ust. 4 i 6 lub art. 41 ust. 2, 

podlega grzywnie do 1 000 000 z∏ albo karze po-
zbawienia wolnoÊci do lat 2, albo obu tym karom
∏àcznie.

Art. 297. Kto uniemo˝liwia lub utrudnia przepro-
wadzenie czynnoÊci w post´powaniu wyjaÊniajàcym,
kontrolnym lub administracyjnym, w tym czynnoÊci,
o których mowa w art. 226 ust. 1 i 2 oraz w art. 227
ust. 2, 

podlega grzywnie, karze aresztu albo karze ograni-
czenia wolnoÊci.

Art. 298. Kto, dzia∏ajàc w imieniu lub w interesie
osoby prawnej wbrew obowiàzkowi, o którym mowa
w art. 226 ust. 2 oraz w art. 227 ust. 3, nie przekazuje
niezw∏ocznie kopii dokumentów lub innych noÊników
informacji albo nie udziela informacji lub wyjaÊnieƒ,

podlega grzywnie, karze aresztu albo karze ograni-
czenia wolnoÊci.

Art. 299. Kto wbrew obowiàzkowi, o którym mowa
w art. 69 oraz art. 227 ust. 1, nie archiwizuje lub nie
przechowuje dokumentów lub innych noÊników infor-
macji zwiàzanych z prowadzeniem dzia∏alnoÊci towa-
rzystwa lub funduszu inwestycyjnego,

podlega grzywnie, karze aresztu albo karze ograni-
czenia wolnoÊci.

DZIA¸ XV

Zmiany w przepisach obowiàzujàcych

Art. 300. W ustawie z dnia 24 marca 1920 r. o na-
bywaniu nieruchomoÊci przez cudzoziemców (Dz. U.
z 1996 r. Nr 54, poz. 245, z póên. zm.13)) w art. 7 doda-
je si´ ust. 5 w brzmieniu:

„5. Przepisów ustawy nie stosuje si´ do funduszu in-
westycyjnego zamkni´tego oraz specjalistyczne-
go funduszu inwestycyjnego otwartego stosujà-
cego zasady i ograniczenia inwestycyjne okreÊlo-
ne dla funduszu inwestycyjnego zamkni´tego
w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U.
Nr 146, poz. 1546).”.

Art. 301. W ustawie z dnia 28 lipca 1983 r. o podat-
ku od spadków i darowizn (Dz. U. z 2004 r. Nr 142,
poz. 1514) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 1 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Podatkowi podlega równie˝ nabycie praw do
wk∏adu oszcz´dnoÊciowego na podstawie dys-
pozycji wk∏adcy na wypadek jego Êmierci oraz
nabycie jednostek uczestnictwa na podstawie
dyspozycji uczestnika funduszu inwestycyjne-
go otwartego albo specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego na wypadek jego
Êmierci.”; 

2) w art. 6 w ust. 1 po pkt 3 dodaje si´ pkt 3a
w brzmieniu:

„3a) przy nabyciu jednostek uczestnictwa okreÊlo-
nych w art. 1 ust. 2 — z chwilà Êmierci uczest-
nika funduszu inwestycyjnego,”;
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3) w art. 8 po ust. 1 dodaje si´ ust. 1a w brzmieniu:

„1a. WartoÊç jednostek uczestnictwa przyjmuje
si´ w wysokoÊci ustalonej przez fundusz in-
westycyjny, zgodnie z przepisami ustawy
o funduszach inwestycyjnych.”;

4) w art. 19 ust. 1 i 2 otrzymujà brzmienie:

„1. Zap∏ata spadkobiercy d∏ugu przez d∏u˝nika
spadkodawcy i wyp∏ata nale˝noÊci przypadajà-
cych z tytu∏u zapisu lub wk∏adu oszcz´dnoÊcio-
wego na podstawie dyspozycji wk∏adcy na wy-
padek jego Êmierci lub umorzenia jednostek
uczestnictwa funduszu inwestycyjnego otwar-
tego lub specjalistycznego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego na podstawie dyspozycji
uczestnika funduszu inwestycyjnego otwarte-
go albo specjalistycznego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego na wypadek jego Êmierci
mo˝e nastàpiç tylko za pisemnà zgodà naczel-
nika urz´du skarbowego.

2. Nie wymaga zgody naczelnika urz´du skarbo-
wego wyp∏ata nale˝noÊci przypadajàcych z ty-
tu∏u wk∏adu oszcz´dnoÊciowego na podstawie
dyspozycji wk∏adcy na wypadek jego Êmierci
lub z tytu∏u umorzenia jednostek uczestnictwa
funduszu inwestycyjnego otwartego lub spe-
cjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwar-
tego na podstawie dyspozycji uczestnika fundu-
szu inwestycyjnego otwartego albo specjali-
stycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
na wypadek jego Êmierci — do wysokoÊci kwot
okreÊlonych w art. 9 ust. 1.”.

Art. 302. W ustawie z dnia 20 grudnia 1990 r.
o ubezpieczeniu spo∏ecznym rolników (Dz. U. z 1998 r.
Nr 7, poz. 25, z póên. zm.14)) w art. 81 w ust. 3 dodaje
si´ pkt 3 w brzmieniu:

„3) w jednostkach uczestnictwa funduszy rynku pie-
ni´˝nego, o których mowa w art. 178 ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546).”.

Art. 303. W ustawie z dnia 15 lutego 1992 r. o po-
datku dochodowym od osób prawnych (Dz. U.

z 2000 r. Nr 54, poz. 654, z póên. zm.15)) wprowadza
si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 6 w ust. 1 pkt 10 otrzymuje brzmienie:

„10) fundusze inwestycyjne dzia∏ajàce na podsta-
wie przepisów ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146,
poz. 1546).”;

2) w art. 12:

a) w ust. 4 w pkt 15 dodaje si´ lit. c w brzmieniu:
„c) przychodów ze zbycia funduszowi sekuryty-

zacyjnemu albo towarzystwu funduszy in-
westycyjnych tworzàcemu fundusz sekury-
tyzacyjny wierzytelnoÊci z tytu∏u kredytów
(po˝yczek) — do wysokoÊci niesp∏aconej
cz´Êci udzielonych kredytów (po˝yczek),”,

b) po ust. 4d dodaje si´ ust. 4e w brzmieniu:
„4e. Zasady wymienione w ust. 4 pkt 15

lit. c nie majà zastosowania do przycho-
dów ze zbycia wierzytelnoÊci w cz´Êci do-
tyczàcej odsetek, w tym odsetek skapitali-
zowanych od kredytów (po˝yczek).”,

c) dodaje si´ ust. 9 w brzmieniu:
„9. Przepisu ust. 4 pkt 15 lit. c nie stosuje si´ do

otrzymanych kwot sp∏at kredytów (po˝y-
czek), nieprzekazanych funduszowi sekury-
tyzacyjnemu albo towarzystwu funduszy in-
westycyjnych tworzàcemu fundusz sekury-
tyzacyjny — po up∏ywie 5 dni roboczych od
dnia wymagalnoÊci ich przekazania.”;

3) w art. 15:

a) ust. 1h otrzymuje brzmienie:
„1h. W bankach kosztem uzyskania przycho-

dów sà tak˝e:
1) rezerwa na ryzyko ogólne tworzona

w roku podatkowym zgodnie z art. 130
ustawy, o której mowa w art. 12 ust. 1
pkt 6,

2) strata ze zbycia funduszowi sekurytyza-
cyjnemu albo towarzystwu funduszy in-
westycyjnych tworzàcemu fundusz se-
kurytyzacyjny wierzytelnoÊci z tytu∏u
kredytów (po˝yczek), stanowiàca ró˝ni-
c´ pomi´dzy kwotà uzyskanà ze zbycia
a wartoÊcià wierzytelnoÊci z tytu∏u kre-
dytów (po˝yczek) — do wysokoÊci
uprzednio utworzonej na t´ cz´Êç wie-
rzytelnoÊci rezerwy zaliczonej do kosz-
tów uzyskania przychodów, zgodnie
z niniejszà ustawà,

3) przekazane funduszowi sekurytyzacyj-
nemu albo towarzystwu funduszy inwe-
stycyjnych tworzàcemu fundusz sekury-
tyzacyjny:
a) po˝ytki z sekurytyzowanych wierzy-

telnoÊci,
b) kwoty g∏ówne z sekurytyzowanych

wierzytelnoÊci,
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c) kwoty uzyskane z tytu∏u realizacji za-
bezpieczeƒ sekurytyzowanych wie-
rzytelnoÊci

— obj´te umowà o subpartycypacj´.”,

b) po ust. 1o dodaje si´ ust. 1p w brzmieniu:

„1p. Przepisów ust. 1h pkt 2 i 3 nie stosuje si´
do otrzymanych kwot sp∏at kredytów (po-
˝yczek), nieprzekazanych funduszowi seku-
rytyzacyjnemu albo towarzystwu funduszy
inwestycyjnych tworzàcemu fundusz seku-
rytyzacyjny — po up∏ywie 5 dni roboczych
od dnia wymagalnoÊci ich przekazania.”;

4) w art. 16 w ust. 1 w pkt 10 dodaje si´
lit. e w brzmieniu:

„e) z tytu∏u przekazania przez bank funduszowi se-
kurytyzacyjnemu albo towarzystwu funduszy
inwestycyjnych tworzàcemu fundusz sekuryty-
zacyjny, Êrodków pochodzàcych ze sp∏at kre-
dytów (po˝yczek), obj´tych sekurytyzacjà wie-
rzytelnoÊci,”.

Art. 304. W ustawie z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o ra-
chunkowoÊci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z póên.
zm.16)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) jednostek organizacyjnych dzia∏ajàcych na
podstawie Prawa bankowego, Prawa o pu-
blicznym obrocie papierami wartoÊciowymi,
przepisów o funduszach inwestycyjnych, prze-
pisów o dzia∏alnoÊci ubezpieczeniowej lub
przepisów o organizacji i funkcjonowaniu fun-
duszy emerytalnych, bez wzgl´du na wielkoÊç
przychodów,”;

2) w art. 45:

a) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Sprawozdanie finansowe jednostek okreÊlo-
nych w art. 64 ust. 1, podlegajàce coroczne-
mu badaniu, obejmuje ponadto zestawienie
zmian w kapitale (funduszu) w∏asnym,
a w przypadku funduszy inwestycyjnych —
zestawienie zmian w aktywach netto, oraz
rachunek przep∏ywów pieni´˝nych, z za-
strze˝eniem ust. 3a.”,

b) po ust. 3 dodaje si´ ust. 3a w brzmieniu:

„3a. Sprawozdanie finansowe funduszu inwe-
stycyjnego otwartego nie obejmuje ra-
chunku przep∏ywów pieni´˝nych.”;

3) w art. 64:

a) w ust. 1 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) jednostek dzia∏ajàcych na podstawie przepi-
sów o publicznym obrocie papierami warto-

Êciowymi oraz przepisów o funduszach in-
westycyjnych,”,

b) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Badaniu i og∏aszaniu podlegajà równie˝
roczne po∏àczone sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych z wydzielonymi
subfunduszami oraz roczne sprawozdania
jednostkowe subfunduszy.”,

c) dodaje si´ ust. 6 w brzmieniu: 

„6. Przeglàdowi podlegajà pó∏roczne sprawoz-
dania finansowe funduszy inwestycyjnych,
w tym pó∏roczne po∏àczone sprawozdania
finansowe funduszy inwestycyjnych z wy-
dzielonymi subfunduszami oraz pó∏roczne
sprawozdania jednostkowe subfunduszy.”;

4) w art. 70 w ust. 1 zdanie drugie otrzymuje brzmie-
nie:

„Zakres rocznego i pó∏rocznego sprawozdania fi-
nansowego funduszy inwestycyjnych, w tym po-
∏àczonego sprawozdania finansowego funduszy
inwestycyjnych z wydzielonymi subfunduszami
oraz sprawozdaƒ jednostkowych subfunduszy
oraz termin z∏o˝enia do og∏oszenia rocznego spra-
wozdania finansowego, w tym po∏àczonego spra-
wozdania finansowego funduszy inwestycyjnych
z wydzielonymi subfunduszami oraz sprawozdaƒ
jednostkowych subfunduszy okreÊlajà odr´bne
przepisy.”;

5) w art. 81 w ust. 2 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) po zasi´gni´ciu opinii Przewodniczàcego Ko-
misji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d szcze-
gólne zasady rachunkowoÊci funduszy inwe-
stycyjnych, w tym:

a) zakres informacji wykazywanych w spra-
wozdaniu finansowym, po∏àczonym spra-
wozdaniu finansowym funduszu inwesty-
cyjnego z wydzielonymi subfunduszami
oraz w sprawozdaniach jednostkowych sub-
funduszy,

b) zasady sporzàdzania sprawozdania finanso-
wego, po∏àczonego sprawozdania finanso-
wego funduszu inwestycyjnego z wydzielo-
nymi subfunduszami oraz sprawozdaƒ jed-
nostkowych subfunduszy,

c) terminy sporzàdzenia i z∏o˝enia do og∏osze-
nia rocznego sprawozdania finansowego
oraz rocznego po∏àczonego sprawozdania
finansowego oraz rocznych sprawozdaƒ
jednostkowych subfunduszy,

d) terminy sporzàdzenia pó∏rocznego spra-
wozdania finansowego oraz pó∏rocznego
po∏àczonego sprawozdania finansowego
oraz pó∏rocznych sprawozdaƒ jednostko-
wych subfunduszy,

e) termin zatwierdzenia rocznego sprawozda-
nia finansowego, rocznego po∏àczonego
sprawozdania finansowego funduszu z wy-
dzielonymi subfunduszami oraz rocznych
sprawozdaƒ jednostkowych subfunduszy.”.
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Art. 305. W ustawie z dnia 27 paêdziernika 1994 r.
o autostradach p∏atnych oraz o Krajowym Funduszu
Drogowym (Dz. U. z 2001 r. Nr 110, poz. 1192, z póên.
zm.17)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 39b po pkt 11 dodaje si´ pkt 11a w brzmie-
niu:

„11a) inwestycji Êrodków Funduszu w jednostki
uczestnictwa funduszy rynku pieni´˝nego,
o których mowa w art. 178 ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546),”;

2) art. 39e otrzymuje brzmienie:

„Art. 39e. 1. Okresowo wolne Êrodki Funduszu,
z zastrze˝eniem ust. 2 i 3, Bank Go-
spodarstwa Krajowego mo˝e loko-
waç:

1) w innych bankach,

2) w jednostki uczestnictwa funduszy
rynku pieni´˝nego.

2. Suma lokat, o których mowa w ust. 1
pkt 1, w jednym banku lub grupie
banków powiàzanych ze sobà kapita-
∏owo lub organizacyjnie, nie mo˝e
przekroczyç 25 % okresowo wolnych
Êrodków Funduszu.

3. WysokoÊç Êrodków Funduszu prze-
znaczonych na lokaty, o których mo-
wa w ust. 1 pkt 1, Bank Gospodarstwa
Krajowego uzgadnia z ministrem w∏a-
Êciwym do spraw transportu.”.

Art. 306. W ustawie z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz. U.
z 2000 r. Nr 9, poz. 131, z póên. zm.18)) wprowadza si´
nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2 w pkt 1 lit. f otrzymuje brzmienie:

„f) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546),”;

2) w art. 16 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Fundusz mo˝e nabywaç jedynie papiery war-
toÊciowe emitowane, por´czone lub gwaran-
towane przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy
Bank Polski, jak równie˝ jednostki uczestnic-
twa funduszy rynku pieni´˝nego, o których
mowa w art. 178 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych.”;

3) w art. 26 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Banki sà obowiàzane:

1) lokowaç aktywa stanowiàce pokrycie fundu-
szu ochrony Êrodków gwarantowanych w:

a) skarbowych papierach wartoÊciowych,

b) bonach pieni´˝nych Narodowego Banku
Polskiego i obligacjach emitowanych
przez Narodowy Bank Polski — o ile mo-
gà byç one przedmiotem obrotu,

c) jednostkach uczestnictwa funduszy rynku
pieni´˝nego,

2) deponowaç okreÊlone w pkt 1 lit. a) i b) ak-
tywa na wyodr´bnionym dla ka˝dego ban-
ku rachunku:

a) w Narodowym Banku Polskim,

b) w Krajowym Depozycie Papierów Warto-
Êciowych,

c) w podmiocie prowadzàcym rachunki pa-
pierów wartoÊciowych i rachunki pieni´˝-
ne s∏u˝àce do ich obs∏ugi

— a w przypadku braku takiej mo˝liwoÊci —
lokowaç te aktywa na oprocentowanym ra-
chunku bie˝àcym w Narodowym Banku Pol-
skim.”.

Art. 307. W ustawie z dnia 26 paêdziernika 1995 r.
o niektórych formach popierania budownictwa miesz-
kaniowego (Dz. U. z 2000 r. Nr 98, poz. 1070, z póên.
zm.19)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 5:

a) w ust. 1 po pkt 4 dodaje si´ pkt 5 w brzmieniu:

„5) wp∏ywy z inwestycji kasy w jednostki
uczestnictwa funduszy rynku pieni´˝nego,
o których mowa w art. 178 ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546).”,

b) w ust. 5 dodaje si´ pkt 3 w brzmieniu:

„3) nabycie jednostek uczestnictwa funduszy
rynku pieni´˝nego, o których mowa
w art. 178 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych.”;

2) w art. 17 w ust. 1:

a) po pkt 3a dodaje si´ pkt 3b w brzmieniu:

„3b) wp∏ywy ze sprzeda˝y funduszowi sekury-
tyzacyjnemu wierzytelnoÊci z tytu∏u kredy-
tów udzielonych ze Êrodków Funduszu,”,

b) po pkt 4 dodaje si´ pkt 4a w brzmieniu:

„4a) wp∏ywy z inwestycji Êrodków Funduszu
w jednostki uczestnictwa funduszu rynku
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poz. 1824 i Nr 240, poz. 2058, z 2003 r. Nr 65, poz. 594 oraz
z 2004 r. Nr 141, poz. 1492.



pieni´˝nego, o których mowa w art. 178
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych,”;

3) w art. 18:

a) po pkt 4 dodaje si´ pkt 4a w brzmieniu:

„4a) nabywanie jednostek uczestnictwa fundu-
szy rynku pieni´˝nego,”,

b) po pkt 11 dodaje si´ pkt 11a w brzmieniu:

„11a) dokonywanie dop∏at do odsetek od kre-
dytów, udzielonych ze Êrodków Funduszu
i nabytych przez fundusz sekurytyzacyj-
ny,”;

4) w art. 21b w ust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) ze Êrodków Funduszu na cele wskazane
w art. 18 pkt 1 lub 3, a wierzytelnoÊç z tego ty-
tu∏u zosta∏a sprzedana przez Bank Gospodar-
stwa Krajowego bankowi hipotecznemu lub
funduszowi sekurytyzacyjnemu,”.

Art. 308. W ustawie z dnia 14 grudnia 1995 r.
o spó∏dzielczych kasach oszcz´dnoÊciowo-kredyto-
wych (Dz. U. z 1996 r. Nr 1, poz. 2, z póên. zm.20)) wpro-
wadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 30 w ust. 1 dodaje si´ pkt 4 w brzmieniu:

„4) w jednostki uczestnictwa funduszy rynku pie-
ni´˝nego, o których mowa w art. 178 ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546).”;

2) w art. 30 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. WartoÊç wk∏adu, udzia∏u, jednostek uczestnic-
twa lub nabytego papieru wartoÊciowego jed-
nego rodzaju nie mo˝e przekraczaç 8 % akty-
wów kasy. Ograniczenia tego nie stosuje si´
do papierów wartoÊciowych, o których mowa
w ust. 1 pkt 1, i lokat w Kasie Krajowej.”;

3) w art. 36 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Wolne Êrodki pieni´˝ne funduszu stabilizacyj-
nego mogà byç inwestowane wy∏àcznie w ob-
ligacje i inne papiery wartoÊciowe emitowane,
por´czone lub gwarantowane przez Skarb Paƒ-
stwa lub Narodowy Bank Polski, a tak˝e w jed-
nostki uczestnictwa funduszy rynku pieni´˝ne-
go.”;

4) w art. 37 w ust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) w papiery wartoÊciowe, lokaty w instytucjach
finansowych oraz jednostki uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych,”.

Art. 309. W ustawie z dnia 6 grudnia 1996 r. o za-
stawie rejestrowym i rejestrze zastawów (Dz. U.

Nr 149, poz. 703, z póên. zm.21)) w art. 1 w ust. 1 do-
daje si´ pkt 9 w brzmieniu:

„9) funduszu sekurytyzacyjnego w rozumieniu usta-
wy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546).”.

Art. 310. W ustawie z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami wartoÊciowy-
mi (Dz. U. z 2002 r. Nr 49, poz. 447, z póên. zm.22))
wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 40:

a) w ust. 1 pkt 8 otrzymuje brzmienie:

„8) analiz´ ekonomiczno-finansowà mo˝liwoÊci
prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej przez
pierwsze 3 lata, z zastrze˝eniem ust. 4,”,

b) dodaje si´ ust. 4 w brzmieniu:

„4. Je˝eli spó∏ka akcyjna zamierza rozpoczàç
dzia∏alnoÊç maklerskà wy∏àcznie w zakresie
zarzàdzania cudzym pakietem papierów
wartoÊciowych na zlecenie lub doradztwa
w zakresie obrotu papierami wartoÊciowy-
mi, wniosek, o którym mowa w ust. 1, za-
wiera analiz´ ekonomiczno-finansowà mo˝-
liwoÊci prowadzenia dzia∏alnoÊci przez
pierwszy rok.”;

2) w art. 43a dodaje si´ ust. 3 w brzmieniu:

„3. Je˝eli dom maklerski uzyska∏ zezwolenie na
prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej w przy-
padku, o którym mowa w art. 40 ust. 4, zawia-
domienie, o którym mowa w ust. 1, zawiera
ponadto analiz´ ekonomiczno-finansowà mo˝-
liwoÊci prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej
przez nast´pne 2 lata, jednak przez okres nie
krótszy ni˝ 3 lata od uzyskania zezwolenia.”;

3) w art. 119 w pkt 2 lit. g otrzymuje brzmienie:

„g) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546),”.

Art. 311. W ustawie z dnia 28 sierpnia 1997 r. o or-
ganizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz. U. Nr 139, poz. 934, z póên. zm.23)) wprowadza si´
nast´pujàce zmiany: 
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20) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 1999 r. Nr 101, poz. 1178, z 2001 r. Nr 8, poz. 64 i Nr 100,
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23) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
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poz. 702, z 2001 r. Nr 8, poz. 64 i Nr 110, poz. 1189,
z 2002 r. Nr 25, poz. 253, Nr 153, poz. 1271 i Nr 241,
poz. 2074, z 2003 r. Nr 124, poz. 1153, Nr 166, poz. 1609
i Nr 170, poz. 1651 oraz z 2004 r. Nr 96, poz. 959 i Nr 116,
poz. 1207.



1) w art. 141 w ust. 1 pkt 7 otrzymuje brzmienie:

„7) certyfikatach inwestycyjnych emitowanych
przez fundusze inwestycyjne zamkni´te,”;

2) w art. 142:

a) w ust. 2 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) w przypadku lokat, o których mowa
w art. 141 ust. 1 pkt 7, nie wi´cej ni˝ 
2 % wartoÊci aktywów funduszu mo˝e byç
ulokowane w certyfikatach inwestycyjnych
wyemitowanych przez jeden fundusz in-
westycyjny zamkni´ty, z zastrze˝eniem
ust. 2a,”,

b) po ust. 2 dodaje si´ ust. 2a w brzmieniu:

„2a. Fundusz emerytalny mo˝e dokonywaç lo-
kat w certyfikaty inwestycyjne lub obliga-
cje emitowane przez jeden fundusz sekury-
tyzacyjny do 5 % wartoÊci swoich akty-
wów.”.

Art. 312. W ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665,
z póên. zm.24)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 4 w ust. 1 dodaje si´ pkt 25—27 w brzmie-
niu:

„25) towarzystwo funduszy inwestycyjnych — to-
warzystwo funduszy inwestycyjnych w rozu-
mieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o fundu-
szach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146,
poz. 1546),

26) fundusz sekurytyzacyjny — fundusz sekuryty-
zacyjny w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych,

27) umowa o subpartycypacj´ — umow´, o której
mowa w art. 183 ust. 4 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych.”;

2) art. 92a otrzymuje brzmienie:

„Art. 92a. 1. Bank mo˝e zawrzeç z towarzystwem
funduszy inwestycyjnych tworzàcym
fundusz sekurytyzacyjny albo z fun-
duszem sekurytyzacyjnym:

1) umow´ przelewu wierzytelnoÊci, 

2) umow´ o subpartycypacj´.

2. Umowa, o której mowa w ust. 1 pkt 2,
nie mo˝e zwi´kszaç ryzyka niewyp∏a-
calnoÊci lub pogarszaç p∏ynnoÊci
banku.

3. Bank mo˝e tak˝e przenieÊç jednolite
rodzajowo wierzytelnoÊci na, nieb´-

dàcà towarzystwem funduszy inwe-
stycyjnych tworzàcym fundusz seku-
rytyzacyjny albo funduszem sekury-
tyzacyjnym, spó∏k´ kapita∏owà (pod-
miot emisyjny) w celu emisji przez
ten podmiot papierów wartoÊcio-
wych, których zabezpieczenie stano-
wià sekurytyzowane wierzytelnoÊci.

4. Podmiot emisyjny, na rzecz którego
nastàpi∏o przeniesienie wierzytelno-
Êci, nie mo˝e byç powiàzany kapita∏o-
wo lub organizacyjnie z ban-
kiem przenoszàcym wierzytelnoÊci,
a przedmiotem jego dzia∏alnoÊci mo-
˝e byç wy∏àcznie nabywanie wierzy-
telnoÊci i emisja papierów wartoÊcio-
wych, o której mowa w ust. 3, a tak˝e
wykonywanie czynnoÊci z tym zwià-
zanych.

5. Bank nie mo˝e:

1) nabywaç wierzytelnoÊci, które
uprzednio przeniós∏ na towarzy-
stwo funduszy inwestycyjnych
tworzàce fundusz sekurytyzacyjny,
na fundusz sekurytyzacyjny albo
na podmiot emisyjny, z zastrze˝e-
niem ust. 6, 

2) nabywaç praw do Êwiadczeƒ
z okreÊlonej puli wierzytelnoÊci lub
z okreÊlonych wierzytelnoÊci, które
przekaza∏ towarzystwu funduszy
inwestycyjnych tworzàcemu fun-
dusz sekurytyzacyjny albo fundu-
szowi sekurytyzacyjnemu na pod-
stawie umowy o subpartycypacj´,

3) nabywaç certyfikatów inwestycyj-
nych funduszu sekurytyzacyjnego
oraz obligacji emitowanych przez
fundusz sekurytyzacyjny, który:

a) lokuje swoje aktywa w nabyte
od banku wierzytelnoÊci,

b) nabywa prawa do Êwiadczeƒ
otrzymywanych przez bank z ty-
tu∏u okreÊlonych wierzytelnoÊci,
na podstawie umowy, o której
mowa w ust. 1 pkt 2,

4) przyjmowaç na siebie odpowie-
dzialnoÊci wobec nabywców pa-
pierów wartoÊciowych za wykona-
nie zobowiàzaƒ podmiotu emisyj-
nego, na rzecz którego nastàpi∏o
przeniesienie wierzytelnoÊci, z ty-
tu∏u realizacji Êwiadczeƒ z papie-
rów wartoÊciowych, 

5) nabywaç papierów wartoÊciowych
wyemitowanych przez jakikolwiek
podmiot emisyjny, zabezpieczo-
nych wierzytelnoÊciami, które
uprzednio przeniós∏ na rzecz pod-
miotu emisyjnego.
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6. Bank mo˝e odkupiç cz´Êç wierzytel-
noÊci przeniesionych na podmiot,
o którym mowa w ust. 1 i 3, przy za-
chowaniu nast´pujàcych warunków:

1) nabycie mo˝e nastàpiç po zaspo-
kojeniu przez podmioty, o których
mowa w ust. 1 i 3, wszystkich zo-
bowiàzaƒ z tytu∏u wyemitowanych
papierów wartoÊciowych, których
zabezpieczenie stanowià te wierzy-
telnoÊci,

2) nabywane wierzytelnoÊci muszà
spe∏niaç wymagania uprawniajàce
do zaklasyfikowania ich do katego-
rii „normalne” w rozumieniu prze-
pisów dotyczàcych zasad tworze-
nia rezerw na ryzyko zwiàzane
z dzia∏alnoÊcià banków,

3) wartoÊç wierzytelnoÊci nabywa-
nych przez bank nie mo˝e przekra-
czaç 10 % wartoÊci nominalnej
wierzytelnoÊci stanowiàcych pod-
staw´ emisji przez podmioty,
o których mowa w ust. 1 i 3.”;

3) po art. 92a dodaje si´ art. 92b i 92c w brzmieniu:

„Art. 92b. 1. Bank prowadzi rejestr wierzytelnoÊci,
wymienionych w umowie, o której
mowa w art. 92a ust. 1 pkt 2.

2. WierzytelnoÊci, o których mowa
w ust. 1, podlegajà wpisowi do reje-
stru z chwilà, w której zobowiàzanie
wynikajàce z umowy, o której mowa
w art. 92a ust. 1 pkt 2, sta∏o si´ sku-
teczne. 

3. Komisja Nadzoru Bankowego ustala,
w drodze uchwa∏y, warunki prowa-
dzenia rejestru, o którym mowa
w ust. 1.

Art. 92c. 1. Przelew wierzytelnoÊci banku na to-
warzystwo funduszy inwestycyjnych
tworzàce fundusz sekurytyzacyjny al-
bo na fundusz sekurytyzacyjny wy-
maga uzyskania przez bank zgody
d∏u˝nika banku, b´dàcego stronà
czynnoÊci dokonanej z bankiem, jak
równie˝ zgody d∏u˝nika z tytu∏u za-
bezpieczenia wierzytelnoÊci banku
wynikajàcej z dokonanej czynnoÊci
oraz z∏o˝enia przez d∏u˝nika oÊwiad-
czenia o poddaniu si´ egzekucji na
rzecz funduszu sekurytyzacyjnego,
który nab´dzie wierzytelnoÊç. Zgoda
i oÊwiadczenie powinny byç wyra˝o-
ne w formie pisemnej pod rygorem
niewa˝noÊci.

2. Bank w terminie 14 dni od daty za-
warcia umowy, o której mowa
w art. 92a ust. 1 pkt 1, jest obowiàza-
ny powiadomiç pisemnie d∏u˝nika
o przelewie wierzytelnoÊci banku na

towarzystwo funduszy inwestycyj-
nych tworzàce fundusz sekurytyzacyj-
ny albo na fundusz sekurytyzacyjny.”;

4) art. 104 otrzymuje brzmienie:

„Art. 104. 1. Bank, osoby w nim zatrudnione oraz
osoby, za których poÊrednictwem
bank wykonuje czynnoÊci bankowe,
sà obowiàzane zachowaç tajemnic´
bankowà, która obejmuje wszystkie
informacje dotyczàce czynnoÊci ban-
kowej, uzyskane w czasie negocjacji,
w trakcie zawierania i realizacji umo-
wy, na podstawie której bank t´ czyn-
noÊç wykonuje.

2. Obowiàzek, o którym mowa w ust. 1,
nie dotyczy przypadków, w których:
1) bez ujawnienia informacji obj´tej

tajemnicà bankowà — ze wzgl´du
na istot´ i charakter czynnoÊci
bankowej lub obowiàzujàce prze-
pisy — nie jest mo˝liwe nale˝yte
wykonanie umowy, na podstawie
której jest wykonywana ta czyn-
noÊç bankowa, lub nale˝yte wyko-
nanie czynnoÊci pozostajàcych
w zwiàzku z zawarciem i wykona-
niem tej umowy,

2) nast´puje ujawnienie informacji
obj´tych tajemnicà bankowà
przedsi´biorcom lub przedsi´bior-
com zagranicznym, którym bank,
zgodnie z art. 6a—6d, powierzy∏
wykonywanie, stale lub okresowo,
czynnoÊci zwiàzanych z wykony-
waniem dzia∏alnoÊci bankowej,
w zakresie niezb´dnym do nale˝y-
tego wykonywania tych czynnoÊci,

3) nast´puje udzielenie informacji
obj´tych tajemnicà bankowà ad-
wokatom lub radcom prawnym
w zwiàzku ze Êwiadczeniem przez
nich pomocy prawnej na rzecz
banku,

4) udzielenie informacji obj´tych ta-
jemnicà bankowà jest niezb´dne
do zawarcia i wykonywania umów
sprzeda˝y wierzytelnoÊci zaklasyfi-
kowanych zgodnie z odr´bnymi
przepisami do kategorii straco-
nych,

5) udzielenie informacji obj´tych ta-
jemnicà bankowà jest niezb´dne
do zawarcia i wykonania umów,
o których mowa w art. 92a ust. 1,
oraz zwiàzanych z nimi umów:
a) o nadanie oceny inwestycyjnej

(rating) sekurytyzowanym wie-
rzytelnoÊciom,

b) ubezpieczenia od ryzyka niewy-
p∏acalnoÊci d∏u˝ników sekuryty-
zowanych wierzytelnoÊci,
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6) udzielenie informacji obj´tych ta-
jemnicà bankowà jest niezb´dne
do zawarcia i wykonania umowy
z podmiotem, o którym mowa
w art. 92a ust. 3, a podmiot ten za-
war∏ z bankiem, od którego naby∏
wierzytelnoÊci, umow´ o obs∏ug´
tych sekurytyzowanych wierzytel-
noÊci.

3. Banku nie obowiàzuje, z zastrze˝e-
niem ust. 4, zachowanie tajemnicy
bankowej wobec osoby, której doty-
czà informacje obj´te tajemnicà.
Osobom trzecim informacje te mogà
byç ujawnione, z zastrze˝eniem
art. 105, 106a i 106b, wy∏àcznie gdy
osoba, której informacje te dotyczà,
na piÊmie upowa˝ni bank do przeka-
zania okreÊlonych informacji wska-
zanej przez siebie osobie lub jedno-
stce organizacyjnej.

4. Bank, osoby w nim zatrudnione oraz
osoby, za których poÊrednictwem
bank wykonuje czynnoÊci bankowe,
sà obowiàzane zachowaç w tajemni-
cy informacje dotyczàce udzielania
Policji informacji na zasadach okre-
Êlonych w art. 20 ust. 4—10 ustawy
z dnia 6 kwietnia 1990 r. o Policji
(Dz. U. z 2002 r. Nr 7, poz. 58, z póên.
zm.25)) oraz dotyczàce zawiadomie-
nia, o którym mowa w art. 20 ust. 13
tej ustawy. Zachowanie tajemnicy
obowiàzuje wobec stron umowy, in-
nych osób, których dotyczà informa-
cje, oraz osób trzecich.

5. Podmioty oraz osoby w nich zatrud-
nione, którym, zgodnie z przepisem
ust. 2 pkt 1, 2 oraz pkt 4—6, udzielo-
no lub ujawniono informacje obj´te
tajemnicà bankowà, mogà wykorzy-
staç te informacje wy∏àcznie w celu
zawarcia i wykonania umów, o któ-
rych mowa w ust. 2 pkt 1, 2 oraz 
4—6.

6. Przepis ust. 5 stosuje si´ odpowied-
nio do adwokatów i radców praw-
nych, którym udzielono informacji
obj´tych tajemnicà bankowà
w zwiàzku ze Êwiadczeniem przez
nich pomocy prawnej na rzecz ban-
ku.”; 

5) w art. 105 w ust. 1 w pkt 2 lit. g otrzymuje brzmie-
nie:

„g) Przewodniczàcego Komisji Papierów Warto-
Êciowych i Gie∏d w zakresie niezb´dnym do
wykonywania nadzoru, w tym post´powania
wyjaÊniajàcego, na podstawie ustawy, o której
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 8, oraz ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych,”;

6) w art. 138 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

„7. Ârodki podejmowane w ramach nadzoru nie
mogà naruszaç umów zawartych przez bank,
z wy∏àczeniem umów:

1) o których mowa w art. 92a ust. 1, oraz
umów, na podstawie których nast´puje
przeniesienie wierzytelnoÊci, o których mo-
wa w art. 92a ust. 3, 

2) zawartych przez bank krajowy z podmiota-
mi dzia∏ajàcymi w tym samym holdingu
oraz umów zawartych przez bank krajowy
z podmiotami, z którymi posiada bliskie po-
wiàzania.”.

Art. 313. W ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Or-
dynacja podatkowa (Dz. U. Nr 137, poz. 926, z póên.
zm.26)) w art. 36 § 2 otrzymuje brzmienie:

„§ 2. Przepisu § 1 nie stosuje si´, je˝eli przedmiot hi-
poteki przymusowej ustanowionej dla zabez-
pieczenia nale˝noÊci, o których mowa w art. 34
§ 1, jest obcià˝ony hipotekà ustanowionà dla
zabezpieczenia nale˝noÊci z tytu∏u kredytu ban-
kowego, a tak˝e w sytuacji, gdy wierzytelnoÊç
z takiego kredytu zosta∏a zbyta na rzecz fundu-
szu sekurytyzacyjnego w rozumieniu przepisów
o funduszach inwestycyjnych. W tym przypad-
ku o pierwszeƒstwie zaspokojenia decyduje ko-
lejnoÊç wniosków o dokonanie wpisów.”. 

Art. 314. W ustawie z dnia 17 lipca 1998 r. o po-
˝yczkach i kredytach studenckich (Dz. U. Nr 108,
poz. 685 oraz z 2000 r. Nr 48, poz. 550) w art. 3 wpro-
wadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) wp∏ywy z inwestycji Êrodków Funduszu w pa-
piery wartoÊciowe emitowane przez Skarb
Paƒstwa lub w jednostki uczestnictwa fundu-
szy rynku pieni´˝nego, o których mowa
w art. 178 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o fun-
duszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146,
poz. 1546),”;

Dziennik Ustaw Nr 146 — 10158 — Poz. 1546

———————
25) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 19, poz. 185, Nr 74,
poz. 676, Nr 81, poz. 731, Nr 113, poz. 984, Nr 115,
poz. 996, Nr 153, poz. 1271, Nr 176, poz. 1457 i Nr 200,
poz. 1688 oraz z 2003 r. Nr 90, poz. 844, Nr 113, poz. 1070,
Nr 130, poz. 1188 i 1190, Nr 137, poz. 1302, Nr 166,
poz. 1609, Nr 192, poz. 1873 i Nr 210, poz. 2036. 

———————
26) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 1997 r. Nr 160, poz. 1083, z 1998 r. Nr 106, poz. 668,
z 1999 r. Nr 11, poz. 95 i Nr 92, poz. 1062, z 2000 r. Nr 94,
poz. 1037, Nr 116, poz. 1216, Nr 120, poz. 1268 i Nr 122,
poz. 1315, z 2001 r. Nr 16, poz. 166, Nr 39, poz. 459, Nr 42,
poz. 475, Nr 110, poz. 1189, Nr 125, poz. 1368 i Nr 130,
poz. 1452, z 2002 r. Nr 89, poz. 804, Nr 113, poz. 984,
Nr 153, poz. 1271 i Nr 169, poz. 1387, z 2003 r. Nr 130,
poz. 1188, Nr 137, poz. 1302, Nr 170, poz. 1660 i Nr 228,
poz. 2255 i 2256 oraz z 2004 r. Nr 29, poz. 257, Nr 64,
poz. 593, Nr 68, poz. 623, Nr 91, poz. 868, Nr 93, poz. 894,
Nr 116, poz. 1205, Nr 122, poz. 1288 i Nr 123, poz. 1291.



2) dodaje si´ ust. 3 w brzmieniu:

„3. Suma Êrodków zaanga˝owanych w jednostki
uczestnictwa, o których mowa w ust. 1 pkt 3,
w jednym funduszu inwestycyjnym lub w kilku
funduszach inwestycyjnych zarzàdzanych
przez to samo towarzystwo, nie mo˝e przekro-
czyç 15 % Êrodków Funduszu niezaanga˝owa-
nych w po˝yczki.”.

Art. 315. W ustawie z dnia 13 paêdziernika 1998 r.
o systemie ubezpieczeƒ spo∏ecznych (Dz. U. Nr 137,
poz. 887, z póên. zm.27)) wprowadza si´ nast´pujàce
zmiany:

1) w art. 52 w ust. 1 po pkt 4 dodaje si´ pkt 4a
w brzmieniu:

„4a) z lokat dokonywanych w jednostki uczestnic-
twa funduszy rynku pieni´˝nego, o których
mowa w art. 178 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U.
Nr 146, poz. 1546),”;

2) w art. 56 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Ârodki funduszy rezerwowych mogà byç loko-
wane jedynie na lokatach bankowych, w pa-
pierach wartoÊciowych emitowanych przez
Skarb Paƒstwa oraz w jednostkach uczestnic-
twa funduszy rynku pieni´˝nego, o których
mowa w art. 178 ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych, chyba ˝e Rada
Ministrów, na wniosek Prezesa Zak∏adu, ze-
zwoli na ulokowanie Êrodków w inny spo-
sób.”.

Art. 316. W ustawie z dnia 18 grudnia 1998 r.
o wspieraniu przedsi´wzi´ç termomodernizacyjnych
(Dz. U. Nr 162, poz. 1121, z póên. zm.28)) wprowadza
si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 10 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) wp∏ywy z inwestycji Êrodków Funduszu w pa-
piery wartoÊciowe emitowane przez Skarb
Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski oraz w pa-

piery wartoÊciowe okreÊlajàce Êwiadczenia
pieni´˝ne, por´czane lub gwarantowane przez
Skarb Paƒstwa albo Narodowy Bank Polski,
a tak˝e w jednostki uczestnictwa funduszy ryn-
ku pieni´˝nego, o których mowa w art. 178
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach in-
westycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546),”;

2) w art. 11 w ust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) inwestowane w papiery wartoÊciowe lub jed-
nostki uczestnictwa, o których mowa w art. 10
ust. 1 pkt 3,”.

Art. 317. W ustawie z dnia 5 grudnia 2002 r. o do-
p∏atach do oprocentowania kredytów mieszkanio-
wych o sta∏ej stopie procentowej (Dz. U. Nr 230,
poz. 1922 oraz z 2004 r. Nr 19, poz. 177) w art. 5
w ust. 2 pkt 3 otrzymuje brzmienie: 

„3) dochody z tytu∏u inwestowania przejÊciowo wol-
nych Êrodków Funduszu w lokaty bankowe i pa-
piery wartoÊciowe emitowane przez Skarb Paƒ-
stwa lub Narodowy Bank Polski, bàdê por´czane
lub gwarantowane przez Skarb Paƒstwa, w listy
zastawne oraz w jednostki uczestnictwa funduszy
rynku pieni´˝nego, o którym mowa w art. 178
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwe-
stycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546);”.

Art. 318. W ustawie z dnia 23 stycznia 2003 r. o po-
wszechnym ubezpieczeniu w Narodowym Funduszu
Zdrowia (Dz. U. Nr 45, poz. 391, z póên. zm.29))
w art. 133 wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) dotychczasowà treÊç oznacza si´ jako ust. 1;

2) dodaje si´ ust. 2 w brzmieniu:

„2. Fundusz mo˝e lokowaç swoje Êrodki w jed-
nostki uczestnictwa funduszy rynku pieni´˝ne-
go, o których mowa w art. 178 ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 146, poz. 1546).”. 

Art. 319. W ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Pra-
wo upad∏oÊciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60, poz. 535,
z póên. zm.30)) dodaje si´ art. 65a w brzmieniu:

„Art. 65a. 1. W sk∏ad masy upad∏oÊci upad∏ego b´dà-
cego stronà umowy o subpartycypacj´,
o której mowa w art. 183 ust. 4 ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwe-
stycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546), 
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———————
27) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 1998 r. Nr 162, poz. 1118 i 1126, z 1999 r. Nr 26, poz. 228,
Nr 60, poz. 636, Nr 72, poz. 802, Nr 78, poz. 875 i Nr 110,
poz. 1256, z 2000 r. Nr 9, poz. 118, Nr 95, poz. 1041,
Nr 104, poz. 1104 i Nr 119, poz. 1249, z 2001 r. Nr 8,
poz. 64, Nr 27, poz. 298, Nr 39, poz. 459, Nr 72, poz. 748,
Nr 100, poz. 1080, Nr 110, poz. 1189, Nr 111, poz. 1194,
Nr 130, poz. 1452 i Nr 154, poz. 1792, z 2002 r. Nr 25,
poz. 253, Nr 41, poz. 365, Nr 74, poz. 676, Nr 155,
poz. 1287, Nr 169, poz. 1387, Nr 199, poz. 1673, Nr 200,
poz. 1679 i Nr 241, poz. 2074, z 2003 r. Nr 56, poz. 498,
Nr 65, poz. 595, Nr 135, poz. 1268, Nr 149, poz. 1450,
Nr 166, poz. 1609, Nr 170, poz. 1651, Nr 190, poz. 1864,
Nr 210, poz. 2037, Nr 223, poz. 2217 i Nr 228, poz. 2255
oraz z 2004 r. Nr 19, poz. 177, Nr 64, poz. 593, Nr 99,
poz. 1001 i Nr 121, poz. 1264.

28) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 2000 r. Nr 48, poz. 550, z 2001 r. Nr 76, poz. 808 i Nr 154,
poz. 1800 oraz z 2002 r. Nr 25, poz. 253.

———————
29) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2003 r. Nr 73, poz. 660, Nr 96, poz. 874, Nr 122,
poz. 1143, Nr 128, poz. 1176, Nr 135, poz. 1268, Nr 166,
poz. 1609, Nr 190, poz. 1864, Nr 202, poz. 1956, Nr 210,
poz. 2037, Nr 223, poz. 2217 i Nr 228, poz. 2255 oraz
z 2004 r. Nr 5, poz. 37, Nr 19, poz. 177, Nr 64, poz. 593,
Nr 93, poz. 892 i 896, Nr 96, poz. 959, Nr 99, poz. 1001,
Nr 120, poz. 1252 i Nr 121, poz. 1264.

30) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 2003 r. Nr 217, poz. 2125 oraz z 2004 r. Nr 91, poz. 870
i 871, Nr 96, poz. 959 i Nr 121, poz. 1264.



nie wchodzà wierzytelnoÊci b´dàce
przedmiotem tej umowy.

2. Fundusz sekurytyzacyjny wst´puje
w prawa upad∏ego z tytu∏u wierzytelno-
Êci podlegajàcych wy∏àczeniu zgodnie
z ust. 1 oraz zabezpieczeƒ tych wierzy-
telnoÊci.

3. Syndyk lub zarzàdca przekazuje fundu-
szowi sekurytyzacyjnemu Êwiadczenia
otrzymane od d∏u˝ników z tytu∏u wierzy-
telnoÊci, o których mowa w ust. 1, oraz
d∏u˝ników z tytu∏u zabezpieczeƒ tych
wierzytelnoÊci.”.

DZIA¸ XVI

Przepisy przejÊciowe i koƒcowe

Art. 320. 1. Zezwolenia i zgody udzielone na pod-
stawie przepisów dotychczasowych pozostajà w mo-
cy.

2. Towarzystwa posiadajàce zezwolenie na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci udzielone przed wejÊciem w ˝ycie
ustawy mogà tak˝e wykonywaç dzia∏alnoÊç, o której
mowa w rozdziale 2 dzia∏u XII.

3. Zezwolenie Komisji na poÊrednictwo w zbywa-
niu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszu
inwestycyjnego otwartego udzielone przed dniem
wejÊcia w ˝ycie ustawy uprawnia do poÊredniczenia
w zbywaniu i odkupywaniu tytu∏ów uczestnictwa fun-
duszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwar-
tych z siedzibà w paƒstwach EEA oraz funduszy inwe-
stycyjnych otwartych z siedzibà w paƒstwach nale˝à-
cych do OECD innych ni˝ paƒstwo cz∏onkowskie lub
paƒstwo nale˝àce do EEA z dniem uzyskania przez
Rzeczpospolità Polskà cz∏onkostwa w Unii Europej-
skiej.

Art. 321. 1. Fundusze inwestycyjne mieszane oraz
specjalistyczne fundusze inwestycyjne zamkni´te sà
obowiàzane w terminie roku od dnia wejÊcia w ˝ycie
ustawy przekszta∏ciç si´ w fundusz inwestycyjny za-
mkni´ty.

2. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny zamkni´ty
oraz fundusz inwestycyjny mieszany, których certyfi-
katy zosta∏y wprowadzone do publicznego obrotu,
mogà si´ przekszta∏ciç wy∏àcznie w fundusz inwesty-
cyjny zamkni´ty, którego certyfikaty podlegajà wpro-
wadzeniu do publicznego obrotu.

3. Specjalistyczny fundusz inwestycyjny zamkni´-
ty, którego certyfikaty nie podlegajà wprowadzeniu do
publicznego obrotu, mo˝e zostaç przekszta∏cony
w fundusz inwestycyjny zamkni´ty emitujàcy certyfi-
katy podlegajàce wprowadzeniu do publicznego obro-
tu, pod warunkiem uzyskania zezwolenia Komisji na
wprowadzenie do publicznego obrotu wszystkich wy-
emitowanych certyfikatów inwestycyjnych.

4. Przekszta∏cenia dokonuje towarzystwo przez
zmian´ statutu funduszu.

5. Do chwili przekszta∏cenia fundusze, o których
mowa w ust. 1, prowadzà dzia∏alnoÊç na dotychczaso-
wych zasadach.

Art. 322. 1. Fundusze inwestycyjne utworzone
przed dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy sà obowiàzane,
z zastrze˝eniem art. 321, w terminie roku od dnia jej
wejÊcia w ˝ycie, do dostosowania treÊci statutów do
przepisów tej ustawy.

2. Zmiana statutu wy∏àcznie w zakresie okreÊlo-
nym w ust. 1 nie podlega op∏acie, o której mowa
w art. 236 ust. 1.

3. Towarzystwa utworzone przed dniem wejÊcia
w ˝ycie ustawy sà obowiàzane, w terminie 3 miesi´cy
od dnia jej wejÊcia w ˝ycie, do dostosowania zasad
wykonywania dzia∏alnoÊci do przepisów tej ustawy.

Art. 323. W terminie 2 miesi´cy od dnia wejÊcia
w ˝ycie ustawy towarzystwo jest obowiàzane dostar-
czyç Komisji:

1) list´ podmiotów poÊredniczàcych w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa zarzàdza-
nych przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych
ze wskazaniem firmy (nazwy), adresu i siedziby
tych podmiotów oraz nazwy funduszu inwestycyj-
nego, którego poÊrednictwo dotyczy;

2) struktur´ grupy kapita∏owej towarzystwa ze wska-
zaniem firmy (nazwy), adresu i siedziby podmio-
tów wchodzàcych w sk∏ad grupy, procentowego
udzia∏u tych podmiotów w kapitale innych pod-
miotów nale˝àcych do grupy oraz procentu ogól-
nej liczby posiadanych g∏osów na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy lub zgromadzeniu wspól-
ników tych podmiotów.

Art. 324. W przypadku gdy towarzystwo zleci∏o za-
rzàdzanie portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego
cz´Êcià depozytariuszowi funduszu, fundusz inwesty-
cyjny dokonuje zmiany depozytariusza w terminie
6 miesi´cy od dnia wejÊcia w ˝ycie ustawy, chyba ˝e
towarzystwo w terminie miesiàca od dnia wejÊcia
w ˝ycie ustawy zleci zarzàdzanie innemu podmiotowi. 

Art. 325. W terminie 2 miesi´cy od dnia wejÊcia
w ˝ycie ustawy podmiot posiadajàcy zezwolenie,
o którym mowa w art. 32 ust. 2, jest obowiàzany do-
starczyç Komisji: 

1) dokumenty, o których mowa w art. 32 ust. 4 pkt 5,
6 i 11 — w przypadku gdy jest bankiem krajowym
lub instytucjà kredytowà;

2) dokumenty, o których mowa w art. 32 ust. 4 pkt 5,
6, 11, 13 i 14 — w przypadku gdy nie jest bankiem
krajowym lub instytucjà kredytowà.

Art. 326. 1. Do przelewu wierzytelnoÊci banku na
fundusz sekurytyzacyjny, z tytu∏u umów zawartych
przed dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy, stosuje si´ prze-
pisy art. 92a—92c ustawy, o której mowa w art. 312,
z zastrze˝eniem ust. 2—4.
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2. Bank nie jest obowiàzany do uzyskania zgody
d∏u˝nika banku na przelew wierzytelnoÊci banku z ty-
tu∏u umów kredytu, w przypadku niedotrzymania
przez kredytobiorc´ warunków udzielenia kredytu,
okreÊlonych w umowie.

3. Bank przed zawarciem z funduszem sekurytyza-
cyjnym umowy przelewu wierzytelnoÊci banku z tytu-
∏u umów kredytu, spe∏niajàcych przes∏ank´, o której
mowa w ust. 2, jest obowiàzany wezwaç do zap∏aty
d∏u˝nika banku z takich umów, wyznaczajàc mu jedno-
czeÊnie 30-dniowy termin do uregulowania nale˝noÊci
wobec banku, do wysokoÊci kwoty okreÊlonej w we-
zwaniu.

4. Do wezwania bank obowiàzany jest do∏àczyç in-
formacj´, ˝e w przypadku niewywiàzania si´ kredyto-
biorcy z obowiàzków okreÊlonych w wezwaniu, jak
równie˝ po bezskutecznym up∏ywie terminu okreÊlo-
nego w wezwaniu, wierzytelnoÊç banku zostanie prze-
lana na fundusz sekurytyzacyjny, któremu b´dzie przy-
s∏ugiwaç uprawnienie do prowadzenia egzekucji na
podstawie sekurytyzacyjnego tytu∏u egzekucyjnego
po nadaniu mu przez sàd klauzuli wykonalnoÊci.

Art. 327. Do czasu wydania przepisów wykonaw-
czych na podstawie upowa˝nieƒ zawartych w ustawie
i zmienionych ustawà zachowujà moc przepisy do-
tychczasowe, nie d∏u˝ej jednak ni˝ przez 12 miesi´cy
od dnia wejÊcia w ˝ycie ustawy.

Art. 328. Je˝eli obowiàzujàce przepisy powo∏ujà
si´ na przepisy ustawy uchylonej przepisem art. 330,
albo odsy∏ajà ogólnie do przepisów ustawy o fundu-
szach inwestycyjnych, stosuje si´ w tym zakresie w∏a-
Êciwe przepisy ustawy. 

Art. 329. 1. Fundusze zagraniczne, które rozpocz´-
∏y dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zgodnie z art. 144a ust. 5 ustawy uchylonej przepisem
art. 330, podlegajà wpisowi do rejestru, o którym mo-
wa w art. 263.

2. Fundusze zagraniczne, o których mowa w ust. 1,
oraz fundusze zagraniczne, w stosunku do których
w dniu wejÊcia w ˝ycie ustawy nie up∏ynà∏ termin,
o którym mowa w art. 144a ust. 5 ustawy uchylonej
przepisem art. 330, obowiàzane sà dostarczyç Komisji
niezw∏ocznie, nie póêniej jednak ni˝ w terminie 14 dni
od dnia og∏oszenia ustawy, informacje, o których mo-
wa w art. 253 ust. 2 pkt 3, 6 i 7.

3. Fundusze zagraniczne, które z∏o˝y∏y zawiado-
mienie o zamiarze zbywania tytu∏ów uczestnictwa na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przed dniem
og∏oszenia ustawy, mogà rozpoczàç zbywanie tytu∏ów
uczestnictwa w terminie okreÊlonym w art. 144a ust. 5
ustawy uchylonej przepisem art. 330.

Art. 330. Traci moc ustawa z dnia 28 sierpnia
1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2002 r.
Nr 49, poz. 448 i Nr 141, poz. 1178 oraz z 2003 r. Nr 124,
poz. 1151).

Art. 331. Ustawa wchodzi w ˝ycie z dniem 1 lipca
2004 r., z wyjàtkiem przepisów art. 32 ust. 2, art. 33,
art. 34, art. 54 ust. 5, art. 61 ust. 2 i 3, art. 71 pkt 2,
art. 89 ust. 6 i 7, art. 226 ust. 1 pkt 6, art. 228 ust. 7,
art. 236 ust. 2 oraz dzia∏u XII, które wchodzà w ˝ycie
z dniem og∏oszenia.

Prezydent Rzeczypospolitej Polskiej: A. KwaÊniewski
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Egzemplarze bie˝àce oraz archiwalne mo˝na nabywaç:
– w Zak∏adzie Wydawnictw i Poligrafii Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów, ul. Powsiƒska 69/71, 

02-903 Warszawa, tel. 694-67-00, 694-60-96 — na podstawie nades∏anego zamówienia (wy∏àcznie sprzeda˝ wysy∏kowa);
– w punktach sprzeda˝y Dziennika Ustaw i Monitora Polskiego w Warszawie (sprzeda˝ wy∏àcznie za gotówk´):

– ul. Powsiƒska 69/71, tel. 694-62-96
– al. Szucha 2/4, tel. 629-61-73 (od 1997 r.)

Reklamacje z powodu niedor´czenia poszczególnych numerów zg∏aszaç nale˝y na piÊmie do Zak∏adu Wydawnictw i Poligrafii 
Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów, ul. Powsiƒska 69/71, 02-903 Warszawa, 

do 15 dni po otrzymaniu nast´pnego kolejnego numeru

O wszelkich zmianach nazwy lub adresu prenumeratora prosimy niezw∏ocznie informowaç na piÊmie Zak∏ad Wydawnictw i Poligrafii 
Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów

Dziennik Ustaw i Monitor Polski (spis treÊci) dost´pne sà w Internecie pod adresem www.cokprm.gov.pl

T∏oczono z polecenia Prezesa Rady Ministrów w Zak∏adzie Wydawnictw i Poligrafii Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów, 
ul. Powsiƒska 69/71, 02-903 Warszawa 
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