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Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego
w sprawie zlecania przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzania portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych zamknietych

Wypehiajac okreslone w art. 4 ust. 1 pkt 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U.
2018, poz. 621, z pdzn. zm.) ustawowe zadanie polegajace na podejmowaniu dziatan stuzacych
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku finansowego oraz dla zapewnienia prawidlowego
dziatania funduszy inwestycyjnych, majac na uwadze istotne znaczenie funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych w sposob zapewniajacy ochrong interesu uczestnikow funduszy
inwestycyjnych, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (,,UKNF”) przedstawia ponizsze
stanowisko.

UKNF informuje, ze towarzystwo funduszy inwestycyjnych moze zleci¢, w drodze pisemne;j
umowy, innemu podmiotowi zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych
zamknigtych. Podstawg zawarcia ww. umowy jest art. 45a ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004
r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2018 1. poz. 56, z pdzn. zm.) (,,Ustawa”), zgodnie z ktorym z zastrzezeniem art. 47
ust. 6 Ustawy oraz z uwzglednieniem art. 75-82 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego
1 Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz.U.UE L z dnia
22 marca 2013 r.) (,,Rozporzadzenie 231/2013”), towarzystwo moze, w drodze umowy zawartej
w formie pisemnej, powierzy¢ przedsigbiorcy lub przedsigbiorcy zagranicznemu wykonywanie
czynnosci zwigzanych z dziatalnoscig prowadzong przez to towarzystwo. Jednocze$nie,
wskaza¢ nalezy, iz art. 45a ust. 4 Ustawy stanowi, 1z towarzystwo funduszy inwestycyjnych
moze zawrze¢ ww. umowe, jezeli spelnione zostang wymagania okreslone
w tych przepisach. Stosownie natomiast do tresci art. 45a ust. 4a Ustawy, towarzystwo
funduszy inwestycyjnych jest obowigzane do biezacego nadzorowania wykonywania
powierzonych czynnosci, bez wzglgdu na podmiot je wykonujacy.

W kontekscie ww. przepisow Ustawy, a takze przepisow art. 75-82 Rozporzadzenia 231/2013,
nalezy wskazac, iz towarzystwo funduszy inwestycyjnych powinno zadbac, aby relacja prawna
uksztaltowana umownie pomiedzy towarzystwem a podmiotem, ktéremu zlecono
wykonywanie powierzonych czynno$ci umozliwiata sprawowanie biezacego nadzoru przez
towarzystwo, jak rowniez umozliwiala badanie przez towarzystwo, czy czynnosci
podejmowane przez zarzadzajacego portfelem inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego
zamknigtego nie wplywaja niekorzystnie na prowadzenie dziatalno$ci przez towarzystwo
zgodnie z interesem uczestnikow tego funduszu.
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W zwigzku z powyzszym, w ocenie UKNF, towarzystwo powinno zagwarantowac sobie
mozliwo$¢ wptywania na dzialania podmiotu, z ktéorym zawarto umowe, w zakresie w jakim
podmiot ten realizuje umowe z towarzystwem, w tym zagwarantowa¢ sobie uprawnienie
do wydawania zarzadzajagcemu wigzacych go instrukcji 1 polecen dotyczacych zarzadzania
portfelem inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego zamknigtego. Jednoczes$nie, towarzystwo
powinno przewidzie¢ w takiej umowie stosowne instrumenty umozliwiajgce mu skuteczne
egzekwowanie takich instrukcji i polecen. Dodatkowo, sprawowany przez towarzystwo nadzor
powinien miedzy innymi zagwarantowal, iz zarzadzajacy bedzie zarzadzal portfelem
inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego zamknigtego zgodnie z Ustawg oraz statutem danego
funduszu, oraz z uwzglednieniem interesu uczestnikow funduszu. Nadzér powinien
by¢ sprawowany przez Towarzystwo na biezaco, to jest stale 1 przez caty okres wykonywania
umowy, o ktorej mowa w art. 45a ust. 1 Ustawy.

UKNF podkresla rowniez, iz zgodnie z art. 64 ust. 1 Ustawy towarzystwo funduszy
inwestycyjnych odpowiada wobec uczestnikow funduszu inwestycyjnego za wszelkie szkody
spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem swoich obowigzkow w zakresie
zarzadzania funduszem i jego reprezentacji, chyba ze niewykonanie lub nienalezyte wykonanie
obowigzkow jest spowodowane okoliczno$ciami, za ktére towarzystwo odpowiedzialnosci nie
ponosi. Stosownie do art. 45a ust. 5 Ustawy, zawarcie umowy, o ktorej mowa w art. 45a ust. 1
Ustawy, nie zwalnia towarzystwa z tej odpowiedzialnosci. Wobec powyzszego przez caly czas
trwania zarzadzania portfelem inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego zamknigtego przez
inny podmiot, towarzystwo funduszy inwestycyjnych pozostaje odpowiedzialne za wtasciwe
wykonanie przekazanych zadan, w tym wykonywanie ich zgodnie z przepisami prawa.
Odpowiedzialno$¢ towarzystwa za szkody spowodowane niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem umowy ma charakter odpowiedzialnosci solidarnej z podmiotem, z ktérym
zawarto umowg, o ktoérej mowa w art. 45a ust. 1 Ustawy. W ocenie UKNF, towarzystwo
funduszy inwestycyjnych powinno dopilnowa¢, aby podmiot, ktéremu zlecono zarzadzanie
portfelem inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego zamknigtego stosowat standardy jakoSci,
ktore stosowatoby samo towarzystwo, poniewaz w innym przypadku dzialanie takiego
podmiotu, mogtoby przyczyni¢ si¢ do poniesienia odpowiedzialno$ci przez towarzystwo.
Wobec powyzszego zakres, w jakim towarzystwo ponosi odpowiedzialno$¢ za ewentualne
skutki dziatan lub zaniechan podmiotu, z ktorym zawarto umowe o ktorej mowa w art. 45a
ust. 1 Ustawy, w ocenie UKNF wyznacza ramy nadzoru, jaki powinien by¢ sprawowany przez
towarzystwo nad takim podmiotem.

Jednoczesnie UKNF zwraca uwagg, ze wykonywanie dziatalno$ci niezgodnie z art. 45a Ustawy
moze by¢ uznane za dziatanie z naruszeniem prawa, za ktore na towarzystwo funduszy
inwestycyjnych moga zosta¢ natozone sankcje administracyjne zgodnie z art. 228 ust. 1 albo
art. 228 ust. 1c Ustawy.



