302 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 06/t. 4

32001L0108

13.2.2002 DZIENNIK URZEDOWY WSPOLNOT EUROPEJSKICH L 41/35

DYREKTYWA 2001/108/WE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO 1 RADY
z dnia 21 stycznia 2002 r.

zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG sprawie koordynacji przepisow ustawowych wykonawczych
i administracyjnych dotyczqcych przedsigbiorstw zblorowego inwestowania w zbywalne papiery
warto$ciowe (UCITS) w odniesieniu do inwestycji UCITS

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPE]JSKIE],

uwzgledniajac Traktat ustanawiajgcy Wspolnote Europejska,
w szczegOlnosci jego art. 47 ust. 2,

uwzgledniajgc wniosek Komisji (1),
uwzgledniajgc opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego (2),

stanowigc zgodnie z procedura ustanowiong w art. 251 Trakta-
tu (),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Zakres dyrektywy Rady 85/611/EWG (*) byt poczatkowo
ograniczony do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowa-
nia typu otwartego, ktére promuja sprzedaz swoich jedno-
stek uczestnictwa w obrocie publicznym we Wspdlnocie
i ktérych jedynym celem jest inwestowanie w zbywalne
papiery warto$ciowe (UCITS). W preambule do dyrektywy
85/611/EWG przewidziano, ze przedsic;biorstwa wspOl-
nego inwestowania nie wchodzace w jej zakres beda przed-
miotem koordynacji na dalszym etaple

(2)  Uwzgledniajgc rozwdj rynku pozadane jest, aby cel inwe-
stycji UCITS byt poszerzony w celu umozliwienia dokony-
wania inwestycji w instrumenty finansowe inne niz zby-
walne papiery wartociowe, ktore s3 wystarczajaco plynne.
Instrumenty finansowe, ktére kwalifikuja si¢, aby by¢ akty-
wami inwestycyjnymi portfela UCITS s3 wymienione
w niniejszej dyrektywie. Wybor inwestycji do portfela za
pomoca indeksu jest technikg zarzadzania.

(3)  Definicja zbywalnych papieréw wartoSciowych zawarta
w niniejszej dyrektywie jest wazna wylacznie do celéw
niniejszej dyrektywy i w zaden sposdb nie wplywa na inne
definicje stosowane w ustawodawstwie krajowym do
innych celéw jak na przyklad podatki. A zatem nie sa
objete ta definicjg akcje i inne papiery warto$ciowe odpo-
wiadajace akcjom, wyemitowane przez na przyklad organy
typu ,Building Societies” oraz typu ,Industrial and Provi-
dent Societies”, ktérych posiadanie w praktyce nie moze
by¢ przeniesione za wyjatkiem organu emitujgcego, ktory
je odkupuje.

(4)  Instrumenty rynku pieni¢znego obejmuja te zbywalne
instrumenty, ktérymi normalnie nie dokonuje si¢ obrotu
na uregulowanych rynkach, tylko na rynku pieni¢znym,

(') Dz.U. C 280 z 9.9.1998, str. 6 oraz Dz.U. C 311 E z 31.10.2000,
str. 302.

() Dz.U.C 116z 28.4.1999, str. 44.

(}) Opinia Parlamentu Europejskiego z dnia 17 lutego 2000 r. (Dz.U.
C 339 z 29.11.2000, str. 220), wspdlne stanowisko Rady z dnia
5 czerwca 2001 r. (Dz.U. C 297 z 23.10.2001, str. 35) oraz decyzja
Parlamentu Europejskiego z dnia 23 paZdziernika 2001 r. Decyzja
Rady z dnia 4 grudnia 2001 r.

() Dz.U.L 375z 31.12.1985, str. 3. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2000/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U.
L 290 z 17.11.2000, str. 27).

)

takie jak krétkookresowe obligacje skarbu panstwa czy
obligacje wladz lokalnych, $wiadectwa depozytowe, bilet
skarbowy, Sredniookresowe papiery wartosciowe i akcepty
bankowe.

Przydatne jest zapewnienie, aby koncepcja rynku regulo-
wanego w niniejszej dyrektywie odpowiadala tej przedsta-
wionej w dyrektywie Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja
1993 r. w sprawie ustug inwestycyjnych w zakresie papie-
réw warto$ciowych (°).

Pozadane jest zezwolenie, aby UCITS inwestowaly swoje
aktywa w jednostki UCITS iflub inne przedsig¢biorstwa
zbiorowego inwestowania typu otwartego, ktore réwniez
inwestujg w plynne aktywa finansowe wymienione
w niniejszej dyrektywie, oraz ktére funkcjonujg na zasa-
dzie dywersyfikacji ryzyka. Niezbedne jest, aby UCITS lub
inne przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania, w ktore
inwestuja UCITS, podlegaly skutecznemu nadzorowi.

Rozwo6j mozliwosci dla UCITS w zakresie inwestowania
w UCITS oraz w inne przedsigbiorstwa zbiorowego inwe-
stowania powinien by¢ ulatwiony. Dlatego istotne jest
zapewnienie, aby taka dzialalno$¢ inwestycyjna nie zmniej-
szala ochrony inwestora. W zwigzku z rozszerzonymi
mozliwosciami dla UCITS w zakresie inwestowania w jed-
nostki innych UCITS i/lub przedsi¢biorstwa zbiorowego
inwestowania, niezbgdne jest ustanowienie pewnych regul
dotyczacych ograniczen ilosciowych, ujawniania informa-
qji i zapobiegania zjawisku kaskady.

W celu uwzglednienia rozwoju rynku oraz uwzgledniajac
urzeczywistnienie unii gospodarczej i walutowej, poza-
dane jest, aby zezwoli¢ UCITS na inwestowanie w lokaty
bankowe. W celu zapewnienia odpowiedniej plynnosé
inwestowania w lokaty, lokaty te beda mogly by¢ wypla-
cane na zadanie lub, kt6ra bedzie mozna wycofaé. Jezeli
lokaty sa ustanowione w instytucji kredytowej, ktérej sta-
tutowa siedziba znajduje si¢ w pafistwie nie nalezgcym do
Wspdlnoty, instytucja kredytowa powinna podlegaé regu-
fom ostroznosci réwnowaznym tym ustanowionym
w legislacji wspolnotowej.

W uzupetnieniu do przypadku, w ktérym UCITS inwestuje
w lokaty bankowe zgodnie z jego regulaminem funduszu
lub zgodnie z dokumentami zalozycielskimi, moze by¢
niezb¢dne umozliwienie wszystkim UCITS posiadanie
pomocniczych aktywéw plynnych, jak lokaty bankowe a
vista. Posiadanie takich pomocniczych aktywéw plynnych
moze by¢ uzasadnione, na przyklad, w nastgpujacych
przypadkach: w celu pokrycia biezacych lub wyjatkowych
platnosci; w przypadku sprzedazy, na czas niezbgdny do
ponownych inwestycji w zbywalne papiery wartoSciowe,

Dz.U. L 141 z 11.6.1993, str. 27. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2000/64/WE.



06/t. 4

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 303

(10)

(11)

(12)

(14)

instrumenty rynku pieni¢znego i/lub w inne aktywa finan-
sowe przewidziane w niniejszej dyrektywie; na okres czasu
Scisle konieczny w sytuacji, gdy, z powodu niekorzystnych
warunkéw rynkowych, inwestycja w zbywalne papiery
warto$ciowe, instrumenty rynku pieni¢znego oraz w inne
aktywa finansowe musi by¢ zawieszona.

Ze wzgledow ostroznosci niezbedne jest zapobiezenie nad-
miernej koncentracji przez UCITS w inwestycjach, ktore
narazaja je na ryzyko dotyczace kontrahenta tego samego
podmiotu lub podmiotéw nalezacych do tej samej grupy.

Powinno by¢ wyraznie dozwolone, aby UCITS, jako cze$¢
swojej 0gdlnej polityki inwestycyjnej iflub do celéw zabez-
pieczajacych, aby osiggnaé ustalony cel finansowy lub
wskazany profil ryzyka w prospekcie emisyjnym, inwesto-
waly w finansowe instrumenty pochodne. W celu zapew-
nienia ochrony inwestoréw, niezbedne jest ograniczenie
maksymalnego mozliwego narazenia na ryzyko dotycza-
cego instrumentéw pochodnych, aby nie przekraczato cal-
kowitej wartosci netto portfela UCITS. W celu zapewnie-
nia stalej $wiadomosci ryzyk i zobowiazan wynikajacych z
transakcji instrumentami pochodnymi oraz w celu spraw-
dzenia zgodnosci z ograniczeniami inwestycyjnymi, te
ryzyka i zobowigzania beda musialy by¢ mierzone
i monitorowane na biezgco. W koricu, w celu zapewnienia
ochrony inwestoréw poprzez ujawnienie, UCITS powinny
opisaé swoja strategie, techniki i limity inwestycyjne regu-
lujace ich operacje instrumentami pochodnymi.

W odniesieniu do pozagieldowych instrumentéw pochod-
nych, powinny by¢ okre$lone dodatkowe wymagania
w zakresie wyboru kontrahentéw i instrumentéw, plynno-
Sci 1 biezacej oceny pozycji. Celem takich dodatkowych
wymagan jest zapewnienie odpowiedniego poziomu
ochrony inwestoréw, bliskiego takiemu, jaki uzyskuja, gdy
nabywajg instrumenty pochodne bedace w obrocie na ryn-
kach regulowanych.

Operacje instrumentami pochodnymi nie mogg by¢ nigdy
wykorzystane do obchodzenia zasad i regut okreslonych
w niniejszej dyrektywie. W odniesieniu do instrumentow
OTC, powinny by¢ stosowane dodatkowe reguly dywersy-
fikacji ryzyka do narazenia na ryzyko dotyczace jednego
kontrahenta lub grupy kontrahentéw.

Niektére techniki zarzadzania portfelem w odniesieniu do
przedsi¢biorstw zbiorowego inwestowania, inwestujgcych
gltéwnie w akcje iflub papiery dluzne, opieraja si¢ na
odzwierciedlaniu indekséw gieldowych i/lub indeksow
papieréw dluznych. Pozadane jest pozwolenie UCITS na
powielanie dobrze znanych i uznanych indekséw gietdo-
wych iflub indekséw papieréw dtuznych. Dlatego w tym
celu moze by¢ niezbedne wprowadzenie bardziej elastycz-
nych regut dywersyfikacji ryzyka w odniesieniu do UCITS
inwestujacych w akgje iflub papiery dtuzne.

Przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania wchodzgce
w zakres niniejszej dyrektywy nie powinny by¢ wykorzys-
tywane do celéw innych niz zbiorowe inwestowanie pie-
nigdzy zebranych od obywateli zgodnie z regulami

ustanowionymi w niniejszej dyrektywie. W przypadkach
okreslonych w niniejszej dyrektywie, UCITS moze posia-
da¢ filie jedynie wtedy, gdy jest to niezbedne do skutecz-
nego prowadzenia w imieniu UCITS niektorych dziatan,
réwniez okreSlonych w niniejszej dyrektywie. Niezbedne
jest zapewnienie skutecznego nadzoru UCITS. Dlatego
utworzenie filii UCITS w panstwie trzecim powinno by¢
dozwolone tylko w przypadkach i zgodnie z warunkami
okreslonymi w dyrektywie. Ogélny obowigzek dziatania
wylacznie w interesach posiadaczy jednostek uczestnictwa,
w szczegdlnosci cel zwigkszania efektywnosci kosztowej,
nigdy nie uzasadnia podejmowanych przez UCITS $rod-
kéw, ktore moga utrudnial wlasciwym wiladzom sku-
teczne wykonywanie funkcji nadzorczych.

Istnieje konieczno$¢ zapewnienia swobodnego transgra-
nicznego wprowadzania do obrotu w szerszym zakresie
jednostek uczestnictwa, przy jednoczesnym zapewnieniu
jednolitego minimalnego poziomu ochrony inwestoréw.
Zatem jedynie wigzaca wspolnotowa dyrektywa ustana-
wiajgca uzgodnione minimalne normy moze osiggnaé
pozadane cele. Niniejsza dyrektywa skutkuje jedynie
wymagang minimalng harmonizacjg i nie wykracza poza
to co jest niezbedne do osiggniecia celéw realizowanych
zgodnie z art. 5 ust. 3 Traktatu.

Srodki niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy
powinny by¢ przyjete zgodnie z decyzja Rady
1999/468/WE z dnia 28 czerwca 1999 r. ustanawiajgca
warunki wykonywania uprawnien wykonawczych przy-
znanych Komisji ().

Komisja moze rozwazy¢ zaproponowanie kodyfikacji we
wlasciwym czasie po przyjeciu wnioskéw,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1

W dyrektywie 85/611/EWG wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:

1.

wart. 1 ust. 2 tiret pierwsze otrzymuje brzmienie:

,— ktérych jedynym celem jest zbiorowe inwestowanie

w zbywalne papiery warto$ciowe iflub w inne plynne
aktywa finansowe, okreslone w art. 19 ust. 1, kapitatu
pochodzacego od obywateli i ktore dzialaja na zasadzie
dywersyfikacji ryzyka, oraz”;

w art. 1 dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

,8. Do celow niniejszej dyrektywy, »zbywalne papiery war-
toSciowe« oznaczaja:

— akgcje spolek i inne papiery warto$ciowe réwnowazne

akcjom spolek (rakcje),

— obligacje i inne formy papieréw dituznych (»papiery

dtuzne),

Dz.U.L 184z 17.7.1999, str. 23.
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— pozostale zbywalne papiery wartosciowe, ktore nosza
prawo nabywania wszelkich takich zbywalnych papie-
réw wartosciowych przez subskrypcje lub zamiane,

z wylgczeniem metod i instrumentéw okreslonych wart. 21.

9. Do celow niniejszej dyrektywy »instrumenty rynku pie-
nigznego« oznaczajg instrumenty normalnie znajdujace si¢
w obrocie na rynku pieni¢znym, ktdre sa plynne i posiadaja
warto$¢, ktora moze by¢ dokladnie okreslona w dowolnym
momencie.”;

artykul 19 ust. 1 lit. a) otrzymuje brzmienie:

,a) zbywalne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pie-
ni¢znego dopuszczone do obrotu lub bedace w obrocie
na uregulowanym rynku w rozumieniu art. 1 ust. 13
dyrektywy Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja 1993 r.
w sprawie ustug inwestycyjnych w zakresie papieréw
warto$ciowych, iflub”;

wart. 19 ust. 1 lit. b) i ¢), wyrazy i instrumenty rynku pie-
ni¢znego” dodaje si¢ po wyrazach ,zbywalne papiery warto-
$ciowe”;

wart. 19 ust. 1:
— dodaje si¢ wyrazy ,i/lub” na koncu lit. d),
— dodaje si¢ litery w brzmieniu:

,€) jednostki UCITS dozwolone zgodnie z niniejszg
dyrektywa iflub innych przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w rozumieniu art. 1 ust. 2 tiret pierw-
sze 1 drugie, nawet jezeli znajdujg si¢ w Panstwie
Cztonkowskim, pod warunkiem, Ze:

— takie inne przedsigbiorstwa zbiorowego inwe-
stowania sg dozwolone na mocy prawa, ktore
przewiduje, ze podlegaja one nadzorowi uzna-
nemu przez wlasciwe wladze UCITS za réwno-
wazny temu ustanowionemu w prawie wspol-
notowym, oraz Zze jest w wystarczajacym
stopniu zapewniona wspélpraca miedzy wia-
dzami,

— poziom ochrony posiadaczy jednostek
w innych przedsigbiorstwach zbiorowego inwe-
stowania jest rOwnowazny temu przewidzia-
nemu dla posiadaczy jednostek w UCITS,
w szczeg6lnosci, ze reguly w zakresie segregacji
aktywow, zaciggania pozyczek, udzielania
pozyczek oraz sprzedazy niepokrytych zbywal-
nych papieréw wartosciowych i instrumentow
rynku pienigznego sg réwnowazne w stosunku
do wymagan niniejszej dyrektywy,

— dzialalnos¢ innych przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania jest przedstawiana w pétrocznych
lub rocznych sprawozdaniach w celu umozli-
wienia dokonania oceny aktywow i pasywow,
dochodu i operacji w okresie sprawozdawczym,

— nie wigcej niz 10 % aktywoéw UCITS lub innych
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, kt6-
rych nabycie jest zamierzone moze by¢, zgod-
nie z regulaminem funduszu lub zgodnie z
dokumentami zalozycielskimi, zainwestowana

tacznie w jednostki innego UCITS lub innych
przedsi¢biorstw  zbiorowego inwestowania,

i/lub

lokaty w instytucjach kredytowych, ktére sg wypla-
calne na zadanie lub moga by¢ wycofane, oraz
wymagalne w terminie nie dluzszym niz 12 mie-
siecy, pod warunkiem ze instytucja kredytowa
posiada statutowg siedzibe w Panstwie Czlonkow-
skim lub, w przypadku gdy statutowa siedziba insty-
tugji kredytowej znajduje si¢ w pafistwie nienalezg-
cym do Wspdlnoty, pod warunkiem ze podlega
regufom ostroznosci uznanym przez wlasciwe wia-
dze UCITS za réwnowazne w stosunku do tych,
ustanowionych w prawie wspdlnotowym, i/lub

finansowe instrumenty pochodne, facznie z instru-
mentami réwnowaznymi w stosunku do instru-
mentéw rozliczanych w gotéwee, bedace w obro-
cie na uregulowanym rynku, okreslonym w lit. a), b)
i ¢); i/lub finansowe instrumenty pochodne bedace
w obrocie pozagieldowym (instrumenty OTC), pod
warunkiem, ze:

— podstawy skladajg si¢ z instrumentéw objetych
niniejszym ustepem, indekséw finansowych,
stop procentowych, kurséw walutowych,
w ktére moze inwestowa¢ UCITS zgodnie ze
swoimi celami inwestycyjnymi okre$lonymi
w regulaminie funduszu lub w instrumentach
zalozycielskich UCITS,

— kontrahenci transakeji instrumentami OTC sg
instytucjami podlegajacymi nadzorowi ostroz-
noéciowemu oraz nalezg do kategorii zatwier-
dzonych przez whasciwe wladze UCITS, oraz

— instrumenty OTC podlegaja codziennej rzetelnej
i podlegajacej sprawdzeniu wycenie i mogg by¢
z inicjatywy UCITS sprzedawane, likwidowane
badZ zamykane za pomocg transakcji syme-
trycznych w dowolnym momencie z uwzgled-
nieniem ich warto$ci godziwej, i/lub

instrumenty rynku pieni¢znego inne niz te bedace
w obrocie na uregulowanym rynku, ktérych sg
objete art. 1 ust. 9, jesli emisja lub emitent takich
instrument6w sami podlegaja regulacji do celow
ochrony inwestoréw 1 oszczednosci oraz pod
warunkiem, ze sg one:

— emitowane lub gwarantowane przez wiladze
centralne, regionalne lub lokalne lub bank cen-
tralny Panstwa Czlonkowskiego, Europejski
Bank Centralny, Uni¢ Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, pafnstwo nienalezace do
Wspdlnoty albo, w przypadku paristwa federal-
nego, przez jedno z panstw czlonkowskich fede-
racji, lub przez organ migdzynarodowy o cha-
rakterze publicznym, do ktérego nalezy jedno
lub wigcej Panistw Cztonkowskich, lub

— emitowane przez przedsigbiorstwo, ktérego
papiery warto$ciowe s3 w obrocie na uregulo-
wanych rynkach, okreslonych w lit. a), b) lub ¢),
lub



06/t. 4

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 305

— emitowane lub gwarantowane przez przedsie-
biorstwo podlegajace nadzorowi ostroznoscio-
wemu, zgodnie z kryteriami okreslonymi w pra-
wie wspolnotowym, lub przez
przedsigbiorstwo, ktdre podlega i stosuje si¢ do
regul ostroznosci uznawanych przez wiasciwe
wladze za przynajmniej tak rygorystyczne, jak
te ustanowione przez prawo wspélnotowe, lub

— emitowane przez inne organy nalezace do kate-
gorii zatwierdzonych przez wlasciwe wiadze
UCITS, pod warunkiem ze inwestycje w takie
instrumenty podlegaja ochronie inwestora row-
nowaznej w stosunku do tej ustanowionej
w tiret pierwszym, drugim lub trzecim, a takze
pod warunkiem, ze emitent jest spotka, ktorej
kapital i rezerwy wynosza co najmniej 10 milio-
néw EUR oraz przedstawia i publikuje swoje
roczne sprawozdania finansowe zgodnie z
dyrektywa 78/660/EWG (), jest podmiotem,
w ramach grupy spélek obejmujacej jedna lub
kilka wymienionych spétek, wyspecjalizowa-
nym do finansowania tej grupy albo jest pod-
miotem wyspecjalizowanym do finansowania
instrumentéw zabezpieczania, ktore korzystaja
z linii ptynnosci bankowe;j.;

() Czwarta dyrektywa Rady 78/660/[EWG z dnia
25 lipca 1978 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3
lit. g) Traktatu w sprawie rocznych sprawozdan
finansowych niektérych typéw spétek (Dz.U. L 222
z 14.8.1978, str. 11). Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 1999/60/WE (Dz.U. L 162 z 26.6.1999,
str. 65).”;

w art. 19 ust. 2 lit. a), wyrazy ,i instrumenty rynku pieniez-
nego” dodaje si¢ po wyrazach ,zbywalne papiery warto-

Sciowe”;
skresla si¢ art. 19 ust. 2 lit. b) i ust. 3;

skresla si¢ art. 20;

artykut 21 otrzymuje brzmienie:
Artykut 21

1. Spétka zarzadzajaca lub fundusz inwestycyjny musi sto-
sowal proces zarzadzania ryzykiem, ktéry umozliwia jej
monitorowanie i pomiar w dowolnym momencie ryzyka
pozydji i ich udzialu w ogélnym profilu ryzyka portfela;
spolka musi stosowaé proces dokladnej i niezaleznej oceny
wartosci  pozagieldowych instrumentéw pochodnych.
Spotka musi powiadamia¢ wiasciwe wiladze regularnie
i zgodnie ze szczegétowymi regulami, ktére one okreslaja, o
typach instrumentéw pochodnych, podstawowym ryzyku,
limitach ilosciowych i metodach, ktére zostaly wybrane
w celu szacowania ryzyka zwigzanego z transakcjami instru-
mentami pochodnymi w odniesieniu do kazdego zarzadza-
nego UCITS.

2. Panstwa Czlonkowskie moga zezwoli¢ UCITS na postu-
giwanie si¢ metodami i instrumentami zwigzanymi ze zby-
walnymi papierami warto$ciowymi i instrumentami rynku

10.

pieni¢znego, zgodnie z warunkami i w granicach ustanowio-
nych przez te Pafistwa Czlonkowskie, pod warunkiem, Ze te
metody i instrumenty wykorzystywane beda w celu spraw-
nego zarzadzania portfelem. Jezeli te czynnosci dotyczg sto-
sowania instrumentoéw pochodnych, takie warunki i granice
odpowiadaja przepisom ustanowionym w niniejszej dyrek-
tywie.

W zadnych okolicznosciach takie czynnosci nie powoduja
odchodzenia UCITS od jej celow inwestycyjnych ustanowio-
nych w regulaminie funduszu, dokumentach zatozycielskich
lub prospekcie emisyjnym UCITS.

3. UCITS zapewnia, aby jego ogélne narazenie na ryzyko
odnoszace si¢ do instrumentéw pochodnych nie przekra-
czato catkowitej wartosci netto jej portfela.

Narazenie na ryzyko oblicza si¢ uwzgledniajac biezgcg war-
to$¢ podstawowych aktywéw, ryzyko kontrahenta, przyszle
wahania rynku oraz dostepny czas na likwidacje pozycji. Te
przepisy stosuje si¢ takze do ponizszych akapitow.

UCITS moze inwestowac, jako cz¢$¢ swojej polityki inwesty-
cyjnej oraz w ramach limitéw ustanowionych w art. 22
ust. 5, w finansowe instrumenty pochodne, pod warunkiem,
ze narazenie na ryzyko dotyczace podstawowych aktywow
facznie nie przekracza limitow inwestycyjnych ustanowio-
nych w art. 22. Panstwa Czlonkowskie moga zezwolic,
w przypadku gdy UCITS inwestuje w oparte na indeksie
finansowe instrumenty pochodne, aby te inwestycje nie
musialy by¢ laczone z limitami ustanowionymi w art. 22.

W przypadku, gdy zbywalne papiery wartosciowe lub instru-
menty rynku pienigznego obejmujg instrument pochodny,
musi by¢ on uwzgledniony przy spetnianiu wymogéw niniej-
szego artykutu.

4. Panstwa Czlonkowskie przesylaja do Komisji pelng infor-
macje i wszelkie kolejne zmiany w ich uregulowaniach doty-
czgce metod stosowanych do obliczania narazenia na ryzyko
wymienionego w ust. 3, w tym narazenia na ryzyko doty-
czace kontrahenta w pozagieldowych transakcjach instru-
mentami pochodnymi, nie pdzniej niz do dnia 13 lutego
2004 r. Komisja przesyla te informacje do innych Pafstw
Czlonkowskich. Informacje te moga by¢ przedmiotem
wymiany pogladéw w ramach komitetu kontaktowego zgod-
nie z procedurg przewidziang w art. 53 ust. 4.

artykul 22 otrzymuje brzmienie:
Artykut 22

1. UCITS moze inwestowac nie wiecej niz 5 % swoich akty-
wéw w zbywalne papiery wartoSciowe lub instrumenty
rynku pienigznego wyemitowane przez ten sam organ.
UCITS nie moze inwestowa¢ wigcej niz 20 % swoich akty-
wow w lokaty ustanowione w tym samym organie.

Narazenie na ryzyko kontrahenta UCITS w transakcjach
pozagieldowymi instrumentami pochodnymi nie moze prze-
kraczaé:

— 10 % jego aktywow, w przypadku gdy kontrahent jest
instytucja kredytowa okreslong w art. 19 ust. 1 lit. f), lub

— 5 % jego aktywow, w innych przypadkach.
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2. Panstwa Czlonkowskie mogg podwyzszy¢ 5 % limit usta-
nowiony w ust. 1 zdanie pierwsze do maksymalnie 10 %.
Jednakze, calkowita warto$¢ zbywalnych papieréw wartos-
ciowych oraz instrumentéw rynku pienig¢znego posiadanych
przez UCITS u emitentéw, z ktérych u kazdego inwestuje
wigcej niz 5 % swoich aktywow, nie moze wéwczas przekra-
czaé 40 % wartosci aktywéw UCITS. Tych ograniczen nie
stosuje si¢ do lokat i transakcji pozagieldowymi instrumen-
tami pochodnymi ustanowionymi w instytucjach finanso-
wych podlegajacych nadzorowi ostroznosciowemu.

Bez wzgledu na indywidualne limity ustanowione w ust. 1,
UCITS nie moze faczyé:

— inwestycji w zbywalne papiery warto$ciowe lub instru-
menty rynku pienigznego emitowane przez,

— lokat ustanowionych w, i/lub

— narazenia na ryzyko wynikajacego z transakcji pozagiel-
dowymi instrumentami pochodnymi realizowanymi z

jednym organem w wysokoSci powyzej 20 % jego aktywow.

3. Panstwa Czlonkowskie moga podwyzszy¢ limit 5 % usta-
nowiony w ust. 1 zdanie pierwsze do maksymalnie 35 %,
jesli zbywalne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku
pienieznego s emitowane lub gwarantowane przez Panstwo
Czlonkowskie, przez wiadze lokalne, przez pafistwo niena-
lezace do Wspdlnoty lub przez organ miedzynarodowy o
charakterze publicznym, do ktérego nalezy jedno lub wiecej
Panistw Czlonkowskich.

4. Panstwa Czlonkowskie moga podwyzszy¢ limit 5 % usta-
nowiony w ust. 1 zdanie pierwsze do maksymalnie 25 %
w przypadku niektorych obligacji, jezeli zostaly wyemito-
wane przez instytucje kredytows, ktéra posiada statutowa
siedzibe w Panistwie Czlonkowskim i podlega na mocy prawa
szczegblnemu nadzorowi publicznemu przeznaczonemu do
ochrony posiadaczy obligacji. W szczeg6lnosci kwoty
pochodzace z emisji tych obligacji musza by¢ inwestowane
zgodnie z prawem w aktywa, ktére podczas calego okresu
waznosci obligacji sg w stanie pokry¢ roszczenia zwigzane z
obligacjami oraz, ktére w przypadku niewyptacalnosci emi-
tenta, zostalyby wykorzystane na zasadzie pierwszenstwa
w celu zwrotu kwoty gldéwnej i platnosci narostych odsetek.

Jesli UCITS inwestuje wiecej niz 5 % swoich aktywow w obli-
gacje okreslone w pierwszym akapicie i wyemitowane przez
jednego emitenta, catkowita warto$¢ tych inwestycji nie
moze przekraczaé 80 % wartosci aktywow UCITS.

Pafistwa Czlonkowskie przesylajg Komisji wykaz wymienio-
nych wyzej kategorii obligacji wraz z kategoriami upowaz-
nionych do emitowania obligacji emitentéw, zgodnie prze-
pisami i uzgodnieniami w zakresie nadzoru wymienionymi
w akapicie pierwszym, odpowiadajacych kryteriom okreslo-
nym wyzej. Zawiadomienie okreslajace status oferowanych
gwarangji jest zalaczone do tych wykazéw. Komisja nie-
zwlocznie przesyla t¢ informacje innym Panstwom Czlon-
kowskim wraz z wszelkimi uwagami, ktére uznaje za wha-
Sciwe oraz podaje informacje do publicznej wiadomosci. Te

11.

powiadomienia moga by¢ przedmiotem wymiany pogladow
w ramach komitetu kontaktowego zgodnie z procedura prze-
widziang w art. 53 ust. 4.

5. Zbywalne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pie-
nigznego okreslone w ust. 3 i 4 nie s3 uwzgledniane w celu
stosowania limitu 40 % okreslonego w ust. 2.

Limity przewidziane w ust. 1, 2, 3 i 4 nie moga by¢ laczone,
a zatem inwestycje w zbywalne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez ten sam
organ lub w lokaty lub instrumenty pochodne ustanowione
w tym organie przeprowadzone zgodnie z ust. 1, 2, 3 i 4,
w zadnym przypadku nie przekraczajg ogéltem 35 % akty-
wow UCITS.

Spolki, ktore sg ujete w tej samej grupie do celéw skonsoli-
dowanych sprawozdan finansowych, okreslonych zgodnie z
dyrektywa 83/349/EWG () albo zgodnie z uznanymi
migdzynarodowymi regutami rachunkowosci, uznaje si¢ za
jeden organ do celéw obliczania limitow zawartych w niniej-
szym artykule.

Panstwa Czlonkowskie mogg zezwoli¢ na kumulatywne
inwestycje w zbywalne papiery warto$ciowe i instrumenty
rynku pienigznego w ramach tej samej grupy do limitu
w wysokosci 20 %.

(") Siédma dyrektywa Rady 83/349/EWG z dnia 13 czerwca
1983 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Trak-
tatu w sprawie skonsolidowanych sprawozdai finanso-
wych (Dz.U.L 193 z 18.7.1983, str. 1). Dyrektywa ostat-
nio zmieniona Aktem Przystapienia z 1994 r.”;

dodaje si¢ art. 22a w brzmieniu:
JArtykut 22a

1. Bez uszczerbku dla limitéw ustanowionych w art. 25,
Panistwa Czlonkowskie moga podwyzszy¢ limity ustano-
wione w art. 22 do maksymalnie 20 % w odniesieniu do
inwestycji w akcje iflub papiery dluzne wyemitowane przez
ten sam organ jezeli, zgodnie z regulaminem funduszu lub
dokumentami zalozycielskimi, celem polityki inwestycyjnej
UCITS jest odzwierciedlenie ukladu indeksu gieldowego lub
papieréw dluznych, ktéry jest uznawany przez wlasciwe wla-
dze, zgodnie z nast¢pujacymi zasadami:

— jego uklad jest wystarczajaco zrdznicowany,

— indeks przedstawia odpowiedni wzorzec dla rynku do
ktérego si¢ odnosi,

— jest publikowany w odpowiedni sposéb.

2. Panstwa Czlonkowskie moga podwyzsza¢ limit ustano-
wiony w ust. 1 do maksymalnie 35 %, w przypadku gdy jest
to uzasadnione wyjatkowymi warunkami rynkowymi,
w szczeg6lnosci na uregulowanych rynkach, na ktérych nie-
ktére zbywalne papiery wartodciowe lub instrumenty rynku
pienieznego maja pozycje wysoce dominujgca. Inwestycja do
tego limitu jest dozwolona wylacznie dla jednego emitenta.”;
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12.

13.

14.

w art. 23 ust. 1, wyrazy ,i instrumenty rynku pieni¢znego”
dodaje si¢ po wyrazach ,zbywalne papiery wartosciowe”;

artykut 24 otrzymuje brzmienie:

JArtykut 24

1. UCITS moze naby¢ jednostki UCITS iflub innych przed-
sighiorstw zbiorowego inwestowania okreslonych w art. 19
ust. 1 lit. e), pod warunkiem, ze nie wigcej niz 10 % jego
aktywow jest zainwestowanych w jednostki jednego UCITS
lub innego przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania. Pan-
stwa Czlonkowskie mogg podwyzszy¢ limit do maksymal-
nie 20 %.

2. Inwestycje dokonane w jednostki zbiorowych przedsie-
biorstw inwestycyjnych innych niz UCITS nie mogg przekra-
czaé, facznie, 30 % aktywoéw UCITS.

Panstwa Cztonkowskie mogg pozwolié, aby w przypadku
gdy UCITS nabyt jednostki UCITS iflub innych przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania., odpowiednio aktywa
UCITS lub innych przedsigbiorstw zbiorowego inwestowa-
nia., nie musialy by¢ laczone do celéw limitéw ustanowio-
nych w art. 22.

3. W przypadku, gdy UCITS inwestuje w jednostki innego
UCITS i/lub innych przedsi¢biorstw zbiorowego inwestowa-
nia, ktdre s zarzadzane, bezposrednio lub w formie przeka-
zania uprawnien, przez ta samg spotke zarzadzajaca lub
przez inng spotke, z ktérg spolka zarzadzajaca jest powia-
zana poprzez wspolne zarzadzanie lub kontrolg, lub poprzez
znaczny bezposredni lub posredni udzial kapitalowy,
woéwczas ta spotka zarzadzajaca lub inna spélka nie moze
pobiera¢ oplat za subskrypcje na akcje lub umorzenie na
konto inwestycji UCITS w jednostki tego innego UCITS i/lub
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania.

UCITS, ktéry inwestuje znaczng cze$¢ swoich aktywow
w inny UCITS i/lub przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowa-
nia, ujawnia w swoim prospekcie emisyjnym maksymalny
poziom oplat administracyjnych, ktére moga by¢ poniesione
zaréwno przez UCITS jak i inne UCITS iflub przedsigbior-
stwa zbiorowego inwestowania, w ktdry zamierza ono zain-
westowac. W rocznym sprawozdaniu UCITS wskazuje mak-
symalng cze$¢ oplat administracyjnych poniesionych
zaréwno przez UCITS jak i inne UCITS i/lub inne przedsie-
biorstwa zbiorowego inwestowania., w ktdre inwestuje.”;

dodaje si¢ art. 24a w brzmieniu:

JArtykut 24a

1. Prospekt emisyjny wskazuje, w ktdre kategorie aktywow
UCITS jest uprawniony do inwestowania. Prospekt podaje,
czy transakcje w finansowe instrumenty pochodne sa dozwo-
lone; w takim przypadku, musi zawieraé wyrazne o§wiadcze-
nie wskazujgce, czy te czynnoci moga by¢ prowadzone
w celu zabezpieczenia lub w celu osiagnigcia celow inwesty-
¢ji, oraz mozliwy wynik wykorzystania finansowych instru-
mentéw pochodnych w profilu ryzyka.

15.

16.

17.

18.

19.

2. Jesli UCITS inwestuje zasadniczo w jakgkolwiek kategorie
aktywéw okre$lonych w art. 19, inng niz zbywalne papiery
warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego lub odzwier-
ciedla indeks gieldowy lub papieréw dluznych zgodnie z
art. 22a, jego prospekt emisyjny oraz, w miar¢ potrzeb,
wszelkie inne materialy promocyjne musza zawieral
wyrazne stwierdzenie zwracajgce uwage na polityke inwesty-

cyjna.

3. Jesli warto§¢ aktywoéw netto UCITS prawdopodobnie
moze mie¢ wysokg niestabilno$¢ ze wzgledu na jego sklad
portfela lub techniki zarzadzania portfelem, ktére moga by¢
stosowane, prospekt emisyjny oraz w miare potrzeb, wszel-
kie inne materialy promocyjne musza zawieral wyrazne
stwierdzenie zwracajace uwage na te ceche.

4. Na wniosek inwestora, sp6tka zarzgdzajaca musi rowniez
przekaza dodatkowe informacje dotyczace limitéw ilo$cio-
wych, ktére maja zastosowanie w zarzadzaniu ryzykiem
UCITS, wybranych w tym celu metod oraz aktualnego roz-
woju gléwnych kategorii instrumentéw ryzyka i docho-
dow.”;

w art. 25 ust. 2:
1. tiret trzecie otrzymuje brzmienie:

,— 25 % jednostek danego UCITS i/lub innego przed-
sigbiorstwa zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 ust. 2 tiret pierwsze i drugie,”;

2. dodaje sig tiret w brzmieniu:

,— 10 % instrumentéw rynku pieni¢znego danego emi-
tenta,”;

w art. 25 ust. 2 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

,Limity ustanowione w tiret drugim, trzecim i czwartym
mozna poming¢ przy nabywaniu, jezeli niemozliwe jest
w tym momencie obliczenie sumy brutto papieréw dluznych
lub instrumentéw rynku pieni¢znego lub sumy netto emito-
wanych papieréw wartosciowych.”;

w art. 25 ust. 3 lit. a), b) i ¢) wyrazy ,i instrumentéw rynku
pienigznego” dodaje si¢ po wyrazach ,zbywalnych papieréw
warto$ciowych”;

artykul 25 ust. 3 lit. €) otrzymuje brzmienie:

,€) bedacych w posiadaniu funduszu inwestycyjnego lub
funduszéw inwestycyjnych udziatéw w kapitale spotek
zaleznych zajmujacych si¢ zarzadzaniem, doradztwem
lub marketingiem w kraju, w ktérym znajduje sig filia,
w odniesieniu do odkupu jednostek na wniosek ich
posiadaczy, wylacznie w jego lub ich imieniu.”;

artykul 26 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1. UCITS nie musi przestrzega¢ limitéw ustanowionych
w niniejszej sekgji realizujac prawa subskrypcji zwigzane ze
zbywalnymi papierami warto$ciowymi lub instrumentami
rynku pienigznego, stanowiacymi czgs¢ jego aktywow.
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20.

21.

22.

Przestrzegajac zasady dywersyfikacji ryzyka, Panstwa Czlon-
kowskie moga pozwoli¢ UCITS, ktére dopiero niedawno
uzyskaly zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci, na odstep-
stwo od przepisow art. 22, 22a, 23 i 24 przez okres szeSciu
miesiecy od daty uzyskania zezwolenia.”;

artykut 41 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,2. Przepisy ust. 1 nie stanowia przeszkody dla nabywania
przez te przedsigbiorstwa zbywalnych papieréw wartoscio-
wych, instrumentéw rynku pieni¢znego lub innych instru-
mentéw finansowych okreslonych w art. 19 ust. 1 lit. e), g)
i h), ktore nie sg catkowicie optacone.”;

artykul 42 otrzymuje brzmienie:

JArtykut 42

Zaréwno:
— fundusz inwestycyjny, jak i

— spotka zarzadzajaca badz depozytariusz dzialajacy
w imieniu funduszu powierniczego

nie moze prowadzi¢ sprzedazy nie pokrytych zbywalnych
papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pieni¢znego
lub innych instrumentéw finansowych okreslonych w art. 19
ust. 1 lit. e), g) i h).”;

po art. 53 dodaje si¢ art. 53a w brzmieniu:

JArtykut 53a

1. W uzupelnieniu do swoich funkcji przewidzianych
w art. 53 ust. 1, komitet kontaktowy moze réwniez zbieraé
si¢ jako komitet regulacyjny w rozumieniu art. 5 decyzji
1999/468/WE (') w celu wspierania Komisji w odniesieniu
do technicznych modyfikacji, ktére nalezy dokonaé w niniej-
szej dyrektywie w nastepujacych dziedzinach:

— wyjasnienie definicji, aby zapewni¢ jednolite stosowanie
niniejszej dyrektywy w calej Wspdlnocie,

— dostosowanie terminologii oraz formulowanie definicji
zgodnie z kolejnymi aktami w sprawie UCITS i kwe-
stiami powigzanymi.

2. W przypadku, gdy dokonuje si¢ odniesienia do niniej-
szego ustepu, stosuje si¢ art. 5 i 7 decyzji 1999/468/WE,
uwzgledniajac przepisy jej art. 8.

Okres przewidziany w art. 5 ust. 6 decyzji 1999/468/WE
wynosi trzy miesigce.

3. Komitet uchwala swoj regulamin.

() Dz.U.L 184z 17.7.1999, str. 23.”

Artykut 2

1. Nie pdzniej niz do dnia 13 lutego 2005 r., Komisja przesyla
do Parlamentu Europejskiego i Rady sprawozdanie w sprawie sto-
sowania dyrektywy 85/611/EWG ze zmianami oraz, w miare
potrzeb, wnioskami dotyczacymi zmian. Sprawozdanie w szcze-
g6lnosci:

a) analizuje, w jaki spos6b poglebic i poszerzy¢ jednolity rynek
UCITS, w szczegdlnosci w odniesieniu do transgranicznego
wprowadzania do obrotu UCITS (facznie z funduszami stron
trzecich), funkcjonowanie paszportu dla spélek zarzadzaja-
cych, funkcjonowanie uproszczonych prospektéw emisyjnych
jako narzedzia informacji i marketingu, dokonuje przegladu
zakresu dzialalnosci pomocniczej i mozliwosci dla poprawy
wspolpracy organéw nadzorczych w odniesieniu do wspdlnej

wykladni i stosowania dyrektywy;

b) dokonuje przegladu zakresu dyrektywy w zakresie sposobu jej
zastosowania do roznych rodzajow produktéw (np. funduszy
instytucjonalnych, funduszy nieruchomosci, gtéwnych fundu-
szy zasilajacych oraz funduszy zabezpieczajacych); badanie
powinno w szczegdlnosci koncentrowaé si¢ na wielkosci
rynku tych funduszy, uregulowaniu, w odpowiednich przy-
padkach, tych funduszy w Panstwach Czlonkowskich oraz
ocenie potrzeb dalszej harmonizacji tych funduszy;

¢) ocenia organizacje funduszy, tacznie z regutami i praktykami
przekazywania uprawnien oraz relacje miedzy kierownikiem
a depozytariuszem funduszu;

d) dokonuje przegladu regul w zakresie inwestycji UCITS, na
przyklad stosowania instrumentéw pochodnych oraz innych
instrumentéw i technik dotyczacych papieréw wartoscio-
wych, regulacji funduszy indeksowanych, regulacji instrumen-
tow rynku pieni¢znego, lokat, regulacji inwestycji ,funduszu
tunduszy”, jak rowniez réznych limitéw inwestycyjnych;

e) analizuje sytuacje w zakresie konkurencji miedzy funduszami
zarzgdzanymi przez spélki zarzadzajace a ,samodzielnie
zarzadzanymi” funduszami inwestycyjnymi.

Podczas przygotowywania sprawozdania, Komisja zasiega
w mozliwie najszerszym zakresie opinii réznych zainteresowa-
nych branz, grup konsumentéw oraz organéw nadzorujgcych.

2. Panstwa Czlonkowskie moga przyzna¢ UCITS istniejacym
w dniu wejScia w zycie niniejszej dyrektywy termin nie dtuzszy
niz 60 miesigcy na zastosowanie si¢ do nowego prawa krajowe-
go.

Artykut 3

Nie pézniej niz do dnia 13 sierpnia 2003 r. Panstwa
Czlonkowskie przyjma przepisy ustawowe, wykonawcze
i administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy
oraz niezwlocznie powiadamiajg o tym Komisje.

Pafistwa Czlonkowskie stosuja te Srodki nie péZniej niz od dnia
13 lutego 2004 r.
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Przepisy przyjete przez Panstwa Czlonkowskie zawieraja Artykut 5

odniesienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie
towarzyszy ich urzedowej publikacji. Metody dokonywania
takiego odniesienia okreslane sg przez Panstwa Czlonkowskie.

Artykut 4

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie z dniem jej opublikowania
w Dzienniku Urzedowym Wispélnot Europejskich.

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Panstw Czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 21 stycznia 2002 r.

W imieniu Parlamentu W imieniu Rady
Europejskiego
p. COX M. ARIAS CANETE
Przewodniczgcy Przewodniczgcy



