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Dyrektywa 2009/65/WE UCITS 1V
— wyzwania dla polskiego rynku
funduszy inwestycyjnych
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O Przepisy poziomu 1 - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisow
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sie
do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS 1IV)

O Przepisy poziomu 2

- dwa rozporzadzenia Komisji Europejskiej, ktore beda stosowane
wprost, w sprawie KII i zasad jego udostepniania oraz w sprawie
procedury notyfikacji oraz elektronicznej komunikacji pomiedzy
organami nadzoru w panstwach cztonkowskich i wspdtpracy
miedzy organami nadzoru

- dwie dyrektywy, podlegajace implementacji, w sprawie dziatania
spotki zarzadzajacej oraz w sprawie potaczen, konstrukcji master-
feeder oraz procedury notyfikacji

O Wszystkie przepisy powinny zacza¢ obowigzywac z dniem 1 lipca 2011
roku



Komisja
p Nadzoru
Finansowego

Kierunki zmian wprowadzonych Dyrektywq UCITS IV

O Nowy skrét prospektu tzw. Key Investor Information (KII)

d Wprowadzenie nowego typu funduszu UCITS - konstrukcji master -
feeder

Wprowadzenie mozliwosci transgranicznego taczenia funduszy UCITS
Ustanowienie petnego ,paszportu” spotki zarzadzajacej

Znaczne uproszczenie procedury sktadania zawiadomienia o zamiarze
zbywania tytutdw uczestnictwa w panstwie cztonkowskim innym niz

macierzyste
O ZacieSnienie wspotpracy miedzy nadzorcami w poszczegdlnych
panstwach cztonkowskich
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KII

Kazdy fundusz UCITS bedzie obowigzany sporzadzi¢ KII

KII bedzie zawierat najwazniejsze informacje nt. funduszu, niezbedne
dla inwestoréw do podjecia decyzji o zainwestowaniu w fundusz

Zawartosc¢, uktad informacji i format KII bedzie Scisle okreslony
KII powinien by¢ napisany jezykiem przystepnym dla przecietnego
inwestora

KII nalezy dostarczy¢ klientowi przed nabyciem tytutdw uczestnictwa
funduszu, nieodptatnie

Fundusz jest obowigzany aktualizowac KII

Ujednolicona forma KII dla UCITS w catej Unii ma pozwolié
inwestorom poréwnanie produktédw z rdéznych krajéw, o roznej
polityce inwestycyjnej oraz roznej konstrukcji prawnej

Objetosc¢ KII nie bedzie mogta przekroczy¢ dwdch stron A4
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Iy Wy Ry Ny

KII - zawartosc

Wskazanie funduszu wraz z jego spotkg zarzadzajacq
Krotki opis celéw inwestycyjnych i polityki inwestycyjnej
Prezentacja wynikow historycznych

Przedstawienie kosztow, optat i prowizji

Okreslenie profilu zysku/ryzyka inwestycji w fundusz, wraz z
wyjasnieniem opisowym - syntetyczny wskaznik zysku do
ryzyka, numeryczny w skali od 1 do 7, wskaznik bedzie
wyznaczany na podstawie zmiennosci funduszu

- metodologia  wyznaczania  wskaznika -  odrebnie
uregulowana, zapewniajgca jednolite zasady wyznaczania
wskaznika dla wszystkich UCITS
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Konstrukcja master - feeder

Fundusz (subfundusz) feeder to fundusz (subfundusz), ktéry inwestuje co
najmniej 85 % aktywédw w tytuly uczestnictwa innego funduszu
(subfunduszu) UCITS, tzw. master

Feeder moze zainwestowac tylko w jeden fundusz master, master moze
miecC jako uczestnika wiecej niz jeden fundusz feeder

Do 15 % aktywéw feeder moze utrzymywaé w ptynnych aktywach,
instrumentach pochodnych w celu zabezpieczenia

Dla funduszu feeder niezbedne jest zezwolenie (zatwierdzenie wyboru
danego funduszu master) - funduszem feeder moze by¢ tworzony lub
istniejacy UCITS
Zezwolenie udzielane w ciggu 15 dni roboczych
Do uzyskania zezwolenia niezbedne sq:

- statut, prospekt informacyjny, KII funduszy feeder i master

— porozumienie pomiedzy funduszem feeder i master (w zakresie
wymiany informacji itp.) Ilub odpowiednie zasady dziatalnosci w
przypadku, gdy oba fundusze sg zarzadzane przez tg samg spotke
zarzadzajacq

— porozumienie pomiedzy depozytariuszami Ilub audytorami obu
funduszy w zakresie wymiany informacji, jesli depozytariuszem lub
audytorem obu funduszy nie sg te same podmioty
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Zasady funkcjonowania konstrukcji master- feeder

O Fundusz master jest obowigzany udziela¢ funduszowi feeder
informacji niezbednych do prowadzenia dziatalnosci (w zakresie
realizowanej polityki inwestycyjnej, wyceny, zmian statutu i innych

dokumentdéw, zawieszania zbywania i odkupywania tytutdéw
uczestnictwa, planowanych potgczen, podziatow, likwidacji itp.)
O Depozytariusze i audytorzy funduszy s obowigzani zawrzec

porozumienie w zakresie wymiany informacji, niezbedne do
wtasciwego wykonywania ich obowigzkow

O Dokumenty funduszu feeder zawierajg odpowiednie informacje
zwigzane z funkcjonowaniem jako feeder

O Fundusz master nie moze pobiera¢ od funduszu feeder zadnych optat
manipulacyjnych

O Uczestnicy funduszu feeder majg prawo otrzymac bezptatnie
dokumenty funduszu master (KII, prospekt, sprawozdania)
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Transgraniczne potaczenia funduszy UCITS

Trzy modele taczenia: przejecie funduszu przez inny fundusz, utworzenie
nowego funduszu albo amalgamacje (transfer aktywdéw netto do innego
funduszu, technika znana w krajach anglo-saskich)

taczenie moze dotyczy¢ funduszy lub subfunduszy, prawo potaczenia jest
niezalezne od form prawnych tqczonych funduszy

Potagczenie wymaga uzyskania zezwolenia organu nadzoru funduszu
przejmowanego (funduszy przejmowanych) (organ nadzoru funduszu
przejmujgcego otrzymuje informacje o planowanym potaczeniu w celu
zweryfikowania  wptywu  potaczenia na  uczestnikdw  funduszu
przejmujqcego)

Zezwolenie w ciggu 20 dni roboczych

Fundusze sporzadzajg ,warunki potgczenia”, w ktdérych zawarty jest
harmonogram potgczenia, uzasadnienie potaczenia, oczekiwany wptyw
potgczenia na sytuacje uczestnikdw funduszy, metody wyceny aktywodw,
metoda kalkulacji parytetu wymiany

Fundusze dostarczajgq uczestnikom informacje na temat potgczenia,
zakres informacji okresli dyrektywa poziomu 2
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Transgraniczne potaczenia funduszy UCITS - cz. 2

d Depozytariusze funduszy badaja planowane potgczenie
i muszg wydac oswiadczenie, iz jest ono zgodne z przepisami
prawa i statutéw funduszy

d Depozytariusz funduszu przejmowanego albo niezalezny
audytor bada przyjete zasady wyceny aktywow funduszu oraz
metode kalkulacji parytetu wymiany tytutdw uczestnictwa (z
ewentualnym wyrownaniem w gotowce do 10 % WANTU)

d W przypadku, gdy w danym funduszu wymagana jest zgoda
uczestnikdw na potgczenie, wymagana wiekszoSC nie moze
przekraczac 75 % gtosow na walnym zgromadzeniu

O Uczestnicy funduszy majg prawo w okreslonym czasie
umorzyc¢ tytuty uczestnictwa bez opftat

O Uczestnicy funduszy uczestniczgcych w potaczeniu nie powinni
ponosi¢ zadnych kosztow potaczenia
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Paszport spotki zarzadzajacej
O Spétka zarzadzajaca UCITS bedzie miata prawo wykonywania

dziatalnosci w petnym zakresie na terytorium innych panstw
cztonkowskich, w formie oddziatlu Iub ,na zasadzie swobody
Swiadczenia ustug”, w tym prawo do tworzenia funduszy UCITS lub
przejecia zarzadzania istniejgcymi funduszami UCITS, niezaleznie od
formy prawnej funduszu

Notyfikacja spotki zarzadzajacej odbywa sie pomiedzy organami
nadzoru w panstwie macierzystym i goszczacym

W przypadku prowadzenia dziatalnosci ,na zasadzie swobody
dziatalnosci” spoétka nie ma obowigzku ustanawiania na terytorium
panstwa macierzystego funduszu zadnego dodatkowego
podmiotu/reprezentanta/punktu kontaktowego

W zakresie zasad dziatania spotki zarzadzajgcej spodtka przestrzega
swojego prawa macierzystego i podlega nadzorowi macierzystego
organu, w zakresie zasad dziatania funduszu przestrzega prawa
macierzystego funduszu i podlega nadzorowi organu macierzystego
funduszu - Dyrektywa wskazuje, jaki jest zakres dziatania funduszu

Wymagane porozumienie z depozytariuszem funduszu w zakresie
wspotpracy pomiedzy spdtka a depozytariuszem
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Paszport spotki zarzadzajacej — cz. 2

O W zwigzku z paszportem spotki zarzadzajqcej ustanowiono zasade, iz
depozytariusz musi miec siedzibe w panstwie funduszu

O W zwigzku z paszportem spotki zarzadzajacej Dyrektywa wprowadza
ujednolicone zasady dziatania spotki zarzadzajacej, m.in. w zakresie:
wymogow organizacyjnych, niezbednych zasobow kadrowych,
zatatwiania reklamacji, dokonywania wyceny aktywdéw, posiadania
systemu kontroli wewnetrznej, nadzoru zgodnosci dziatalnosci z
prawem, audytu wewnetrznego, systemu zarzadzania ryzykiem,
transakcji wiasnych, ewidencjonowania transakcji, ewidencjonowania
zlecen, konfliktu interesow, wykonywania prawa gtosu z waloréw
znajdujacych sie w portfelach funduszy, dziatania w najlepiej pojetym
interesie  uczestnikdéw  funduszy, dokonywania due diligence
planowanych inwestycji funduszy, realizowania zlecen uczestnikow,
,best execution”, systemu zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym
funduszy, zasad zlecania wykonywania czynnosci spotki
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Procedura notyfikacji

Maksymalnie uproszczona procedura, notyfikacja pomiedzy organami
nadzoru w panstwie macierzystym i goszczacym, w ciggu 10 dni od
zgtoszenia przez fundusz zamiaru zbywania tytutdw uczestnictwa na
terytorium innego panstwa cztonkowskiego

Okreslony zestaw dokumentow, wzor zaswiadczenia i listu
notyfikacyjnego
Elektroniczna komunikacja pomiedzy organami nadzoru

Fundusz nabywa prawo zbywania tytutdw uczestnictwa na terytorium
innego panstwa cztonkowskiego wraz z przekazaniem notyfikacji do
organu nadzoru w panstwie goszczgacym

Brak mozliwosci ex ante zweryfikowania zasad zbywania tytutéw
uczestnictwa funduszu zagranicznego, brak uprawnienia zgtoszenia
sprzeciwu wobec zamiaru zbywania dla organu w panstwie
goszczacym

Za wyjatkiem KII dokumenty funduszu zagranicznego przedstawiane
inwestorom w  jezyku powszechnie stosowanym w sferze
miedzynarodowych finanséw
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Wspotpraca miedzy organami nadzoru

A Ujednolicenie kompetencji organow nadzoru w poszczegdlnych
panstwach cztonkowskich - w zwigzku z tym uprawnienia KNF
powinny sie poszerzy¢ o prawo: zadania zaprzestania
wykonywania dziatan sprzecznych z prawem, zadania
,zamrozenia” lub ,wydzielenia” aktywow, zadania zawieszenia
nabywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa

O Dyrektywa i przepisy wykonawcze ustanawiajg zasady Sciste]
wspotpracy i wymiany informacji pomiedzy organami nadzoru
w poszczegolnych panstwach, w odpowiednio krétkim czasie

d Ustanowiono takze zasady w zakresie prowadzenia kontroli
transgranicznie
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