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DZIENNIK USTW

RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Warszawa, dnia 9 lutego 2012 r.

Pozycja 144

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW?"

z dnia 30 stycznia 2012 r.

w sprawie dokonywania przez fundusz inwestycyjny zamkniety lokat, ktorych przedmiotem
sa instrumenty pochodne oraz niektére prawa majatkowe

Na podstawie art. 154 ust. 6 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546,
z pbzn. zm.?) zarzadza sie, co nastepuje:

§ 1. Rozporzadzenie okresla:
1) warunki lokowania przez fundusz inwestycyjny zamknigty aktywow w niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

2) warunki zajmowania przez fundusz inwestycyjny zamkniety pozycji w lokatach, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5
i 6 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, zwanej dalej ,,ustawa”;

3) sposob ustalenia oraz maksymalng warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sg niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne;

4) sposdb wyznaczenia oraz warto$¢ maksymalnego zaangazowania funduszu inwestycyjnego zamknigtego w lokaty,
o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 51 6 ustawy;

5) spos6b zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym zwigzanym z lokatami, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 51 6 ustawy;

6) warunki, jakie muszg spelnia¢ indeksy stanowigce bazg instrumentdéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych.

§ 2. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:

1) funduszu — rozumie si¢ przez to fundusz inwestycyjny zamknigty, a w przypadku funduszu inwestycyjnego zamknigte-
go z wydzielonymi subfunduszami — subfundusz funduszu inwestycyjnego zamknigtego;

2) kontrahencie — rozumie si¢ przez to podmiot bedacy strong umowy z funduszem, ktorej przedmiotem sg niewystandary-
zowane instrumenty pochodne.

§ 3. Fundusz moze zawiera¢ transakcje, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod
warunkiem ze utrzymuje cz¢$¢ aktywow na poziomie zapewniajacym realizacje tych transakcji.

§ 4. Ryzyka zwigzane z lokatami, o ktorych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 ustawy, powinny by¢ uwzglgdnione w pro-
cesach zarzadzania ryzykiem funduszu.

) Minister Finansow kieruje dziatem administracji rzadowej — instytucje finansowe, na podstawie § 1 ust. 2 pkt 3 rozporzadzenia Prezesa
Rady Ministrow z dnia 18 listopada 2011 r. w sprawie szczegdtowego zakresu dziatania Ministra Finanséw (Dz. U. Nr 248, poz. 1481).

2 Zmiany wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 183, poz. 1537 i 1538 i Nr 184, poz. 1539,
72006 1. Nr 157, poz. 1119, 22007 r. Nr 112, poz. 769, z 2008 r. Nr 231, poz. 1546, z 2009 r. Nr 18, poz. 97, Nr 42, poz. 341, Nr 168,
poz. 1323 i Nr 201, poz. 1540, z 2010 r. Nr 81, poz. 530, Nr 106, poz. 670, Nr 126, poz. 853 i Nr 182, poz. 1228 oraz z 2011 r. Nr 106,
poz. 622, Nr 152, poz. 900 i Nr 234, poz. 13891 1391.
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§ 5. 1. Jezeli fundusz zawiera transakcje, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, jest on
zobowigzany do ustalania warto$ci ryzyka kontrahenta.

2. Warto$¢ ryzyka kontrahenta stanowi warto$¢ ustalonego przez fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach
z tym kontrahentem, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

3. Dla potrzeb wyznaczania wartosci ryzyka kontrahenta, przy ustalaniu niezrealizowanego zysku, o ktorym mowa
w ust. 2, nie uwzglednia si¢ optat badz Swiadczen ponoszonych przez fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegolno$ci
warto$ci zaptaconej premii przy zakupie opcji.

4. Jezeli fundusz posiada otwarte pozycje w instrumentach pochodnych z tytutu kilku transakcji z tym samym kontra-
hentem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze by¢ wyznaczana jako dodatnia réznica niezrealizowanych zyskéw i strat na
wszystkich takich transakcjach, o ile:

1) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spelniajacej kryteria wskazane w art. 85 ustawy z dnia
28 lutego 2003 r. — Prawo upadios$ciowe i naprawcze (Dz. U. z 2009 r. Nr 175, poz. 1361, z p6zn. zm.»);

2) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota stanowigca rowno-
waznos$¢ salda warto$ci rynkowych wszystkich tych transakcji, niezaleznie od tego, czy wynikajace z nich zobowigza-
nia sg juz wymagalne;

3) niewyptacalno$¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowaé rozwigzanie tej umowys;

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

§ 6. 1. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktérych przedmio-
tem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym kontrahentem nie moze przekroczy¢ 10% warto$ci
aktywow funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy lub bank zagraniczny — 20% wartos$ci
aktywow funduszu.

2. Warto$¢ maksymalnego ryzyka kontrahenta moze podlega¢ redukeji o wielko$¢ odpowiadajaca wartosci ryzyka kon-
trahenta w danej transakcji, o ile zostana spetnione facznie nastgpujace warunki:

1) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwiazku z tg transakcja, zabezpieczenie w $rodkach pieni¢znych, zbywalnych
papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pieni¢znego;

2) suma wartosci rynkowej zbywalnych papieréw warto§ciowych, instrumentéw rynku pieni¢znego i wartosci srodkow
pieni¢znych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie bedzie ustalana w kazdym dniu roboczym i bedzie stanowic
co najmniej rownowarto$¢ wartosci ryzyka kontrahenta w tej transakcji.

3. Papier warto$ciowy lub instrument rynku pieni¢znego, stanowiacy zabezpieczenie, powinien spetnia¢ facznie naste-
pujace warunki:

1) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie, panstwo nalezace do OECD, bank
centralny innego panstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;

2) istnieja podaz i popyt umozliwiajace jego nabywanie i zbywanie w sposob ciagty;

3) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:
a) nienalezacy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

b) nalezacy do grupy kapitalowej kontrahenta, pod warunkiem ze zabezpieczenia przed skutkami niewyptacalnosci tego
podmiotu ksztaltuja ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pieni¢znego na takim sa-
mym poziomie, jak w przypadku gdyby papier wartosciowy lub instrument rynku pieni¢znego byt zapisany na ra-
chunku prowadzonym przez podmiot, o ktorym mowa w lit. a.

§ 7. 1. Fundusz jest obowigzany ustala¢ w kazdym dniu wyceny aktywow funduszu warto$¢ pozycji w bazie danego
instrumentu pochodnego w ten sposéb, ze od wartosSci zajgtych pozycji dlugich w bazie, wynikajacych z instrumentu po-
chodnego, odejmuje warto$¢ zajmowanych pozycji krotkich w takiej samej bazie, wynikajacych z instrumentu pochodnego
o takim samym terminie rozliczenia lub ptatnosci w petni kompensujacego ryzyka wynikajace z zajetych pozycji.

3 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2009 r. Nr 191, poz. 1484, z 2010 r. Nr 155, poz. 1037,
Nr 230, poz. 1509 i Nr 257, poz. 1724 oraz z 2011 r. Nr 85, poz. 458, Nr 106, poz. 622, Nr 138, poz. 810, Nr 142, poz. 828, Nr 199,
poz. 1175, Nr 205, poz. 1210, Nr 232, poz. 1377 i Nr 234, poz. 1391.
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2. W przypadku instrumentow pochodnych, ktorych baze stanowia stopy procentowe, za warto$¢ odpowiednio pozycji
dtugich lub kroétkich w instrumencie bazowym przyjmuje si¢ warto§¢ nominalng instrumentéw pochodnych, na podstawie
ktorej sa kalkulowane przeptywy pieni¢zne podlegajace wymianie, a w przypadku gdy do ustalenia przeplywoéw pieniez-
nych z tytutu instrumentu pochodnego zastosowano dodatkowo mnozniki — warto$¢ nominalng tych instrumentow pochod-
nych skorygowang o odpowiedni mnoznik.

3. W przypadku opcji warto$¢ pozycji w bazie instrumentu pochodnego ustala si¢ jako iloczyn wartosci nominalnej
transakcji i prawdopodobienstwa realizacji opcji, pod warunkiem opracowania i wdrozenia metodologii wyznaczania tego
prawdopodobienstwa, stanowigcej sktadnik procedury, o ktorej mowa w art. 65a ust. 1 ustawy, oraz dokumentowania wy-
znaczanych wielkos$ci tego prawdopodobienstwa.

4. W przypadku gdy integralng czg¢s¢ konstrukeji danego instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub mnozniki, war-
to$¢ nominalna instrumentu pochodnego wyznaczana jest przy zastosowaniu tego mnoznika badZz mnoznikow.

5. Przepisy ust. 1, 3 i 4 stosuje si¢ odpowiednio do lokat, o ktéorych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6 ustawy, przy czym
odniesienie do takiej samej bazy instrumentu pochodnego nalezy rozumie¢ jako odniesienie do tego samego gatunku rzeczy,
tego samego rodzaju energii, miernika albo limitu wielkosci produkcji badz emisji zanieczyszczen.

§ 8. 1. Suma wartosci ryzyka kontrahenta wynikajacego z zawartych uméw, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, warto$ci bezwzglednych pozycji wyznaczonych w sposob okreslony w § 7 w odniesieniu do
kazdego z instrumentow pochodnych i prawa majatkowego, o ktorym mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6 ustawy, oraz warto$ci
instrumentdéw bedacych przedmiotem kroétkiej sprzedazy, o ktérej mowa art. 107 ust. 1 pkt 2 ustawy, nie moze przekroczy¢
300% wartosci aktywow netto funduszu.

2. Suma warto$ci lokat funduszu, z wylaczeniem tych, o ktéorych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5 i 6 ustawy, oraz warto$ci
ustalonej zgodnie z ust. 1, z uwzglednieniem art. 151a ust. 2 ustawy, nie moze przekroczy¢ 400% wartosci aktywow netto
funduszu.

§ 9. 1. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 3 i 4 oraz art. 146 ustawy, z uwzgled-
nieniem art. 151a ust. 2 ustawy, fundusz obowiazany jest uwzglednia¢ warto$¢ papierow warto$ciowych i instrumentow
rynku pieni¢znego, stanowigcych bazg instrumentéw pochodnych w ten sposob, ze:

1) w przypadku zajecia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych skutkujacej powstaniem po stronie funduszu
zobowigzania do sprzedazy papieréw wartoSciowych lub instrumentdéw rynku pieni¢znego albo do spetnienia Swiadcze-
nia pieni¢znego wynikajacego z zajetej pozycji — od warto$ci papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pieni¢z-
nego danego emitenta znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu nalezy odja¢ wartos¢ papierow wartoscio-
wych lub instrumentéw rynku pieni¢znego tego emitenta stanowigcych baze¢ instrumentu pochodnego;

2) w przypadku zajecia przez fundusz pozycji w instrumentach pochodnych skutkujacej powstaniem po stronie funduszu
zobowigzania do zakupu papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pieni¢znego albo do spetnienia §wiadczenia
pieni¢znego wynikajacego z zajetej pozycji — do wartosci papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pieniezne-
go danego emitenta znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu nalezy doda¢ wartos$¢ papieréw wartoscio-
wych lub instrumentéw rynku pieni¢znego tego emitenta stanowigcych baze¢ instrumentu pochodnego.

2. Przez wartos¢ papierow wartosciowych i instrumentow rynku pieni¢znego, stanowiacych bazg instrumentow pochod-
nych, rozumie si¢ warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajacych szczegolne zasady
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

3. W przypadku opcji § 7 ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio.

§ 10. Baze instrumentu pochodnego, w tym niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego, moga stanowi¢ indeksy
bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym zlokalizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, panstwa
cztonkowskiego, Stanéw Zjednoczonych Ameryki, Szwajcarii, Japonii, Kanady albo na terytorium panstwa nalezacego do
EEA, a takze indeksy spetniajace tacznie nastgpujace warunki:

1) sktad indeksu spetnia odpowiednio zasady rozproszenia ryzyka inwestycyjnego, przy czym w szczego6lnosci:

a) zmiany ceny lub aktywno$¢ transakcyjna w odniesieniu do jednego sktadnika indeksu nie wptywa w sposob istotny
na wartos¢ indeksu,

b) indeks sktada si¢ co najmniej z 15 sktadnikow;
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2) indeks stanowi miarodajny wskaznik charakteryzujacy rynek, do ktorego si¢ odnosi, przy czym w szczegodlnosci:

a) indeks w odpowiedni i wlasciwy sposob odzwierciedla wyniki reprezentatywnej grupy sktadnikéw bedacych przed-
miotem obrotu na rynku, do ktoérego si¢ odnosi,

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

c) sktadniki indeksu charakteryzuja si¢ ptynnos$cia, ktéra w razie potrzeby umozliwia odzwierciedlenie sktadu indeksu
w stopniu wystarczajacym dla zastosowania przez fundusz strategii zabezpieczajacej przed zmianami wartosci indek-
su;

3) wartos$¢ oraz ogdlne zasady konstrukeji indeksu sg udostgpniane do publicznej wiadomosci.

§ 11. Fundusze inwestycyjne zamknigte prowadzace dziatalno$¢ przed dniem wejScia w zycie niniejszego rozporzadze-
nia dostosuja prowadzong dziatalno$¢ do przepiséw rozporzadzenia w terminie do dnia 4 czerwca 2012 r.

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

Minister Finansoéw: wz. L. Kotecki
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