Warszawa, dnia 8 maja 2013 r.

Poz. 538

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOWD

z dnia 30 kwietnia 2013 r.

W sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dzialalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych?

Na podstawie art. 48a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, z pdzn.

zm.?) zarzadza sig, co nastepuje:

1)

2)

3)

Rozdziat 1
Przepisy ogodlne
§ 1. Rozporzadzenie okresla:

sposob, warunki i szczegdtowy zakres dzialania systemu kontroli wewnetrznej, w tym systemu nadzoru zgodno$ci dzia-
falnosci z prawem, systemu zarzadzania ryzykiem oraz systemu audytu wewnetrznego w towarzystwie;

pojecie konfliktu interesow oraz szczegdétowe wymagania dotyczace postgpowania w zakresie konfliktow interesow,
w tym zawierania transakcji przez pracownikow, cztonkow zarzadu oraz rady nadzorczej towarzystwa albo przez inne
osoby fizyczne pozostajace z towarzystwem w stosunku zlecenia albo innym stosunku o podobnym charakterze, ktore
maja dostep do informacji dotyczacych obecnych i planowanych lokat funduszy inwestycyjnych oraz aktywow naby-
wanych do portfeli klientow, dla ktorych towarzystwo wykonuje ustugi doradztwa inwestycyjnego albo zarzadzania
portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wicksza liczba instrumentdéw finansowych;

szczegdlowe wymagania w zakresie dziatania towarzystwa w najlepiej pojetym interesie funduszu inwestycyjnego oraz
uczestnikow funduszu inwestycyjnego, w tym w zakresie wykonywania decyzji inwestycyjnych w zarzadzaniu portfe-
lami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz w zakresie sktadania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych lacznie dla ré6znych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez towarzystwo oraz lacznie z innymi zle-
ceniami sktadanymi przez towarzystwo, oraz przeprowadzania analiz przy doborze lokat funduszu inwestycyjnego;

2)

3)

Minister Finanséw 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 szczegotowego zakresu dziatania Ministra Finansow (Dz. U. Nr 248, poz. 1481).
Niniejsze rozporzadzenie, w zakresie swojej regulacji, wdraza dyrektywy:

— dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych
zmieniajacg dyrektywy Rady 85/611/EWG 1 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylaja-
cg dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. WE L 145 z 30.04.2004, str. 1, z p6ézn. zm.; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne,
rozdz. 6, t. 7, str. 263),

— dyrektywe Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajacg srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez przedsig-
biorstwa inwestycyjne oraz poj¢¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy (Dz. Urz. UE L 241 z 02.09.2006, str. 26),

— dyrektywe Komisji 2010/43/UE z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie wykonania dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE
w zakresie wymogOw organizacyjnych, konfliktow interesdw, prowadzenia dziatalno$ci, zarzadzania ryzykiem i tresci umowy po-
miedzy depozytariuszem a spotka zarzadzajaca (Dz. Urz. UE L 176 z 10.07.2010, str. 42).

Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 183, poz. 1537 1 1538 i Nr 184, poz. 1539,

72006 r. 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, z 2011 r. Nr 106,

poz. 622, Nr 152, poz. 900 i Nr 234, poz. 13891 1391, z 2012 r. poz. 596, 1385 i 1529 oraz z 2013 r. poz. 70 i 433.
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4) tryb i warunki postgpowania towarzystwa w zakresie zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentow finansowych, oraz doradztwa inwestycyjnego, w tym w zakresie $wiadczenia ustug, promowa-
nia $wiadczonych ustug oraz kontaktow z klientami;

5) tryb i warunki postgpowania towarzystwa w zakresie prowadzenia dziatalnosci posrednictwa w zbywaniu i odkupywa-
niu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytutow uczestnictwa funduszy zagranicznych, funduszy inwesty-
cyjnych otwartych z siedziba w panstwach nalezacych do EEA oraz funduszy inwestycyjnych otwartych z siedzibg
w panstwach nalezacych do OECD innych niz panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA oraz doradztwa
inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentow finansowych, w tym w zakresie §wiadczenia ushug, promowania
swiadczonych ustug oraz kontaktow z klientami;

6) sposob prowadzenia ewidencji transakcji zawartych przez fundusze inwestycyjne oraz transakcji zawartych na rachu-
nek wilasny towarzystwa lub rachunek wlasny towarzystwa prowadzony dla zbiorczego portfela papieréw wartoscio-
wych, a takze ewidencji zlecen sktadanych przez uczestnikéw funduszy inwestycyjnych;

7) sposéb dokumentowania zrédet bedacych podstawa decyzji inwestycyjnych oraz przechowywania i archiwizowania
dokumentéw i innych no$nikoéw informacji zwigzanych z dziatalnoscia funduszy inwestycyjnych i towarzystwa;

8) warunki techniczne i organizacyjne prowadzenia przez towarzystwo dziatalnosci, o ktorej mowa w art. 48 ust. 2a usta-
wy.

§ 2. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:
1) ustawie — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych;

2) ustawie o obrocie instrumentami finansowymi — rozumie si¢ przez to ustawe¢ z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi (Dz. U. z 2010 r. Nr 211, poz. 1384, z p6zn. zm.");

3) funduszu — rozumie si¢ przez to fundusz inwestycyjny niebedacy funduszem inwestycyjnym z wydzielonymi subfundu-
szami lub subfundusz wydzielony w ramach funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami;

4) informacji poufnej — rozumie si¢ przez to informacj¢ poufng, o ktérej mowa w art. 154 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi;

5) warto$ci zagrozonej — rozumie si¢ przez to przewidywang wielko$¢ strat funduszu z tytutu zmian parametréw cenowych
pozycji wchodzacych w sktad aktywow funduszu, oszacowang na podstawie modelu statystycznego bedacego modelem
warto$ci zagrozonej, o parametrach szacowanych na podstawie obserwacji tych zmian, ktorej przekroczenie w ustalo-
nym okresie prognozy moze wystapi¢ z prawdopodobienstwem réwnym zatozonemu poziomowi istotnosci;

6) transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu — rozumie si¢ przez to umowe, w ktdrej fundusz zobowigzuje si¢
do przeniesienia praw majatkowych do papieréw wartoSciowych i ich odkupu po uzgodnionej cenie w ustalonym przy-
sztym dniu, a druga strona zobowiazuje si¢ do ich nabycia i zwrotu po uzgodnionej cenie w ustalonym przysztym dniu;

7) transakcji przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu — rozumie si¢ przez to umowe, w ktorej druga strona zobo-
wiazuje si¢ do przeniesienia praw majatkowych do papierow wartosciowych i ich odkupu po uzgodnionej cenie w usta-
lonym przysztym dniu, a fundusz zobowiazuje si¢ do ich nabycia i zwrotu po uzgodnionej cenie w ustalonym przy-
sztym dniu;

8) ryzyku kontrahenta — rozumie si¢ przez to wartos¢ ustalonego przez fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach,
ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, bez uwzgledniania optat i $wiadczen ponoszo-
nych przez fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegolnosci premii zaptaconej przy zakupie opcji;

9) ryzyku ptynnosci — rozumie si¢ przez to ryzyko polegajace na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamknigcia
pozycji w aktywach funduszu, przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krotkim czasie, na skutek czego jest za-
grozona zdolno$¢ funduszu do statego spetniania warunkow okre$lonych w art. 82 lub art. 139 ustawy;

10) ryzyku rynkowym — rozumie si¢ przez to ryzyko poniesienia przez fundusz straty wynikajacej z wahan wartosci rynko-
wych pozycji wchodzacych w sktad aktywow funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy
procentowe, kursy walutowe, ceny akcji lub zdolno$¢ kredytowa emitenta, obejmujace ogoélne ryzyko rynkowe i szcze-
g6lne ryzyko rynkowe;

4 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2011 r. Nr 106, poz. 622, Nr 131, poz. 763 i Nr 234,
poz. 1391, 22012 r. poz. 8361 1385 oraz z 2013 r. poz. 433.
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11) ogdlnym ryzyku rynkowym — rozumie si¢ przez to ryzyko poniesienia przez fundusz straty wynikajacej ze zmian pozio-
mu cen na rynku, ktore w podobnym zakresie dotyczy innych podmiotow rynku finansowego, obejmujace w szczegol-
nosci ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen instrumentéw kapitatowych i ryzyko walutowe;

12) szczegbdlnym ryzyku rynkowym — rozumie si¢ przez to ryzyko poniesienia przez fundusz straty wynikajacej ze szcze-
g6lnych wiasciwoscei instrumentéw finansowych lub cech emitentéw tych instrumentow, ryzyko nietypowych zdarzen
i ryzyko niewywiazania si¢ drugiej strony umowy ze zobowigzania;

13) ryzyku operacyjnym — rozumie si¢ przez to ryzyko poniesienia przez fundusz straty wynikajacej z nieodpowiednich
proceséw wewnetrznych i nieprawidlowosci dotyczacych systemow towarzystwa, zasobow ludzkich lub wynikajacej
ze zdarzen zewnetrznych, obejmujace ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajace ze stosowanych
w imieniu funduszu procedur zawierania transakcji, rozliczania i wyceny;

14) ryzyku prawnym i dokumentacyjnym — rozumie si¢ przez to ryzyko niewykonania przez fundusz uprawnienia lub obo-
wiagzku wynikajacego z umowy z kontrahentem, powstate na skutek niewykonania lub nienalezytego wykonania zobo-
wigzania przez kontrahenta lub sporu z kontrahentem wynikajacego z tego zobowigzania;

15) ryzyku catkowitym — rozumie si¢ przez to ryzyko: kontrahenta, ptynno$ci, rynkowe, operacyjne oraz inne rodzaje ryzy-
ka, na ktore fundusz jest lub moze by¢ narazonys;

16) instrumencie finansowym — rozumie si¢ przez to instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi;

17) osobach obowigzanych — rozumie si¢ przez to osoby, o ktérych mowa w art. 48 ust. 2 ustawy;
18) transakcji wlasnej — rozumie si¢ przez to transakcje, ktorej przedmiotem sg instrumenty finansowe, zawierang przez
osobg¢ obowigzang lub na jej rachunek, pod warunkiem ze:

a) zawarcie tej transakcji wykracza poza zwykly tryb wykonywania przez t¢ osobg czynnosci w ramach jej zatrudnie-
nia w towarzystwie lub wykonywania przez nig z innego tytutu obowiazkow w zakresie dziatalnosci prowadzonej
przez towarzystwo albo

b) transakcja jest zawierana na rachunek osoby obowiazanej lub:
— jej malzonka,
— dziecka pozostajacego na jej utrzymaniu,
— osoby z nig zwiazanej z tytulu przysposobienia, rodzinnej pieczy zastepczej, opieki lub kurateli,

— osoby bedacej jej krewna lub powinowata pozostajacej z nig we wspdlnym gospodarstwie domowym przez
okres co najmniej roku przed datg zawarcia transakcji lub

— innej osoby pozostajacej z nig w stosunkach powodujacych, ze osoba obowigzana ma istotny interes w zawarciu
danej transakcji na rzecz tej innej osoby, z wytaczeniem zwyktych optat i prowizji naleznych z tytulu zawarcia
transakcji;

19) tytulach uczestnictwa — rozumie si¢ przez to tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych
otwartych z siedziba w panstwach nalezacych do EEA oraz funduszy inwestycyjnych otwartych z siedziba w panstwach
nalezacych do OECD innych niz panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA;

20) ustugach — rozumie si¢ przez to wykonywane przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych na rzecz klienta czynnosci:
a) zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, lub
b) doradztwa inwestycyjnego, lub

c) posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytuldw uczestnictwa, a takze doradztwa
inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw finansowych;

21) kliencie —rozumie si¢ przez to osobg fizyczna, osobe prawng lub jednostke organizacyjng nieposiadajaca osobowosci praw-
nej, ktora zawarla z towarzystwem umowe o swiadczenie ushugi, o ktorej mowa w pkt 20 lit. a lub b, lub ktéra jest zaintere-
sowana $wiadczeniem na jej rzecz ushugi, o ktorej mowa w pkt 20 lit. ¢, albo na rzecz ktorej ta ustuga jest $wiadczona;

22) kliencie profesjonalnym — rozumie si¢ przez to klienta posiadajacego do§wiadczenie i wiedze pozwalajace na podejmowa-
nie wlasciwych decyzji inwestycyjnych, jak réwniez na wlasciwg oceng ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami, ktory jest:

a) bankiem krajowym, bankiem zagranicznym lub instytucjg kredytows,

b) firma inwestycyjna,
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c)

d)

2)
h)

)

k)

D

m)

n)

krajowym zaktadem ubezpieczen albo zagranicznym zaktadem ubezpieczen lub krajowym zaktadem reasekuracji
albo zagranicznym zaktadem reasekuracji, w rozumieniu ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalno$ci ubezpiecze-
niowej (Dz. U. 22010 r. Nr 11, poz. 66, z pézn. zm.»), prowadzacym dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

funduszem, towarzystwem funduszy inwestycyjnych, spotka zarzadzajaca lub inng instytucja wspolnego inwesto-
wania,

funduszem emerytalnym albo towarzystwem emerytalnym w rozumieniu ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o orga-
nizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2010 . Nr 34, poz. 189, z p6zn. zm.%),

towarowym domem maklerskim w rozumieniu ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych
(Dz. U. z2010 r. Nr 48, poz. 284, z p6zn. zm.”),

podmiotem, o ktorym mowa w art. 70 ust. 1 pkt 13 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
instytucja finansowa inng niz wskazane w lit. a—g,

inwestorem instytucjonalnym innym niz wskazany w lit. a—h, prowadzacym dziatalno$¢ regulowang na rynku
finansowym,

podmiotem prowadzacym poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej dziatalno$¢ na warunkach rownowaznych
z dziatalnoscig prowadzong przez podmioty wskazane w lit. a—i,

przedsigbiorca spelniajacym co najmniej dwa z ponizszych wymogoéw, przy czym rownowarto$¢ kwot wskaza-
nych w euro jest obliczana przy zastosowaniu $redniego kursu euro ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski na
dzien sporzadzenia przez danego przedsiebiorce sprawozdania finansowego:

— suma bilansowa tego przedsigbiorcy wynosi co najmniej rownowartos¢ w ztotych 20 000 000 euro,

— osiagnieta przez tego przedsigbiorcg warto$¢ przychodow ze sprzedazy wynosi co najmniej rownowartos$é
w ztotych 40 000 000 euro,

— kapital wlasny lub fundusz wtasny tego przedsigbiorcy wynosi co najmniej rownowarto$¢ w ztotych 2 000 000
euro,

jednostka administracji rzadowej lub samorzadowej, organem publicznym, ktory zarzadza dtugiem publicznym, ban-
kiem centralnym, Bankiem Swiatowym, Miedzynarodowym Funduszem Walutowym, Europejskim Bankiem Cen-
tralnym, Europejskim Bankiem Inwestycyjnym lub inng organizacja mi¢dzynarodowa petnigca podobne funkcje,

innym inwestorem instytucjonalnym, ktorego podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest inwestowanie
w instrumenty finansowe, w tym podmiotem zajmujacym si¢ sekurytyzacja aktywow lub zawieraniem innego
rodzaju transakcji finansowych,

podmiotem innym niz wskazane w lit. a—m, ktory na swdj wniosek zostal przez towarzystwo uznany za klienta
profesjonalnego;

23) kliencie detalicznym — rozumie si¢ przez to klienta niebgdacego klientem profesjonalnym albo bedacego klientem pro-
fesjonalnym, ktorego towarzystwo traktuje, Swiadczac na jego rzecz ustugi, jak klienta detalicznego;

24) miejscu wykonania — rozumie si¢ przez to podmiot wykonujacy zlecenie przekazane przez towarzystwo w ramach za-
rzadzania funduszem, wykonywania ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentow finansowych, lub w ramach zarzadzania zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych;

25) standardowych instrumentach pochodnych — rozumie si¢ przez to instrumenty pochodne bgdace przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym i niewystandaryzowane instrumenty pochodne, w przypadku ktorych jest mozliwe wyznacze-
nie ich ekspozycji na ryzyko za pomoca metody zaangazowania, w szczeg6lnosci kontrakty terminowe i opcje na obli-
gacje, stopy procentowe, kursy walut, akcje oraz indeksy, warranty subskrypcyjne i inne prawa umozliwiajace nabycie
instrumentow finansowych, forwardy i swapy na stopy procentowe i waluty, opcje na swapy oraz instrumenty pochodne
dotyczace ryzyka kredytowego;

) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2010 r. Nr 81, poz. 530, Nr 126, poz. 853 i Nr 127,
poz. 858,z 2011 r. Nr 75, poz. 398, Nr 80, poz. 432, Nr 106, poz. 622, Nr 112, poz. 654, Nr 133, poz. 767, Nr 205, poz. 1210 i Nr 232,
poz. 1378, 22012 r. poz. 596, 13851 1529 oraz z 2013 r. poz. 53.

© Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogtoszone w Dz. U. z 2010 r. Nr 127, poz. 858 i Nr 182, poz. 1228, z 2011 r.
Nr 75, poz. 398, Nr 106, poz. 622, Nr 171, poz. 1016, Nr 187, poz. 1111 i Nr 232, poz. 1378 oraz z 2012 r. poz. 596 1 1385.

7 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogtoszone w Dz. U. z 2010 r. Nr 81, poz. 530 i Nr 182, poz. 1228 oraz z 2011 r.
Nr 94, poz. 551, Nr 106, poz. 622 i Nr 205, poz. 1208.
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26) niestandardowych instrumentach pochodnych — rozumie si¢ przez to instrumenty pochodne inne niz wskazane w pkt 25;

27) dokumencie strategii inwestycyjnej — rozumie si¢ przez to dokument zawierajacy opis strategii inwestycyjnej funduszu,
strategii inwestycyjnej portfela lub strategii inwestycyjnej zbiorczego portfela;

28) strategii inwestycyjnej funduszu — rozumie si¢ przez to wytyczne dotyczace zasad alokacji aktywow funduszu, sporza-
dzone zgodnie z polityka inwestycyjna funduszu, o ktorej mowa w art. 18 ust. 2 pkt 11 ustawy, okreslajace w szczegol-
nosci kryteria podejmowania decyzji inwestycyjnych, w tym kryteria doboru papieréw wartosciowych i innych instru-
mentoéw finansowych, zakres dozwolonych inwestycji w poszczegolne rodzaje instrumentow, limity inwestycyjne, inne
limity odnoszace si¢ do ryzyka rynkowego, ryzyka kredytowego, ryzyka ptynnosci oraz innych ryzyk dotyczacych
funduszu, a takze benchmark, o ile zostat przyjety;

29) strategii inwestycyjnej portfela — rozumie si¢ przez to wytyczne dotyczace zasad alokacji $srodkow pienigznych oraz
instrumentow finansowych pozostawionych do dyspozycji towarzystwa przez klienta, dla ktérego jest §wiadczona ustu-
ga zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentdéw finansowych, okreslajace
w szczegolno$ci kryteria podejmowania decyzji inwestycyjnych, w tym kryteria doboru papieréw warto§ciowych i in-
nych instrumentéw finansowych, zakres dozwolonych inwestycji w poszczegdlne rodzaje instrumentow, limity inwe-
stycyjne, inne limity odnoszace si¢ do ryzyka rynkowego, ryzyka kredytowego, ryzyka ptynnosci oraz innych ryzyk
dotyczacych portfela, a takze benchmark, jezeli zostal przyjety;

30) strategii inwestycyjnej zbiorczego portfela — rozumie si¢ przez to wytyczne dotyczace zasad alokacji aktywow zbior-
czego portfela sporzadzone zgodnie z polityka inwestycyjng zbiorczego portfela, o ktorej mowa w art. 214 ust. 2 pkt 8
ustawy, okreslajace w szczegolnosci kryteria podejmowania decyzji inwestycyjnych, w tym kryteria doboru papierow
wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, zakres dozwolonych inwestycji w poszczegdlne rodzaje instru-
mentow, limity inwestycyjne, inne limity odnoszace si¢ do ryzyka rynkowego, ryzyka kredytowego, ryzyka ptynnosci
oraz innych ryzyk dotyczacych zbiorczego portfela, a takze benchmark, jezeli zostat przyjety.

Rozdziat 2

System kontroli wewnetrznej

Oddziat 1

System nadzoru zgodnoSci dzialalno$ci z prawem

§ 3. 1. System nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem stuzy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci towarzystwa oraz
0sob dzialajacych na jego rzecz z obowigzujacymi przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewngtrznymi obo-
wigzujacymi w towarzystwie. System zapewnia:

1) nadzor nad przeptywem informacji poufnych oraz informacji stanowiacych tajemnice zawodowa, zabezpieczenie doste-
pu do tych informacji i przeciwdziatanie ich wykorzystywaniu przez osoby obowiazane;

2) przestrzeganie procedur i regulaminow wewngetrznych obowigzujacych w towarzystwie;
3) prawidlowos$¢ dokumentowania zrodet bedacych podstawg decyzji inwestycyjnych;

4) terminowos$¢ i kompletno$¢ przekazywanych sprawozdan finansowych sporzadzanych przez towarzystwo i zarzadzane
przez nie fundusze;

5) terminowos¢, kompletno$é, prawidlowosé i1 jakos$¢ raportdow oraz informacji przekazywanych przez towarzystwo
i zarzadzane przez nie fundusze, innych niz wskazane w pkt 4;

6) nadzor nad przestrzeganiem zasad postgpowania w celu przeciwdziatania praniu pienigdzy.

2. System nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem powinien uwzglednia¢ rodzaj i zakres dziatalnos$ci prowadzonej
przez towarzystwo, w szczegblnosci rodzaj zarzadzanych przez nie funduszy i wielkos¢ ich aktywow netto.

3. W ramach systemu nadzoru zgodnosci dziatalnos$ci z prawem towarzystwo prowadzi i aktualizuje ksigzke procedur
zawierajacg procedury i regulaminy wewngtrzne obowigzujace w towarzystwie. Ksigzka procedur moze by¢ prowadzona
w postaci elektroniczne;j.
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4. Zasady systemu nadzoru zgodnosci dzialalnosci z prawem zawiera uchwalany przez zarzad albo rad¢ nadzorcza

towarzystwa regulamin systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, ktory okresla w szczegolnosci:

1)

2)
3)
4)
5)
6)
7)

zakres kompetencji inspektora nadzoru oraz zasady dziatania komorki nadzoru zgodno$ci dziatalno$ci z prawem, w tym
zasady wyznaczania osoby wykonujacej obowiazki inspektora nadzoru w przypadku jego czasowej nieobecnosci;,

cel i zakres przeprowadzanych kontroli;

szczegdlowe zasady i tryb przeprowadzania kontroli oraz zalozenia dotyczace ich czgstotliwosci;
zakres obowigzkoéw osoby przeprowadzajacej kontrolg;

zasady sporzadzania raportow z kontroli;

zasady raportowania o wynikach kontroli;

tryb postepowania w przypadku ujawnienia podczas kontroli nieprawidlowosci w zakresie dziatania towarzystwa lub
0s6b obowigzanych.

§ 4. 1. Towarzystwo wydziela w strukturze organizacyjnej komorke nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem, ktora

kieruje inspektor nadzoru. Jezeli uzasadnia to rodzaj i zakres dzialalnosci prowadzonej przez towarzystwo oraz nie zagraza
to interesom klientow i uczestnikow funduszy, czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem moga by¢ wykonywane
przez inspektora nadzoru w ramach stanowiska jednoosobowego; do stanowiska jednoosobowego stosuje si¢ przepisy doty-
czace komorki nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem.

2. Inspektor nadzoru niebedacy cztonkiem zarzadu podlega bezposrednio prezesowi zarzadu towarzystwa, a w przypad-

ku gdy prezes nie zostal powotany — zarzadowi towarzystwa. Odpowiednio prezes zarzadu lub zarzad zapewnia komorce
nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem niezaleznos$¢ organizacyjng umozliwiajaca prawidtowe wykonywanie obowiaz-
kow.

1))

2)

3)

4)

5)

6)
7)
8)

3. Do zakresu dziatania komoérki nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem nalezy:

ujawnianie i zapobieganie naruszaniu przez towarzystwo i zarzadzane przez nie fundusze obowigzkéw wynikajacych
z przepisoOw prawa regulujacych ich dziatalnos$¢;

sprawowanie nadzoru nad dzialalnoscig towarzystwa oraz osob w nim zatrudnionych wedtug kryterium zgodnos$ci
z przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewngtrznymi obowigzujacymi w towarzystwie;

przeprowadzanie kontroli dziatalnosci towarzystwa oraz os6b w nim zatrudnionych wedlug kryteriow okreslonych
w pkt 2;

nadzor nad przeptywem informacji poufnych i informacji stanowigcych tajemnic¢ zawodowa, zabezpieczenie dostgpu
do tych informacji oraz przeciwdziatanie ich wykorzystywaniu przez osoby obowigzane w sposob niezgodny z przepi-
sami prawa lub procedurami i regulaminami wewngtrznymi obowiazujacymi w towarzystwie;

nadzor nad zatatwianiem reklamacji uczestnikow funduszy zarzadzanych przez towarzystwo i klientow towarzystwa
oraz prowadzeniem rejestru reklamacji;

kontrola sposobu prowadzenia ewidencji, o ktorych mowa w § 71 ust. 1 1 § 75 ust. 1;
kontrola prawidtowos$ci dokumentowania zroédet bedacych podstawa decyzji inwestycyjnych;

monitorowanie dokonanych przez fundusze zarzadzane przez towarzystwo przekroczen i dostosowan ograniczen inwe-
stycyjnych wynikajacych z przepiséw prawa lub statutu funduszu, spowodowanych przez zmiany:

a) cen, kurséw lub wartosci sktadnikoéw lokat funduszu,

b) wartosci aktywow funduszy w okresie pomigdzy zawarciem transakcji nabycia sktadnika lokat innego niz sktadnik
lub sktadniki, ktérych dotyczy przekroczenie albo zwigkszenie przekroczenia, a jej rozliczeniem, zwigzane z obo-
wiazkiem ujecia tej wartosci w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy,

c) wartosci aktywow funduszy wynikajace z transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu sktadnika lokat
innego niz sktadnik lub sktadniki, ktorych dotyczy przekroczenie albo zwigkszenie przekroczenia,

d) wartosci aktywow funduszu wywotane przez zmiany w kapitale wptaconym lub wyptaconym

— oraz analiza przyczyn ich wystepowania;
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9) badanie i regularna ocena adekwatnos$ci i skuteczno$ci przyjetego systemu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem
oraz dzialan podejmowanych w celu wykonywania przez towarzystwo i zarzadzane przez nie fundusze obowiazkow
wynikajacych z przepisow prawa;

10) wyjasnianie osobom wykonujacym czynnosci, w ramach prowadzonej przez towarzystwo dziatalnosci, kryteriow wy-
petniania przez te osoby obowigzkow zgodnie z przepisami prawa oraz procedurami i regulaminami wewngtrznymi
obowigzujacymi w towarzystwie.

4. Komorka nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem odpowiednio dokumentuje wyniki przeprowadzonych kontroli
oraz przedstawia je wlasciwym organom towarzystwa.

5. Osoby wykonujace zadania z zakresu nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem powinny posiada¢ odpowiednie kwa-
lifikacje w zakresie niezbednym do ich wykonywania. Towarzystwo zapewnia osobom wykonujacym zadania z zakresu
nadzoru zgodno$ci dziatalnos$ci z prawem stosowne uprawnienia, $rodki oraz dostep do niezbgdnych informacji i pomiesz-
czen.

6. Towarzystwo zapewnia, aby osoby wykonujace zadania nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem nie braty udziatu
w wykonywaniu czynnosci z zakresu dziatalnosci, ktora jest przedmiotem sprawowanego przez nie nadzoru zgodnosci dzia-
falnosci z prawem, a sposob wynagradzania tych os6b umozliwiat zapewnienie ich obiektywizmu.

§ 5. 1. W przypadku stwierdzenia w trakcie kontroli naruszenia przepisow prawa lub istotnych postanowien procedur
lub regulaminéw wewnetrznych obowiagzujacych w towarzystwie, inspektor nadzoru lub upowazniony pracownik komorki
nadzoru wewnetrznego sporzadza raport i przekazuje go niezwlocznie zarzadowi towarzystwa.

2. Inspektor nadzoru przekazuje zarzadowi oraz radzie nadzorczej towarzystwa informacj¢ o naruszeniu przez czlonka
zarzadu lub rady nadzorczej towarzystwa przepisow prawa lub istotnych postanowien procedur lub regulaminéw wewngtrz-
nych obowiazujacych w towarzystwie.

§ 6. 1. Inspektor nadzoru prowadzi dziennik kontroli zawierajacy informacje o kontrolach wewnetrznych przeprowa-
dzanych w towarzystwie w roku kalendarzowym, ktory zawiera:

1) oznaczenie podmiotu kontrolujacego;
2) zakres kontroli;

3) datg rozpoczgcia kontroli;

4) datg zakonczenia kontroli;

5) wnioski z kontroli lub zalecenia pokontrolne.

2. Dane, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1-3, podlegaja wpisowi do dziennika kontroli nie p6zniej niz w dniu rozpoczecia
kontroli, a dane, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 4 1 5 — niezwlocznie po jej zakonczeniu.

§ 7. Inspektor nadzoru, nie rzadziej niz raz do roku, sporzadza raport z funkcjonowania systemu nadzoru zgodnosci
dziatalnos$ci z prawem 1 przekazuje go zarzadowi oraz radzie nadzorczej towarzystwa. Raport zawiera w szczegolnosci
zestawienie wynikéw przeprowadzonych kontroli oraz oceng adekwatnoéci, o ktorej mowa w § 4 ust. 3 pkt 9.

§ 8. Inspektor nadzoru odbiera od podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dokonujacego badania
lub przegladu sprawozdan finansowych funduszy zarzadzanych przez towarzystwo:

1) coroczne o$wiadczenie potwierdzajace jego niezalezno$é i niezalezno$é bieglych rewidentow dokonujacych badania
lub przegladu;

2) coroczne informacje dotyczace innych ushug §wiadczonych przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finanso-
wych na rzecz funduszy zarzadzanych przez towarzystwo;

3) informacje o zagrozeniach niezalezno$ci podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz czynnos-
ciach zastosowanych w celu ograniczenia tych zagrozen.
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Oddziat 2

System audytu wewnetrznego

§ 9. 1. System audytu wewnetrznego stuzy weryfikacji systemow oraz procedur i regulaminéw wewnetrznych obowia-
zujacych w towarzystwie, wedhug kryterium prawidtowosci i skutecznos$ci wypelniania przez towarzystwo obowiazkow
wynikajacych z przepisow, oraz dzialaniu majacemu na celu eliminacj¢ nieprawidtowosci.

2. Jezeli uzasadnia to rodzaj i zakres dziatalno$ci prowadzonej przez towarzystwo, w strukturze organizacyjnej towarzy-
stwa wydziela si¢ odrgbna i niezalezng komorke audytu wewngtrznego.

3. W przypadku gdy w strukturze organizacyjnej towarzystwa nie wydzielono komoérki audytu wewnetrznego, zadania,
o ktérych mowa w ust. 1, wykonuje bezposrednio zarzad towarzystwa.

4. Komorka audytu wewnetrznego albo zarzad towarzystwa:
1) opracowuje plan audytu wewnetrznego i go wykonuje;

2) wydaje zalecenia wynikajace z dziatan podejmowanych w ramach wykonywania planu audytu wewnetrznego i ocenia
ich wykonanie;

3) sporzadza, nie rzadziej niz raz na rok, pisemny raport z wykonywania zadan w zakresie audytu wewngtrznego, zawiera-
jacy w szczegdlnosci wskazanie srodkéw podejmowanych w ramach wykonywania planu audytu wewnetrznego.

5. Raport, o ktorym mowa w ust. 4 pkt 3, jest przekazywany:
1) przez komorke audytu wewnetrznego zarzadowi towarzystwa — w przypadku, o ktorym mowa w ust. 2;

2) przez zarzad towarzystwa radzie nadzorczej towarzystwa — w przypadku, o ktorym mowa w ust. 3.

6. Rada nadzorcza otrzymuje regularne, pisemne sprawozdania dotyczace wykonywania zadan powierzonych komorce
audytu wewnetrznego, zawierajace w szczegdlnosci wskazanie $rodkéw podejmowanych w ramach wykonywania planu
audytu wewnetrznego.

Oddziat 3

System zarzadzania ryzykiem

§ 10. 1. W ramach systemu zarzadzania ryzykiem towarzystwo ustanawia, wdraza i zapewnia stosowanie polityki zarza-
dzania ryzykiem. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje w szczeg6lnosci pisemne procedury oceny narazenia kazdego
zarzadzanego przez towarzystwo funduszu na poszczegélne rodzaje ryzyka wchodzace w sktad ryzyka catkowitego, ktore
moga by¢ istotne dla tego funduszu.

2. Polityka zarzagdzania ryzykiem powinna okresla¢:
1) procesy, metody i procedury umozliwiajace pomiar i zarzadzanie ryzykiem oraz obliczanie catkowitej ekspozycji;
2) podziat obowigzkdéw w zakresie zarzadzania ryzykiem w towarzystwie;

3) zakres oraz warunki i czg¢stotliwo$¢ sporzadzania sprawozdan przedktadanych przez jednostk¢ do spraw zarzadzania
ryzykiem zarzadowi oraz radzie nadzorczej towarzystwa.

§ 11. 1. Towarzystwo wydziela w strukturze organizacyjnej jednostke do spraw zarzadzania ryzykiem w sposob zapew-
niajacy jej niezalezno$¢ pod wzgledem podleglosci stuzbowej i petnionych funkceji od jednostek operacyjnych towarzystwa
odpowiedzialnych za podejmowanie decyzji inwestycyjnych funduszy. Jezeli uzasadnia to charakter, zakres i stopien ztozo-
nos$ci czynnos$ci wykonywanych przez towarzystwo oraz zarzadzanych przez nie funduszy, czynnos$ci z zakresu zarzadzania
ryzykiem moga by¢ wykonywane w ramach stanowiska jednoosobowego.

2. Do zakresu dziatania jednostki do spraw zarzadzania ryzykiem nalezy:
1) wdrozenie proceséw, metod i procedur zarzadzania ryzykiem wynikajacych z polityki zarzadzania ryzykiem;

2) zapewnienie zgodno$ci dziatania kazdego zarzadzanego funduszu z systemem limitow ryzyka ustalonym dla tego fun-
duszu, w tym z limitami catkowitej ekspozycji oraz limitami ryzyka kontrahenta okre§lonymi w przepisach wydanych
na podstawie art. 94 ust. 7 oraz art. 154 ust. 6 ustawy;
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3) przedstawianie zarzadowi towarzystwa propozycji w zakresie okreslenia profilu ryzyka kazdego zarzadzanego fundu-
szu lub opiniowanie takich propozycji;

4) przedktadanie zarzagdowi oraz radzie nadzorczej towarzystwa nie rzadziej niz raz na kwartal sprawozdan w zakresie:

a) aktualnego poziomu ryzyka ponoszonego przez kazdy zarzadzany fundusz oraz przekroczenia albo prawdopodob-
nego przekroczenia ustalonych dla niego limitéw ryzyka,

b) spdjnosci miedzy aktualnym poziomem ponoszonego ryzyka a profilem ryzyka ustalonym dla kazdego zarzadza-
nego funduszu,

c) zgodnos$ci dziatania kazdego zarzadzanego funduszu z systemem limitow ryzyka,

d) przebiegu procesu zarzadzania ryzykiem, wraz z informacja, czy w przypadku stwierdzenia nieprawidlowosci
W jego dzialaniu podjeto dziatania naprawcze, ze wskazaniem tych dziatan;

5) przeglad i opiniowanie procedur wyceny niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych.

3. Osoby wykonujace zadania z zakresu zarzadzania ryzykiem powinny posiada¢ odpowiednie kwalifikacje i doswiad-
czenie w zakresie niezb¢dnym do ich wykonywania. Towarzystwo zapewnia osobom wykonujacym zadania z zakresu za-
rzadzania ryzykiem stosowne uprawnienia, srodki oraz dostgp do niezbgdnych informacji i pomieszczen.

4. Towarzystwo zapewnia, aby osoby wykonujace zadania z zakresu zarzadzania ryzykiem:
1) nie faczyly funkcji zarzadzania ryzykiem z funkcja nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem oraz audytu wewnetrznego,

2) nie braly udziatu w wykonywaniu czynnosci operacyjnych dotyczacych ustalania poziomu i rodzaju ryzyka ponoszone-
go przez fundusz — w przypadku gdyby prowadzito to do sytuacji, w ktorej osoby te jednoczes$nie nadzorowatyby wy-
konywane przez siebie czynnosci

— oraz wdraza w tym celu procedury zapobiegajace konfliktom intereséw w zakresie zarzadzania ryzykiem.

§ 12. 1. Towarzystwo opracowuje i wdraza procedury, ktére umozliwiaja:

1) pomiar ryzyka i zarzadzanie nim, w tym ograniczanie ryzyka, na ktore jest lub moze by¢ narazony kazdy zarzadzany
fundusz;

2) przestrzeganie limitow calkowitej ekspozycji oraz limitow ryzyka kontrahenta okreslonych w przepisach wydanych na
podstawie art. 94 ust. 7 oraz art. 154 ust. 6 ustawy.

2. Procedury, o ktorych mowa w ust. 1, powinny uwzglednia¢ rodzaj i zakres dzialalnosci prowadzonej przez towarzy-
stwo, w szczegblnosci taczng warto$¢ aktywow zarzadzanych przez nie funduszy, rodzaj aktywow i stopien ztozonosci po-
lityki inwestycyjnej zarzadzanych przez nie funduszy.

3. Towarzystwo odr¢bnie dla kazdego zarzadzanego funduszu:

1) w ramach procedur, o ktéorych mowa w ust. 1, wdraza procesy i metody pomiaru ryzyka w celu zapewnienia, ze po-
szczegolne rodzaje ryzyka catkowitego, na ktore jest narazony fundusz, oraz ich wktad do ogolnego profilu ryzyka sa
mierzone doktadnie, na podstawie rzetelnych i wiarygodnych danych;

2) regularnie, jednak nie rzadziej niz raz na pot roku, przeprowadza oceng poprawnosci funkcjonowania procesow i me-
tod, o ktorych mowa w pkt 1, oraz dokonuje weryfikacji historycznej stosowanych modeli pomiaru i zarzadzania ryzy-
kiem;

3) w przypadku funduszy stosujacych techniki inwestycyjne skutkujace powstaniem dzwigni finansowej oraz innych fun-
duszy wskazanych w polityce zarzadzania ryzykiem, regularnie, jednak nie rzadziej niz raz na kwartal, przeprowadza
analiz¢ wplywu skrajnie niekorzystnych warunkéw na wynik na pozycjach wchodzacych w sktad aktywoéw funduszu
(testy warunkow skrajnych funduszu), w szczegdlnosci uwzgledniajac skrajne zaklocenia:

a) poziomu plynnosci rynkow,
b) parametréw cenowych i ich zmiennosci,
¢) korelacji pomiedzy zmianami parametréw cenowych,

d) struktury i wielkosci pozycji wchodzacych w sktad aktywow funduszu i innych szczegélnych uwarunkowan dzia-
talnos$ci funduszu w zakresie ryzyka rynkowego;
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4) w ramach procedur, o ktorych mowa w ust. 1, ustanawia, wdraza i zapewnia przestrzeganie systemu wewngtrznych
limitow na ryzyka, ktory obejmuje srodki stosowane w zarzadzaniu oraz kontroli poszczegélnych rodzajow ryzyka
calkowitego, przy uwzglednieniu rodzajow ryzyk, ktore sa lub moga by¢ istotne dla funduszu, oraz przy zapewnieniu
spojnosci faktycznego poziomu ryzyka catkowitego z profilem ryzyka funduszu;

5) =zapewnia, aby faktyczny poziom poszczegolnych rodzajow ryzyka catkowitego, ktore sg lub mogg by¢ istotne dla fun-
duszu, byt zgodny z systemem wewngtrznych limitow na ryzyka, o ktorym mowa w pkt 4;

6) w ramach procedur, o ktérych mowa w ust. 1, ustanawia i wdraza procesy oraz metody, ktore w przypadku naruszenia
lub przewidywanego naruszenia systemu wewnetrznych limitdw na ryzyka danego funduszu pozwolg na niezwloczne
podjecie dziatan naprawczych wobec funduszu w najlepiej pojetym interesie uczestnikow tego funduszu.

4. W przypadkach przewidzianych w polityce zarzadzania ryzykiem, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej
danego funduszu towarzystwo sporzadza prognozy i analizy majace na celu ocen¢ wptywu tej decyzji na strukture i ptyn-
nos¢ aktywow funduszu oraz profil ryzyka do zysku funduszu. Prognozy i analizy powinny by¢ dokonane na podstawie
wiarygodnych i aktualnych informacji.

§ 13. 1. Towarzystwo, odrebnie dla kazdego zarzadzanego funduszu, opracowuje i wdraza procedury zarzadzania ryzy-
kiem ptynnosci funduszu w celu zapewnienia zgodnosci dziatania tego funduszu z przepisami art. 82 i art. 84 lub art. 139
ustawy.

2. Towarzystwo opracowuje i wdraza procedury przeprowadzania testow warunkow skrajnych obszaru ptynnosci funduszu.

3. Towarzystwo zapewnia zgodnos$¢ profilu ptynnosci lokat zarzadzanego funduszu z przepisami art. 82 i art. 84 lub
art. 139 ustawy.

§ 14. 1. Towarzystwo, odrebnie dla kazdego zarzadzanego funduszu, oblicza catkowita ekspozycje funduszu, przy za-
stosowaniu jednej z nast¢pujacych metod:

1) metody zaangazowania;
2) metody absolutnej warto$ci zagrozonej;

3) metody wzglednej wartosci zagrozone;j.
2. Metode zaangazowania okres$la zalacznik nr 1 do rozporzadzenia.

3. Metode absolutnej wartosci zagrozonej oraz metod¢ wzglednej warto$ci zagrozonej okresla zatacznik nr 2 do rozpo-
rzadzenia.

§ 15. 1. Towarzystwo opracowuje procedur¢ wyboru metody pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu oraz zapewnia jej
wdrozenie i stosowanie.

2. Procedura okresla czynniki, od ktorych jest uzalezniony wybor metody pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu,
w szczeg6lnosci:

1) stopien zlozonoSci strategii inwestycyjnej funduszu oraz zréznicowanie instrumentow pochodnych stosowanych przez
fundusz;

2) udzial instrumentéw pochodnych, w tym niestandardowych instrumentéw pochodnych, w aktywach netto funduszu;
3) rodzaj funduszu;

4) plynnos¢ lokat funduszu.

3. Zmiana wybranej metody pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest mozliwa wylacznie w przypadkach wskaza-
nych w procedurze, o ktérej mowa w ust. 1.

§ 16. 1. Wartos¢ catkowitej ekspozycji funduszu oblicza si¢ w kazdym dniu roboczym, co najmniej raz dziennie.

2. System zarzadzania ryzykiem w towarzystwie zapewnia, aby w zadnym momencie catkowita ekspozycja funduszu,
w przypadku funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego stosujacego
zasady 1 ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego otwartego, wyliczona przy zastosowaniu meto-
dy zaangazowania, nie przekraczata wartosci aktywow netto funduszu.
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3. System zarzadzania ryzykiem w towarzystwie zapewnia, aby w zadnym momencie catkowita ekspozycja funduszu,
w przypadku funduszu inwestycyjnego zamknigtego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego stosujacego
zasady 1 ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego, wyliczona przy zastosowaniu me-
tody zaangazowania, nie przekraczata 300% wartosci aktywow netto funduszu.

4. System zarzadzania ryzykiem w towarzystwie zapewnia, aby w zadnym momencie catkowita ekspozycja funduszu,
wyliczona przy zastosowaniu metody absolutnej wartosci zagrozonej, nie przekraczata 20% wartosci aktywow netto fundu-
szu.

5. System zarzadzania ryzykiem w towarzystwie zapewnia, aby w zadnym momencie catkowita ekspozycja funduszu,
wyliczona przy zastosowaniu metody wzglednej wartoSci zagrozonej, nie przekraczata 200% wartoSci zagrozonej portfela
referencyjnego, o ktorym mowa w § 18 zalacznika nr 2 do rozporzadzenia.

§ 17. 1. W przypadku wyboru metody zaangazowania towarzystwo stosuje t¢ metod¢ do wszystkich pozycji aktywow
funduszu uwzglednianych przy obliczaniu catkowitej ekspozycji funduszu.

2. W przypadku funduszu, ktory jest funduszem inwestycyjnym otwartym lub specjalistycznym funduszem inwestycyj-
nym otwartym stosujagcym zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego otwartego, towarzy-
stwo, stosujac metode zaangazowania, moze przy obliczaniu catkowitej ekspozycji funduszu nie uwzglednic¢ ekspozycji
z tytutu pozyczek i kredytow, o ktorych mowa w art. 108 ustawy.

3. Instrument pochodny moze by¢ wylaczony z pomiaru calkowitej ekspozycji funduszu metoda zaangazowania w przy-
padkach i na warunkach okreslonych w polityce zarzadzania ryzykiem, jezeli jednocze$nie instrument pochodny:

1) zamienia wyniki osiggane przez jedna lub wigcej lokat znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu na wyniki
osiggane przez inne aktywa w ten sposob, ze lokaty te nie maja wptywu na wyniki tego funduszu;

2) nie zawiera dodatkowych rozwiagzan opcjonalnych, elementow dzwigni finansowej ani nie jest zrédtem dodatkowych
ryzyk w poréwnaniu do ryzyk generowanych przez instrument stanowiacy baze¢ instrumentu pochodnego po zamia-
nie.

4. Instrument pochodny moze by¢ wylaczony z dokonywanego metodg zaangazowania pomiaru catkowitej ekspozycji
funduszu, w przypadku funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego sto-
sujacego zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego otwartego, takze w przypadku gdy ten
fundusz wykorzystuje instrument pochodny w celu okreslonym w art. 99 ust. 1 ustawy.

§ 18. 1. Towarzystwo moze stosowac techniki redukcji catkowitej ekspozycji funduszu wyznaczonej metoda zaangazo-
wania, o ktorych mowa w § 4—6 zatacznika nr 1 do rozporzadzenia, jezeli transakcje majace za przedmiot instrumenty pod-
legajace tym technikom zostaty zawarte wylacznie w celu redukeji ryzyka funduszu.

2. Towarzystwo opracowuje, wdraza i stosuje procedur¢ okreslajaca zasady stosowania technik redukcji catkowitej
ekspozycji funduszu wyznaczonej metoda zaangazowania, o ktorych mowa w § 4-6 zatacznika nr 1 do rozporzadzenia.

§ 19. 1. W przypadku wyboru metody absolutnej wartosci zagrozonej albo metody wzglednej wartosci zagrozonej towa-
rzystwo stosuje t¢ metode do wszystkich pozycji aktywow funduszu uwzglednianych przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
funduszu.

2. Metoda wartos$ci zagrozonej powinna by¢ stosowana do okreslania co najmniej poziomu ogdlnego ryzyka rynkowego
obejmujacego ryzyko stopy procentowej, ryzyko cen instrumentow kapitatowych i ryzyko walutowe. W polityce zarzadza-
nia ryzykiem towarzystwo wskazuje i uzasadnia przypadki, w ktorych przy pomiarze catkowitej ekspozycji funduszu meto-
da wartosci zagrozonej nie identyfikuje i nie uwzglednia innych ryzyk zwiagzanych z inwestowaniem w jednostki uczestnic-
twa funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty in-
westycyjne funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

3. Metoda wartosci zagrozonej moze by¢ stosowana do okreslenia poziomu szczegodlnego ryzyka rynkowego aktywow
funduszu, jezeli towarzystwo opracowato, wdrozylo i zapewnito stosowanie modelu warto$ci zagrozonej do pomiaru
poszczegolnych rodzajow ryzyka szczegdlnego; w przeciwnym wypadku towarzystwo przeprowadza testy warunkow skraj-
nych dla poszczegdlnych rodzajow ryzyka szczegdlnego.
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

§ 20. Metoda wartos$ci zagrozonej moze by¢ stosowana, jezeli:

towarzystwo dokonato wyboru miedzy metoda absolutnej warto$ci zagrozonej a metodg wzglednej wartoSci zagrozo-
nej, z uwzglednieniem dodatkowo:

a) docelowej alokacji aktywoéw funduszu,

b) realizowania przez fundusz polityki inwestycyjnej polegajacej na odzwierciedlaniu sktadu uznanego indeksu,

c) posiadania przez fundusz wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w jednostki uczestnictwa lub certy-
fikaty inwestycyjne funduszu (benchmark),

d) konstrukcji wzorca, o ktérym mowa w lit. ¢, oraz jego ewentualnej zawarto$ci obejmujacej instrumenty generujace
dzwignie finansowg lub pozycje krotkie;

towarzystwo sporzadzito na pismie szczegotowe uzasadnienie wyboru okreslonego wariantu metody wartos$ci zagrozo-
nej funduszu;

towarzystwo sporzadzito na pismie oceng polityki inwestycyjnej i profilu ryzyka funduszu w celu okreslenia maksy-
malnego limitu catkowitej ekspozycji funduszu, z uwzglednieniem § 16 ust. 4 lub 5;

do zakresu dziatania jednostki do spraw zarzadzania ryzykiem nalezy dodatkowo:

a) projektowanie, wdrozenie oraz zapewnienie stosowania modelu wartosci zagrozonej w kazdym dniu roboczym,

b) regularne weryfikowanie modelu warto$ci zagrozonej, obejmujace w szczegdlnosci przeprowadzanie weryfikacji
historycznych oraz testow warunkow skrajnych,

c) wstepna akceptacja oraz przedstawianie do akceptacji zarzadu towarzystwa zmian w modelu wartosci zagrozonej
oraz zmian w zakresie pozostatych procesow i metod wykorzystywanych do zarzadzania ryzykiem funduszu wraz
z uzasadnieniem oraz wynikami przeprowadzonych weryfikacji i testow,

d) zapewnienie dostosowania modelu wartosci zagrozonej do polityki inwestycyjnej funduszu,

e) identyfikacja oraz obliczanie wartosci zagrozonej portfela referencyjnego, jezeli towarzystwo w odniesieniu do
funduszu stosuje model wzglednej wartosci zagrozone;j,

f) wprowadzenie systemu wewngtrznych limitow na warto$¢ zagrozong, wyznaczona przy uwzglednieniu wszystkich
istotnych rodzajow ryzyka objetych modelem wartosci zagrozonej, ktory podlega zatwierdzeniu przez zarzad to-
warzystwa,

g) monitorowanie przestrzegania systemu wewngetrznych limitow na warto$¢ zagrozona,

h) uwzglednianie w modelu wartos$ci zagrozonej wszelkich transakcji, ktore moga powodowaé wzrost dzwigni finan-
sowej funduszu, w szczegdlnosci ryzyka zwigzane z:

— zawieraniem transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu,
— zawieraniem umow pozyczki, o ktorej mowa w art. 102 lub art. 151 ustawy,

— zawieraniem umow pozyczek lub kredytow lub emisja obligacji, o ktérych mowa w art. 152 ustawy,

i)  monitorowanie ryzyk zwigzanych ze stosowaniem przez fundusz niewystandaryzowanych instrumentéw pochod-
nych,

j)  monitorowanie ryzyk zwigzanych ze stosowaniem przez fundusz niestandardowych instrumentéw pochodnych,

k) opracowywanie i analizowanie dziennych raportow o wynikach modelu wartosci zagrozonej oraz podejmowanie
odpowiednich dziatan w celu zapewnienia przestrzegania limitdw catkowitej ekspozycji funduszu,

1) regularne przekazywanie do zarzadu towarzystwa raportow o poziomie wartosci zagrozonej funduszu, wynikach
weryfikacji historycznych oraz wynikach testow warunkow skrajnych,

m) zapewnienie kompletnosci dokumentacji, o ktorej mowa w § 15 zatacznika nr 2 do rozporzadzenia;

model wartos$ci zagrozonej dla funduszu jest zintegrowany z procesem zarzadzania ryzykiem funduszu oraz procesem
podejmowania decyzji inwestycyjnych;

jednostka niezalezna od jednostki odpowiedzialnej za budowe modelu warto$ci zagrozonej przeprowadzita testy wery-
fikacyjne, ktore wykazaly, ze zatozenia przyjete w tym modelu sa prawidlowe oraz ze przy uwzglednieniu struktury
ryzyka aktywow funduszu nie nastgpito jego niedoszacowanie lub zawyzenie;
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7) testy, o ktorych mowa w pkt 6, sa przeprowadzane roéwniez w przypadku istotnych zmian w funkcjonowaniu modelu
warto$ci zagrozonej, w szczegolnosci:

a) zmiany polityki inwestycyjnej funduszu,

b) zidentyfikowania nowych istotnych ryzyk, na ktore jest narazony fundusz, oraz ktore powinny by¢ objete modelem
warto$ci zagrozone;j,

c) zmian wynikajacych z konieczno$ci poprawy precyzji modelu wartosci zagrozonej zidentyfikowanych w trakcie
weryfikacji historycznych modelu;

8) towarzystwo dokonuje regularnej weryfikacji spojnosci, terminowosci i rzetelnosci zrdédel danych uzywanych do zasi-
lania modelu wartos$ci zagrozonej, w tym niezalezno$ci takich zrédel danych;

9) pracownicy towarzystwa posiadajg odpowiednie, udokumentowane kwalifikacje i wiedzg w zakresie wptywu stosowa-
nia modelu wartosci zagrozonej na powierzony im zakres dziatalnosci;

10) zarzad towarzystwa i osoby zajmujace stanowiska kierownicze w towarzystwie aktywnie uczestnicza w procesie zarza-
dzania ryzykiem funduszu, w szczegdlnosci poprzez:

a) analize raportow o poziomie wartosci zagrozonej funduszu, wynikach weryfikacji historycznych oraz wynikach
testow warunkow skrajnych,

b) akceptacje zmian w modelu warto$ci zagrozonej oraz w zakresie pozostatych procesow i1 metod wykorzystywa-
nych do zarzadzania ryzykiem funduszu, zgodnie z procedura, o ktoérej mowa w § 21 ust. 2,

c) zlecanie wykonania dodatkowych testow lub weryfikacji modelu warto$ci zagrozonej oraz pozostatych procesow
i metod wykorzystywanych do zarzadzania ryzykiem funduszu, w przypadku gdy zmiany proponowane przez jed-
nostke do spraw zarzadzania ryzykiem mogg by¢ nieadekwatne;

11) co najmniej raz w roku, w ramach przegladu, o ktorym mowa w § 21 ust. 1, towarzystwo dokonuje przegladu catego
systemu zarzadzania ryzykiem oraz dziatalno$ci jednostki do spraw zarzadzania ryzykiem w zakresie oceny elementow,
o ktorych mowa w pkt 1-10, oraz wprowadza zmiany, jezeli jest to uzasadnione.

§ 21. 1. Towarzystwo monitoruje oraz w kazdym czasie, gdy jest to w jego opinii uzasadnione, jednak nie rzadziej niz
raz na pét roku, ocenia i przeprowadza przeglad:

1) skutecznosci i zgodnosci polityki zarzadzania ryzykiem, w tym procedur, proceséw i metod, o ktorych mowa w § 1113,
oraz metod wyznaczania catkowitej ekspozycji, z profilami ryzyka funduszy;

2) przestrzegania przez fundusze polityki zarzadzania ryzykiem, w tym procedur, proceséw i metod, o ktorych mowa
w § 11-13, oraz metod wyznaczania catkowitej ekspozycji;

3) skutecznosci srodkow zastosowanych w celu wyeliminowania nieprawidlowosci w funkcjonowaniu procesu zarzadza-
nia ryzykiem funduszy i zgodno$ci z obowigzujacymi przepisami.

2. Towarzystwo opracowuje, wdraza i stosuje procedur¢ wprowadzania zmian w procesie zarzadzania ryzykiem okres-
lajaca warunki uzasadniajace ich wprowadzenie.

§ 22. 1. Towarzystwo zamieszcza informacje o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu
w sprawozdaniu finansowym oraz odpowiednio w prospekcie informacyjnym, prospekcie emisyjnym lub memorandum
informacyjnym.

2. W przypadku stosowania metody absolutnej wartosci zagrozonej albo metody wzglednej warto$ci zagrozonej towa-
rzystwo dodatkowo ujawnia w sprawozdaniu finansowym oraz odpowiednio w prospekcie informacyjnym, prospekcie emi-
syjnym lub memorandum informacyjnym oczekiwang wartos¢ wskaznika dzwigni finansowej oraz prawdopodobienstwo
przekroczenia tej wartosci. Wskaznik dzwigni finansowej powinien by¢ obliczany jako suma wartosci referencyjnych wy-
korzystywanych instrumentéw pochodnych.

3. W przypadku stosowania metody wzglgdnej wartosci zagrozonej towarzystwo dodatkowo zamieszcza w sprawozda-
niu finansowym oraz odpowiednio w prospekcie informacyjnym, prospekcie emisyjnym lub memorandum informacyjnym
informacje na temat sktadu portfela referencyjnego.

4. W przypadku stosowania metody absolutnej warto$ci zagrozonej albo metody wzglednej wartosci zagrozonej towa-
rzystwo dodatkowo ujawnia w rocznym sprawozdaniu finansowym warto$¢ catkowitej ekspozycji funduszu wyznaczong
przy zastosowaniu tej metody. Ujawnieniu podlegaja dane wykorzystane do obliczen oraz co najmniej najnizsza, najwyzsza
1 przecigtna warto$¢ catkowitej ekspozycji funduszu w okresie sprawozdawczym.
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§ 23. W przypadku powierzenia na podstawie umowy, o ktoérej mowa w art. 45a ust. 1 ustawy, innemu podmiotowi
wykonywania czynnosci zwiagzanych z zarzadzaniem ryzykiem towarzystwo zachowuje nalezyta staranno$¢ przy zawiera-
niu takiej umowy oraz ustanawia odpowiednie procedury pozwalajace na biezacg oceng jakosci czynnosci wykonywanych
przez ten podmiot.

Rozdziat 3
Konflikty interesow

§ 24. 1. Struktura organizacyjna towarzystwa powinna zapobiega¢ powstawaniu konfliktéw interesow, a w przypadku
powstania konfliktu interesow — zapewni¢ ochrong interesow uczestnikow funduszy lub zbiorczych portfeli papierow war-
tosciowych lub klientow towarzystwa przed jego szkodliwym wptywem.

2. Przez konflikt interesow rozumie si¢ znane towarzystwu okolicznos$ci, ktdére moga doprowadzi¢ do powstania sprzecz-
no$ci miedzy interesem towarzystwa lub osoby obowigzanej a obowigzkiem dziatania przez towarzystwo w sposob rzetel-
ny, z uwzglednieniem najlepiej pojetego interesu uczestnikow funduszu lub zbiorczego portfela papieréw warto§ciowych
oraz klientow towarzystwa oraz okolicznos$ci, ktore moga doprowadzi¢ do sprzecznosci pomiedzy interesami uczestnikow
funduszu lub zbiorczego portfela papierow wartosciowych lub klientdow towarzystwa.

3. Konflikt interesow moze powsta¢ w szczegolnosci w przypadku, gdy towarzystwo lub osoba obowigzana:

1) moze uzyskac¢ korzys¢ lub uniknac straty na skutek poniesienia straty lub nieuzyskania korzysci przez co najmniej jed-
nego klienta tego towarzystwa, uczestnika funduszu, fundusz lub zbiorczy portfel papierow warto$ciowych;

2) posiada powdd, aby udziela¢ klientowi, uczestnikowi funduszu, grupie klientow lub uczestnikow funduszu, funduszowi
lub zbiorczemu portfelowi papierdw wartosciowych preferencji w stosunku do innego klienta, uczestnika funduszu,
grupy klientow lub uczestnikdéw funduszu, funduszu lub zbiorczego portfela papierow wartosciowych;

3) posiada interes rozbiezny z interesem klienta, uczestnika funduszu, funduszu lub zbiorczego portfela papierow wartos-
ciowych;

4) prowadzi taka samg dziatalno$¢ jak dziatalno§¢ prowadzona przez klienta towarzystwa;

5) otrzyma od osoby innej niz klient, uczestnik funduszu, fundusz lub zbiorczy portfel papieréw wartosciowych korzysé
majatkowa, inng niz standardowe prowizje i optaty, w zwiazku z ushuga swiadczong na rzecz klienta, uczestnika fundu-
szu lub zarzadzaniem funduszem lub zbiorczym portfelem papieréw warto§ciowych.

§ 25. 1. Sposob postgpowania towarzystwa w celu przeciwdziatania powstawaniu konfliktow intereséw okresla regula-
min zarzadzania konfliktami interesow uchwalany przez zarzad albo rade nadzorcza towarzystwa. Regulamin ten uwzgled-
nia organizacj¢ wewnetrzng towarzystwa oraz rodzaj i zakres prowadzonej przez nie dziatalnosci. W towarzystwie, ktore
wchodzi w sktad grupy kapitatowej, regulamin okresla sposob postgpowania towarzystwa w celu przeciwdziatania powsta-
waniu konfliktow intereséw dostosowany do struktury grupy kapitatowej oraz rodzaju dziatalnosci prowadzonej przez in-
nych cztonkow tej grupy kapitalowe;.

2. Regulamin zarzadzania konfliktami interesow okresla w szczegolnosci:

1) okolicznosci, ktore w odniesieniu do poszczegdlnych czynnosci z zakresu dziatalnosci towarzystwa powoduja lub moga
powodowac powstanie konfliktu interesow zwigzanego z istotnym ryzykiem naruszenia intereséw klientow towarzy-
stwa lub uczestnikow funduszu lub zbiorczego portfela papierow wartosciowych;

2) sposob zarzadzania konfliktami interesow.

3. Jezeli jest to uzasadnione rodzajem i rozmiarem prowadzonej dzialalnosci oraz poziomem ryzyka naruszenia intere-
sow klientdw lub uczestnikow funduszu inwestycyjnego lub zbiorczego portfela papierow wartosciowych, sposob zarzadza-
nia konfliktami interesow powinien w szczeg6lnosci:

1) zapobiegaé przeptywowi informacji pomigdzy osobami wykonujacymi poszczegdlne czynnosci z zakresu dziatalnosci
towarzystwa, ktore moga powodowaé powstanie konfliktu intereséw, lub zapewnia¢ nadzoér nad przeptywem takich
informacji, jezeli jest on konieczny;

2) zapewnia¢ nadzor nad osobami wykonujacymi czynnosci z zakresu dziatalno$ci towarzystwa, ktorych interesy sa sprzecz-
ne z interesem klientéw, uczestnikéw funduszu lub zbiorczego portfela papierow wartosciowych, lub ktére moga reprezen-
towac interesy sprzeczne z interesem klientow, uczestnikow funduszu lub zbiorczego portfela papieréw wartosciowych;
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

1)

2)
3)

zapobiega¢ powstaniu bezposredniej zalezno$ci wysokosci wynagrodzenia os6b wykonujacych czynnosci z zakresu
dziatalnosci towarzystwa od wynagrodzenia lub zyskow osiaganych przez osoby wykonujace czynnosci innego rodza-
Jju, ktore powoduja lub moga powodowac powstanie konfliktu interesow;

zapobiega¢ mozliwosci wywierania niekorzystnego wpltywu na sposdéb wykonywania przez osobe obowigzang czynno-
Sci z zakresu dziatalnos$ci towarzystwa;

zapobiegaé przypadkom jednoczesnego lub nastepujacego bezposrednio po sobie wykonywania przez t¢ samg osobe
obowigzang czynnosci z zakresu dziatalnos$ci towarzystwa, jezeli mogloby to wywrze¢ niekorzystny wplyw na prawid-
lowe zarzadzanie konfliktami intereséw, lub zapewnia¢ nadzor nad sposobem wykonywania tych czynnosci, jezeli jest
on konieczny;

jezeli jest to niezbedne do prawidlowego wykonywania obowigzkéw — zapewni¢ osobom obowigzanym zaangazowa-
nym w wykonywanie dziatalno$ci towarzystwa niezalezno$¢ wykonywania ich czynnosci;

okresla¢ zasady zawierania transakcji pomigdzy:
a) funduszami zarzadzanymi przez towarzystwo,
b) towarzystwem dziatajacym na rachunek wlasny a zarzadzanym przez niego funduszem,

c) towarzystwem dziatajagcym na rachunek wlasny albo zbiorczego portfela papieréw wartosciowych a klientami to-
warzystwa,

d) funduszem zarzadzanym przez towarzystwo a klientami towarzystwa lub uczestnikami funduszy zarzadzanych
przez towarzystwo,

e) towarzystwem dzialajacym na rachunek zbiorczego portfela papierow wartosciowych a funduszem zarzadzanym
przez towarzystwo;

zapobiega¢ wykorzystaniu lub ujawnianiu przez osoby obowigzane wykonujace czynnosci z zakresu dziatalnosci towa-
rzystwa lub osoby obowigzane posiadajace dostep do informacji poufnych lub stanowiagcych tajemnice zawodows in-
formacji, ktore powoduja lub moga powodowac¢ powstanie konfliktu interesow, poprzez:

a) zawieranie transakcji wlasnych, ktore:
— stanowig manipulacje¢ lub sg zwigzane z wykorzystaniem informacji poufne;j,
— sg zwiazane z ujawnieniem lub wykorzystaniem informacji stanowiacej tajemnice zawodowa lub
— stanowig naruszenie przepiséw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwo lub fundusze,

b) doradzanie lub naktanianie innej osoby do zawarcia transakcji spetniajacej warunki okreslone w lit. a lub do zawar-
cia transakcji z wykorzystaniem informacji dotyczacych zlecen sktadanych przez klientow towarzystwa bedacych
w posiadaniu tej osoby obowigzanej,

c) ujawnianie innej osobie informacji, ktorych wynikiem jest lub moze by¢ podjgcie przez t¢ osobg decyzji o zawar-
ciu transakcji, o ktorej mowa w lit. b, lub doradzanie przez t¢ osobe lub naktanianie do zawarcia transakcji, o ktorej
mowa w lit. b.

4. Regulamin zarzadzania konfliktami interesow okresla ponadto:

zasady informowania osob obowigzanych o istniejagcych ograniczeniach zawierania transakcji wlasnych oraz o sposo-
bie postepowania w zwigzku z zawieraniem przez nie takich transakcji;

obowiazek informowania towarzystwa przez osoby obowigzane o zawieranych transakcjach wiasnych;

zasady prowadzenia rejestru transakcji wlasnych zawieranych przez osoby obowigzane oraz rejestru zgdd udzielonych
na zawarcie takich transakcji.

5. Ograniczenia w zawieraniu transakcji wlasnych nie dotycza transakcji wlasnych lub transakcji na rachunek innych

0sOb zawieranych przez osoby obowiazane, jezeli:

1)

2)

transakcje te sa zawierane przez podmiot prowadzacy dzialalno$¢ maklerska, ktoremu ta osoba obowiazana zlecita za-
rzadzanie portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentoéw finansowych, w sposob wytacza-
jacy jej wpltyw na decyzje inwestycyjne podejmowane na jej rachunek lub

przedmiotem tych transakcji sg jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa
funduszy zagranicznych.
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§ 26. 1. Towarzystwo opracowuje i wdraza procedur¢ zapobiegajaca ujawnieniu lub wykorzystaniu informacji pouf-
nych lub stanowigcych tajemnic¢ zawodowa w celu zapobiezenia wykorzystywaniu lub ujawnianiu takich informacji przez
osoby kierujace dziatalno$cia towarzystwa i osoby uczestniczace w $wiadczeniu ustug lub osoby posiadajace dostep do tych
informacji.

2. Procedura zawiera w szczegdlnosci:

1) wskazanie 0sob objetych obowigzkiem zachowania tajemnicy zawodowej lub zakazem ujawniania i wykorzystywania
informacji poufnych oraz wyrazny zakaz ujawniania i wykorzystywania przez nie takich informac;ji;

2) okreslenie wyjatkow od zakazu ujawniania informacji stanowiacych tajemnic¢ zawodowa lub informacji poufnych;

3) sposob postepowania z dokumentami zawierajacymi informacje stanowigce tajemnice zawodowa lub informacje pouf-
ne.

§ 27. 1. Towarzystwo prowadzi rejestr transakcji wlasnych zawieranych przez osoby obowigzane oraz rejestr zgod
udzielonych na zawarcie takich transakc;ji.

2. Towarzystwo prowadzi rejestr rodzajow dziatalnosci wykonywanej przez towarzystwo w imieniu wtasnym lub dzia-
falnosci wykonywanej przez inny podmiot na rzecz towarzystwa, w zwigzku z ktorymi powstat lub moze powsta¢ konflikt
interesOwW zwigzany z istotnym ryzykiem naruszenia intereséw klienta, funduszu lub uczestnikéw funduszu.

Rozdziat 4
Dzialanie w najlepiej pojetym interesie funduszu i uczestnikéw funduszu

§ 28. Towarzystwo dziata w najlepiej pojetym interesie uczestnikow zarzadzanych przez siebie funduszy, dbajac o ich
rowne traktowanie, w szczegolnosci powstrzymuje si¢ od dziatan, ktére powoduja lub moga powodowaé uprzywilejowanie
interesow jakiejkolwiek grupy uczestnikow zarzadzanego przez nie funduszu lub funduszy w stosunku do interesow innej
grupy takich uczestnikow.

§ 29. 1. Sposéb prowadzenia przez towarzystwo dziatalno$ci w zakresie zarzadzania funduszami z uwzglednieniem
dziatania w najlepiej pojetym interesie funduszu i uczestnikow funduszu okresla uchwalony przez zarzad albo rade¢ nadzor-
cza towarzystwa regulamin, ktory okresla w szczegdlnosci:

1) sposob zapobiegania praktykom, ktére moglyby wplynaé niekorzystnie na stabilnos¢ i integralnos¢ rynku finansowego;

2) model i system wyceny zapewniajacy prawidtowe i przejrzyste ustalanie wartosci jednostek uczestnictwa lub certyfika-
tow inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez towarzystwo;

3) procedur¢ podejmowania i wykonywania decyzji inwestycyjnych w imieniu funduszy zarzadzanych przez towarzy-
stwo, zapewniajacg podejmowanie decyzji zgodnie z celami inwestycyjnymi i polityka inwestycyjna, przy uwzglednie-
niu limitoéw ryzyka dotyczacych funduszu;

4) polityke sktadania i realizacji zlecen funduszy;
5) polityke alokacji zlecen, jezeli towarzystwo zamierza dokonywac taczenia zlecen, o ktorym mowa w § 34;

6) strategi¢ wykonywania prawa glosu z instrumentéow finansowych wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych fundu-
szy.

2. Towarzystwo, ktore na podstawie umowy, o ktoérej mowa w art. 45a ust. 1 ustawy, powierzyto innemu podmiotowi
zarzadzanie caloscig portfeli inwestycyjnych wszystkich zarzadzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych, zapewnia
przyjecie przez ten podmiot regulaminu w zakresie, o ktorym mowa w ust. 1. W takim przypadku przepiséw ust. 1 nie sto-
suje si¢ do towarzystwa.

§ 30. Towarzystwo zapewnia, aby zarzadzane przez nie fundusze oraz ich uczestnicy nie byli obcigzani nieuzasadniony-
mi kosztami.

§ 31. 1. Towarzystwo dochowuje szczegolnej starannosci przy wyborze i dokonywaniu lokat w imieniu zarzadzanych
przez siebie funduszy, w szczegdlnosci zapewnia, aby osoby odpowiedzialne za ich dokonywanie posiadaly odpowiednig
wiedze o aktywach bedacych przedmiotem takich lokat.
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2. Towarzystwo jest obowiazane poprzedzi¢ wybor i dokonanie lokaty w imieniu zarzadzanych przez siebie funduszy
odpowiednig analizag uwarunkowan rynkowych i prawnych oraz ryzyk zwiazanych z planowana lokata.

3. Towarzystwo opracowuje i wdraza procedur¢ dokonywania analiz, o ktérych mowa w ust. 2, okreslajaca w szczegol-
nosci sposob ich przeprowadzania.

§ 32. Towarzystwo przeciwdziata nieuprawnionemu wykorzystywaniu informacji dotyczacych niezrealizowanych zle-
cen zarzadzanego przez nie funduszu oraz zapobiega nieuprawnionemu wykorzystywaniu takich informacji przez osoby
obowigzane.

§ 33. 1. Towarzystwo przygotowuje i wdraza polityke sktadania i realizacji zlecen funduszy, uwzgledniajac ceng instru-
mentu finansowego, koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, czas zawarcia transakcji, prawdopodobienstwo zawarcia trans-
akcji 1 jej rozliczenia, wielko$¢ zlecenia, jego charakter oraz inne czynniki, ktdre maja istotny wplyw na $wiadczona ushuge.

2. Towarzystwo ustala wage przypisywang poszczegoélnym czynnikom wskazanym w ust. 1 albo wdraza procedure
okreslajaca sposob jej ustalania, z uwzglednieniem:

1) celow inwestycyjnych, polityki inwestycyjnej oraz ryzyka wtasciwego dla danego funduszu;
2) specyfiki sktadanego zlecenia;

3) cech instrumentu finansowego bgdacego przedmiotem zlecenia;

4) rodzaju i specyfiki mozliwych miejsc wykonania.

3. Polityka sktadania i realizacji zlecen funduszy umozliwia zarzadzanym funduszom uzyskiwanie najkorzystniejszych
wynikdéw oraz zapewnia, ze sktadanie i realizacja zlecen przez towarzystwo jest dokonywane w najlepiej pojetym interesie
zarzadzanych przez nie funduszy.

4. Polityka sktadania i realizacji zlecen funduszy umozliwia niezwloczna, nalezyta i sprawna realizacj¢ zlecen oraz za-
pewnia, ze:

1) zlecenia realizowane w imieniu funduszu sg prawidtowo rejestrowane i alokowane;

2) realizacja porownywalnych zlecen funduszu odbywa si¢ kolejno i niezwtocznie, chyba Zze uniemozliwia to charakter
danego zlecenia lub warunki rynkowe lub jest to sprzeczne z interesem funduszu;

3) instrumenty finansowe lub kwoty pieni¢zne uzyskane z tytulu rozliczenia zrealizowanych zlecen sg niezwlocznie i pra-
widtowo przekazywane na rachunek wlasciwego funduszu.

5. Towarzystwo dokonuje przegladu polityki sktadania i realizacji zlecen funduszy nie rzadziej niz raz na rok, a ponad-
to w kazdym przypadku wystapienia istotnej zmiany, ktora trwale wptywa na zdolno$¢ towarzystwa do dalszego uzyskiwa-
nia mozliwie najlepszych wynikéw funduszu w miejscach wykonania ustalonych zgodnie z tg polityka.

6. Towarzystwo powinno w kazdym czasie wykaza¢, ze dziatato zgodnie z polityka sktadania i realizacji zlecen funduszy.

§ 34. 1. Laczenie przez towarzystwo zlecen dotyczacych portfeli inwestycyjnych réznych funduszy lub zlecen zwiaza-
nych ze §wiadczeniem ustug na rzecz réznych klientow lub zlecen wlasnych towarzystwa jest dopuszczalne wytacznie
w przypadku, gdy polaczenie zlecen nie dziata na niekorzy$¢ ktéregokolwiek funduszu lub klienta.

2. Jezeli towarzystwo taczy zlecenie funduszu z jednym lub kilkoma zleceniami innego funduszu lub klienta lub zlece-
niem na rachunek wlasny towarzystwa, a potaczone zlecenie jest realizowane transzami, polityka alokacji zlecen okresla
sposob, w jaki §wiadczenia wynikajace z potaczonego zlecenia sa przydzielane poszczegolnym podmiotom.

3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 2, towarzystwo nie moze przydziela¢ swiadczen wynikajacych z potaczonego
zlecenia w sposob niekorzystny dla innego funduszu lub klienta.

4. Jezeli w przypadku, o ktorym mowa w ust. 2, nastgpuje czeSciowa realizacja potaczonego zlecenia, pierwszenstwo
w przydziale $wiadczen wynikajacych z potaczonego zlecenia przystuguje funduszowi lub klientowi, chyba ze towarzystwo
jest w stanie wykaza¢ uczestnikom funduszu lub klientom, ze bez potaczenia zlecen nie mozna byloby ich zrealizowaé na
tak korzystnych warunkach albo w calosci; w takim przypadku towarzystwo dokonuje przydziatu §wiadczen wynikajgcych
z potaczonego zlecenia proporcjonalnie, w sposob zgodny z polityka alokacji zlecen.
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§ 35. 1. Towarzystwo ustala strategi¢ wykonywania prawa glosu z instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfeli inwestycyjnych funduszy, ktéra zawiera w szczegolnosci postanowienia:

1) dotyczace sposobu monitorowania przez towarzystwo istotnych zmian w spotkach, w ktorych przystuguje prawo glosu
funduszom zarzadzanym przez to towarzystwo;

2) zapewniajace, ze prawo glosu jest wykonywane zgodnie z celami inwestycyjnymi i polityka inwestycyjna poszczegol-
nych funduszy;

3) dotyczace zapobiegania konfliktom interesow wynikajacym z wykonywania prawa glosu oraz zarzadzania nimi.

2. Towarzystwo udostepnia na swojej stronie internetowej skrocony opis strategii wykonywania prawa glosu z instru-
mentoéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych otwartych.

3. Towarzystwo udostepnia uczestnikowi funduszu inwestycyjnego otwartego bezptatnie, na jego zadanie, szczegdtowe
informacje na temat sposobu wykonania prawa glosu przystugujacego funduszowi, ktdrego jest uczestnikiem, z tytutu
instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego tego funduszu.

Rozdziat 5
Tryb i warunki postepowania towarzystw w kontaktach z klientami i w zakresie promowania $wiadczonych ustug

Oddziat 1

Przepisy ogdlne

§ 36. llekro¢ w niniejszym rozdziale jest mowa o funduszu, rozumie si¢ przez to fundusz inwestycyjny otwarty, specja-
listyczny fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny, fundusz inwestycyjny otwarty z siedzibag w panstwach nale-
zacych do EEA i fundusz inwestycyjny otwarty z siedziba w panstwach nalezacych do OECD innych niz panstwa czton-
kowskie lub panstwa nalezace do EEA.

§ 37. 1. Towarzystwo moze na wniosek klienta profesjonalnego, ztozony w postaci papierowej lub elektronicznej, oraz
w zakresie okreslonym w takim wniosku albo pomimo braku takiego wniosku uzna¢ go za klienta detalicznego.

2. Towarzystwo informuje klienta profesjonalnego:

1) przed zawarciem z nim umowy o §wiadczenie ushugi zarzadzania portfelem, w sktad ktérego wchodzi jeden lub wicksza
liczba instrumentoéw finansowych, lub doradztwa inwestycyjnego lub

2) przed przyjeciem od niego pierwszego zlecenia nabycia jednostek uczestnictwa lub tytutdow uczestnictwa lub rozpocze-
ciem $wiadczenia na jego rzecz ushugi doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw finansowych

— o zasadach traktowania klientow profesjonalnych i o przystugujacym mu uprawnieniu do ztozenia wniosku, o ktéorym
mowa w ust. 1.

3. W przypadku uwzglgdnienia wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, w umowie zawartej z klientem profesjonalnym towa-
rzystwo okresla zakres ustug i instrumentow finansowych, na potrzeby ktorych bedzie on traktowany jak klient detaliczny.

§ 38. W przypadku uznania klienta profesjonalnego za klienta detalicznego stosuje si¢ odpowiednio przepisy rozporza-
dzenia okreslajace zasady traktowania przez towarzystwo klientow detalicznych.

§ 39. 1. Towarzystwo moze na wniosek podmiotu innego niz okreslony w § 2 pkt 22 lit. a—m, ztozony w postaci papie-
rowej lub elektronicznej, oraz w zakresie okreslonym w takim wniosku uzna¢ go za klienta profesjonalnego, jezeli podmiot
ten wykaze, ze posiada wiedz¢ i doSwiadczenie pozwalajgce na podejmowanie wlasciwych decyzji inwestycyjnych oraz
wlasciwa ocene ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami. Wniosek okresla zakres ustug, transakcji lub instrumentow finanso-
wych, na potrzeby ktorych podmiot chce by¢ traktowany jak klient profesjonalny.

2. Warunek, o ktorym mowa w ust. 1 zdanie pierwsze, uwaza si¢ za zachowany w przypadku, gdy dany podmiot spelnia
co najmniej dwa z ponizszych wymogow:

1) zawieral na odpowiednim rynku transakcje o wartosci odpowiadajacej co najmniej wyrazonej w ztotych réwnowartosci
50 000 euro kazda — obliczonej przy zastosowaniu $redniego kursu euro oglaszanego przez Narodowy Bank Polski na
dzien poprzedzajacy dzien ztozenia wniosku — ze $rednia czg¢stotliwo$cig co najmniej 10 transakcji na kwartat w ciaggu
czterech ostatnich kwartatow;
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2) wartos¢ jego portfela instrumentow finansowych, tacznie ze §rodkami na rachunku pieni¢znym, wynosi co najmnie;j
wyrazona w ztotych rownowartos¢ 500 000 euro obliczong w sposob wskazany w pkt 1;

3) pracuje lub pracowat w sektorze finansowym przez co najmniej rok na stanowisku, ktore wymaga wiedzy zawodowe;j
dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéw finansowych lub ustug, ktére miatyby by¢ $wiadczone przez towarzy-
stwo na jego rzecz na podstawie zawieranej umowy.

3. Przed uwzglednieniem wniosku towarzystwo ustala wiedzg¢ klienta o zasadach traktowania klientow profesjonalnych
przy $wiadczeniu ustug, ktérych wniosek dotyczy.

4. Warunkami uwzglednienia wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, sa:

1) udzielenie podmiotowi wystepujacemu z wnioskiem informacji o zasadach traktowania przez towarzystwo klientow
profesjonalnych;

2) ztozenie przez podmiot wystgpujacy z wnioskiem pisemnego o$wiadczenia o znajomosci zasad traktowania przez towa-
rzystwo klientow profesjonalnych oraz o skutkach zastosowania tych zasad.

5. Towarzystwo zobowiagzuje swoich klientow do przekazywania informacji o zmianach danych, ktore maja wplyw na
mozliwo$¢ traktowania danego klienta jako klienta profesjonalnego.

6. W przypadku powzi¢cia informacji, ze klient przestal spetnia¢ warunki pozwalajace na traktowanie go jak klienta
profesjonalnego, o ktorym mowa w § 2 pkt 22 lit. a—m, towarzystwo podejmuje dzialania zmierzajace do zmiany statusu
klienta na potrzeby $wiadczenia ustug na jego rzecz, chyba ze klient ztozy wniosek, o ktorym mowa w ust. 1, i spetnia wa-
runki, o ktorych mowa w tym przepisie.

7. Zmiany w zakresie stanu faktycznego stanowigcego podstawe uznania spelnienia wymogoéw, o ktérych mowa
w ust. 2, nie maja wpltywu na zmiang¢ przyznanego klientowi statusu klienta profesjonalnego.

§ 40. 1. Towarzystwo opracowuje i wdraza pisemna procedurg postepowania w przypadkach ztozenia wnioskéw, o kto-
rych mowa w § 37 ust. 1 i § 39 ust. 1, oraz w przypadku, o ktorym mowa w § 39 ust. 6.

2. Towarzystwo informuje klienta lub potencjalnego klienta, przy uzyciu trwatego nosnika informacji, o uprawnieniu do
wystgpienia z wnioskami, o ktorych mowa w § 37 ust. 11 § 39 ust. 1.

Oddziat 2

Przekazywanie informacji

§ 41. 1. W przypadku gdy towarzystwo przekazuje klientowi informacje przy uzyciu trwatego nos$nika informacji, uzy-
cie no$nika innego niz papier jest dopuszczalne, jezeli:

1) uzasadnia to charakter $wiadczonej ustugi;

2) klient, majac mozliwo$¢ wyboru pomig¢dzy przekazaniem informacji na papierze albo za pomoca innego trwatego nos-
nika informacji, wskazuje wyraznie ten drugi sposob.

2. Jezeli towarzystwo przekazuje klientom informacje za posrednictwem strony internetowej towarzystwa, nie kierujac
ich indywidualnie do klienta, korzystanie z tego sposobu przekazu jest dopuszczalne, jezeli sg spetnione nastgpujace warunki:

1) uzasadnia to charakter §wiadczonej ushugi;

2) Kklient posiada regularny dostep do Internetu; podanie przez klienta jego adresu poczty elektronicznej na potrzeby $wiad-
czenia ustug uwaza si¢ za posiadanie przez niego takiego dostepu;

3) klient udzielit wyraznej zgody na przekazywanie informacji w taki sposob;

4) jednocze$nie z zamieszczeniem informacji na stronie internetowej towarzystwa klient zostanie powiadomiony, w posta-
ci elektronicznej, o adresie strony internetowej towarzystwa oraz o miejscu na tej stronie, gdzie jest opublikowana in-
formacja;

5) towarzystwo zapewni aktualnos¢ przekazywanej informacji;

6) informacja bedzie dostgpna na stronie internetowej towarzystwa przez czas niezbedny do tego, aby klient mogt si¢ z nig
zapoznac.
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§ 42. 1. Informacje kierowane przez towarzystwo do klientow lub potencjalnych klientoéw, w tym informacje upo-
wszechniane przez towarzystwo w celu reklamy lub promocji $wiadczonych ustug, powinny by¢ rzetelne, nie moga budzi¢
watpliwosci ani wprowadza¢ w btad. Informacje upowszechniane przez towarzystwo w celu reklamy lub promocji $wiad-
czonych przez nie ustug sa w sposob niebudzacy watpliwosci oznaczane jako informacje upowszechniane w celu reklamy
lub promoc;ji ustug.

2. Informacje kierowane do klienta detalicznego lub potencjalnego klienta detalicznego albo rozpowszechniane w spo-
sob umozliwiajacy takim klientom zapoznanie si¢ z nimi:

1) zawierajg firme¢ towarzystwa oraz nazwe organu nadzoru, ktory udzielit towarzystwu zezwolenia na §wiadczenie ustug;

2) sa przedstawione w sposob zrozumialy dla przecigtnego odbiorcy, do ktérego sa kierowane lub ktory moze si¢ z nimi
zapoznac,;

3) nie mogg ukrywaé, umniejszac ani przedstawia¢ w sposob niejasny istotnych elementdw, stwierdzen lub ostrzezen ani
prezentowaé potencjalnych korzysci ptynacych z ustugi lub instrumentu finansowego, jezeli jednocze$nie w sposob
uczciwy 1 wyrazny nie wskazujg zagrozen, jakie sg zwigzane z dang ustugg lub instrumentem.

3. Jezeli informacje, o ktorych mowa w ust. 1, zawieraja oferte zawarcia umowy, towarzystwo przekazuje potencjalnym
klientom detalicznym informacje zwiazane z towarzystwem i oferowang ustuga; przepisy § 44, § 461 § 58 stosuje si¢ odpo-
wiednio.

4. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, nie moga wykorzystywaé¢ nazwy zadnego organu nadzoru w sposob, ktéry mo-
ze wskazywac lub sugerowaé, ze organ nadzoru zatwierdzit lub zaakceptowat produkty lub ustugi towarzystwa.

5. Jezeli informacje, o ktorych mowa w ust. 1, wskazuja korzysci, ktore mozna osiagna¢ w przypadku skorzystania
z ustug §wiadczonych przez towarzystwo, powinny one wskazywac takze poziom ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z ty-
mi ushugami.

6. Jezeli informacje, o ktorych mowa w ust. 1, moga stanowi¢ podstawe podjecia przez klientdw decyzji o skorzystaniu
z ushugi posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutdéw uczestnictwa, powinny one zawierac
taki zakres danych oraz zosta¢ przedstawione w taki sposob, aby mogli oni zrozumie¢ specyfike danej ustugi i bedacego
przedmiotem danej ustugi instrumentu finansowego oraz zwigzane z nim ryzyko. Informacje takie moga by¢ przekazywane
w formie ujednoliconej i powinny zawieraé w szczegdlnosci dane o:

1) towarzystwie oraz $wiadczonej przez nie ustudze posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz
tytutow uczestnictwa;

2) instrumentach finansowych bedacych przedmiotem takiej ushugi;

3) kosztach i optatach zwigzanych z dang ushuga.

§ 43. 1. Informacje, o ktéorych mowa w § 42 ust. 1, moga obejmowaé poréwnanie ustug $wiadczonych przez towarzy-
stwo z innymi podobnymi ustugami, jezeli:

1) pordownanie jest miarodajne i przedstawione w sposob rzetelny;
2) zostaly wskazane zrodta informacji wykorzystanych do poréwnania;

3) zostaly wskazane glowne fakty i zatozenia wykorzystane przy dokonywaniu poréwnania.

2. Informacje, o ktorych mowa w § 42 ust. 1, moga wskazywaé¢ wyniki osiagni¢te w przesztosci w zwigzku z inwesto-
waniem w dany instrument finansowy lub w zwiazku z okre$lonym indeksem finansowym lub ze §wiadczeniem okreslone;j
ustugi, jezeli:

1) wskazane wyniki nie sg najwazniejszym elementem informacji;

2) sarzetelne i obejmujg dane za okres ostatnich 5 lat lub za caty okres, w ktorym oferowano dany instrument finansowy,
ustalano dany indeks finansowy lub $wiadczono dang ustugg, jezeli jest to okres krotszy niz 5 lat lub tez okres dtuzszy,
wybrany wedlug uznania towarzystwa; w kazdym przypadku jednak informacje o wynikach musza by¢ oparte o petne
okresy dwunastomiesi¢czne;

3) w sposob wyrazny wskazujg okres, za jaki dane sg przedstawiane, oraz zrodto tych danych;
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4) zawieraja wyrazne ostrzezenie, ze przedstawione dane odnosza si¢ do wynikow w przesztosci i ze wyniki te nie stano-
wig gwarancji ich osiagnigcia w przysztosci;

5) wskazuja walutg obca wraz z ostrzezeniem, ze ewentualne zyski mogg ulec zwigkszeniu lub zmniejszeniu wskutek
zmian kursu walutowego — w przypadku gdy wskazanie opiera si¢ na kwotach wyrazonych w walucie obcej;

6) opisany jest wptyw, jaki na ten wynik majg prowizje, optaty i inne obcigzenia zwigzane z dang ushuga — w przypadku
gdy wskazanie opiera si¢ na wynikach brutto.

3. Informacje, o ktérych mowa w § 42 ust. 1, moga si¢ odnosi¢ do symulacji wynikow osiaggnigtych w przeszlosci, jeze-
li dotycza okreslonego instrumentu finansowego lub indeksu finansowego oraz:

1) symulacja wynikdéw osiagnigtych w przesztosci opiera si¢ na rzeczywistych wynikach osiggnietych w przesztosci
w zwigzku z inwestowaniem w jeden lub w kilka instrumentow finansowych lub w zwiagzku z indeksami finansowymi,
ktore sg tozsame lub stanowig podstawe instrumentu finansowego, ktoérego informacje dotycza,

2) w stosunku do rzeczywistych wynikow w przesztosci, o ktérych mowa w pkt 1, sa spelnione warunki okreslone w ust. 2
pkt 1-3, 516 oraz

3) zawierajg wyrazne ostrzezenie, ze dane odnoszg si¢ do symulacji wynikdw w przesztosci i ze wyniki te nie stanowia
gwarancji ich osiagnigcia w przysztosci.

4. Informacje, o ktérych mowa w § 42 ust. 1, moga si¢ odnosi¢ do wynikdéw przysztych, jezeli:
1) nie sg oparte na symulacji wynikow w przeszlosci ani nie odwotuja si¢ do takiej symulacji,
2) sa oparte na uzasadnionych zatozeniach wynikajacych z obiektywnych danych,

3) sag oparte na wynikach brutto i ujawniaja wptyw, jaki na te wyniki beda miaty prowizje, optaty i inne obciazenia zwig-
zane z dang ustuga, oraz

4) zawieraja wyrazne ostrzezenie, ze przedstawiane prognozy nie stanowig gwarancji przysztych wynikow.

5. Informacje, o ktérych mowa w § 42 ust. 1, moga si¢ odnosi¢ do konkretnego przypadku opodatkowania, jezeli wyraz-
nie wskazuja, ze takie opodatkowanie zalezy od indywidualnej sytuacji klienta i moze ulec zmianie w przysztosci.

6. Jezeli informacje, o ktorych mowa w § 42 ust. 1, zawierajg dane o systemie rekompensat, o ktdrym mowa w art. 133
ust. 1 lub art. 136 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ktdrego uczestnikiem jest towarzystwo, mogg one
wylacznie wskazywac system, do ktorego nalezy towarzystwo, oraz gorng granice Srodkow objetych tym systemem.

§ 44. 1. Przed zawarciem umowy o $wiadczenie ushugi zarzadzania portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentéw finansowych, lub doradztwa inwestycyjnego towarzystwo udost¢pnia klientowi detalicznemu lub
potencjalnemu klientowi detalicznemu, przy uzyciu trwatego nos$nika informacji lub poprzez zamieszczenie na swojej stro-
nie internetowej, szczegdtowe informacje dotyczace towarzystwa oraz ustug, ktore beda swiadczone na podstawie zawiera-
nej umowy, obejmujace w szczegdlnosci:

1) firme towarzystwa;

2) oswiadczenie potwierdzajace, ze towarzystwo posiada zezwolenie na $§wiadczenie ustug, oraz nazwe organu nadzoru,
ktéry udzielit mu takiego zezwolenia;

3) sposoby komunikowania si¢ klienta z towarzystwem;
4) dane teleadresowe pozwalajace na bezposredni kontakt klienta z towarzystwem,;

5) wskazanie jezykow, w ktorych klient moze kontaktowac¢ si¢ z towarzystwem i w ktérych beda sporzadzane dokumenty
oraz przekazywane informacje;

6) szczegotowe zasady $wiadczenia ustug;
7) podstawowe zasady sktadania reklamacji przez klientdw i sposob ich zatatwiania przez towarzystwo;

8) podstawowe zasady postepowania towarzystwa w przypadku powstania konfliktu intereséw oraz informacje, ze na za-
danie klienta moga mu zosta¢ przekazane szczegétowe informacje o tych zasadach;
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9) zakres, czgstotliwo$¢ 1 terminy przekazywanych przez towarzystwo klientowi raportéw ze §wiadczenia ushugi;

10) koszty i oplaty zwigzane z ustuga.

2. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 10, powinny:

1) wskazywa¢ taczng kwote, ktora klient jest obowiazany zaplaci¢, z wyszczegolnieniem kosztow 1 optat oraz podatkow
zwigzanych z dana ustuga, a jezeli okreslenie tej kwoty nie jest mozliwe — podstawg jej obliczenia w taki sposob, aby
klient mogt ja zweryfikowac, przy czym prowizje pobierane przez towarzystwo w zwiazku ze $wiadczong ustuga sa
przedstawiane w podziale na poszczegolne pozycije;

2) wskazywac waluty obce i koszty wymiany oraz przyjete przez towarzystwo zasady ustalania kurséw wymiany — w przy-
padku gdy kwota, o ktorej mowa w pkt 1, lub jej cz¢s$¢ jest wyrazona w walucie obcej;

3) informowaé o mozliwosci wystgpienia innych niz wskazane w pkt 1 kosztow i oplat oraz podatkéw zwigzanych z trans-
akcjami zawartymi w zwigzku z danym instrumentem finansowym lub ustuga, ktérymi klient moze by¢ obcigzony,
a ktore nie sg platne za posrednictwem towarzystwa.

3. W przypadku jednostek uczestnictwa lub tytutlow uczestnictwa wymog, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 10, uznaje si¢ za
spetniony w przypadku przekazania klientowi przez towarzystwo kluczowych informacji dla inwestorow, w zakresie, w ja-
kim koszty i1 optaty zostaly przedstawione w ich tresci.

4. Jezeli informacje, o ktérych mowa w ust. 1, s zamieszczone w regulaminie Swiadczenia danej ustugi, przekazanie
klientowi lub potencjalnemu klientowi tego regulaminu przed zawarciem umowy uwaza si¢ za zachowanie przez towarzy-
stwo wymogu okre$lonego w ust. 1.

5. Informacje, o ktorych mowa w ust. 1, mogg by¢é przekazane klientowi detalicznemu takze po zawarciu umowy
o $wiadczenie ustugi, w przypadku gdy na wniosek klienta zostala ona zawarta przy uzyciu Srodkow porozumiewania si¢ na
odlegtos¢ uniemozliwiajacych ich przekazanie przed zawarciem umowy.

§ 45. 1. Przed przyjeciem pierwszego zlecenia nabycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa lub tytuldw uczestnictwa,
dyspozycji lub innego o$wiadczenia woli zwigzanego z uczestnictwem w funduszu lub rozpoczeciem $wiadczenia ustugi
doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentdéw finansowych towarzystwo przekazuje klientowi, przy
uzyciu trwaltego no$nika informacji lub poprzez zamieszczenie na stronie internetowej towarzystwa, informacje dotyczace
towarzystwa oraz $wiadczonych ustug obejmujace odpowiednio dane w zakresie okreslonym w § 44 ust. 1 pkt 14,7, 81 10,
a ponadto:

1) sposoby przekazywania zlecen do towarzystwa;

2) podstawowe zasady $wiadczenia ustugi posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa lub tytutow
uczestnictwa.

2. Informacje moga by¢ przekazane klientowi takze po przyjeciu zlecenia nabycia lub odkupienia jednostek uczestnic-
twa lub tytutéw uczestnictwa, dyspozycji lub innego oswiadczenia woli zwigzanego z uczestnictwem w funduszu lub
w trakcie $wiadczenia ushugi doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw finansowych, w przypadku
gdy na wniosek klienta zlecenie, dyspozycja lub o§wiadczenie zostato przyjete lub ustuga doradztwa inwestycyjnego jest
$wiadczona przy uzyciu srodkdw porozumiewania si¢ na odleglos¢, ktore uniemozliwiaja przekazanie informacji okreslo-
nych w ust. 1 przed przyjeciem zlecenia, dyspozycji lub oswiadczenia woli lub rozpoczeciem $swiadczenia ustugi.

§ 46. 1. Przed zawarciem umowy o §wiadczenie ushugi zarzadzania portfelem, w sktad ktorego wehodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentoéw finansowych, lub doradztwa inwestycyjnego towarzystwo przedstawia klientom lub potencjalnym
klientom ogolny opis istoty instrumentoéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w te instrumenty finanso-
we, W sposob umozliwiajacy podejmowanie przez nich §wiadomych decyzji inwestycyjnych, dostosowujac zakres tej infor-
macji do rodzaju instrumentu finansowego oraz kategorii, do ktorej nalezy klient.

2. Opis ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w instrumenty finansowe, w zaleznos$ci od istoty danego instrumentu
finansowego, zawiera:

1) wskazanie ryzyka zwigzanego z danym rodzajem instrumentow finansowych, w tym wyjasnienie mechanizmu dzwigni
finansowe;j 1 jego wptywu na ryzyko utraty inwestycji;

2) wskazanie zmienno$ci ceny danych instrumentéw finansowych lub ograniczen dotyczacych dostepnosci rynku tych
instrumentow;
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3) informacj¢ o mozliwosci zaciagnigcia przez klienta, w wyniku transakcji na danych instrumentach finansowych, zobo-
wigzan finansowych oraz ewentualnych innych zobowiazan, w tym zobowiazan zwiazanych z dostawa instrumentu
bazowego, ktore sa obowiazkami dodatkowymi w stosunku do kosztow nabycia takiego instrumentu finansowego;

4) opis wymogow zwigzanych z utrzymywaniem i uzupetnianiem zabezpieczen lub podobnych zobowigzan, koniecznych
w przypadku inwestowania w dany rodzaj instrumentow finansowych.

3. Jezeli instrument finansowy jest przedmiotem trwajacej oferty publicznej i w zwiazku z ta ofertg zostal opublikowany
prospekt emisyjny zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. z 2009 r. Nr 185,
poz. 1439, z pézn. zm.») lub odpowiednimi przepisami prawa innego pafistwa cztonkowskiego, towarzystwo informuje
klienta detalicznego lub potencjalnego klienta detalicznego o miejscu udostepnienia tego prospektu.

4. W przypadku jednostek uczestnictwa lub tytuldw uczestnictwa wymog, o ktérym mowa w ust. 1, uznaje si¢ za spet-
niony w przypadku dostarczenia przez towarzystwo klientowi kluczowych informacji dla inwestorow.

5. Jezeli poziom ryzyka zwigzanego z instrumentem finansowym skladajacym si¢ z kilku r6znych instrumentéw finan-
sowych moze by¢ wyzszy niz poziom ryzyka zwigzanego z kazdym ze sktadnikow tego instrumentu finansowego, towarzy-
stwo przedstawia opis sktadnikoéw takiego instrumentu finansowego oraz sposobu, w jaki ich wzajemne oddzialywanie
zwigksza poziom ryzyka.

6. W przypadku instrumentow finansowych, ktore sa zwigzane z gwarancja udzielong przez inny podmiot, informacje
o0 tej gwarancji powinny zawiera¢ szczegdlowe dane dotyczace gwaranta i gwarancji tak, aby klient detaliczny lub poten-
cjalny klient detaliczny mogt prawidtowo dokonacé jej oceny.

§ 47. Towarzystwo, niezwlocznie po dokonaniu zmian, informuje klienta o istotnych zmianach w informacjach, o kto-
rych mowa w § 44 i § 46, jezeli zmiany te sg istotne ze wzgledu na charakter Swiadczonej ustugi. Jezeli informacja, ktorej
zmiana dotyczy, zostala przekazana przy uzyciu trwatego nosnika informacji, zawiadomienie o zmianie przekazuje si¢ na
takim nosniku.

§ 48. W przypadku posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu tytutow uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych
z siedzibg w panstwach nalezacych do EEA lub funduszy inwestycyjnych otwartych z siedziba w panstwach nalezacych do
OECD innych niz panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA, towarzystwo przedstawia klientowi dane o ryzyku
zwigzanym z inwestowaniem w te tytuly uczestnictwa, obejmujace w szczegolnosci:

1) wskazanie ryzyka zwigzanego z danym rodzajem tytulow uczestnictwa;
2) wskazanie zmiennoS$ci ceny tytutdow uczestnictwa;

3) wyeksponowanie cechy duzej zmiennosci wartosci aktywow netto danego funduszu, w przypadku gdy cechuje si¢ on
Iub moze cechowa¢ duza zmienno$cig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego lub stosowane techniki zarzadzania
portfelem;

4) jezeli dany fundusz inwestycyjny lokuje wigkszos¢ aktywow w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instru-
menty rynku pieni¢znego albo odzwierciedla sktad indeksu papierow wartosciowych — wyeksponowane stwierdzenie
wskazujace na t¢ ceche;

5) informacj¢ o ryzyku walutowym, w przypadku gdy wplata i wyptata srodkdéw nastepuje w walucie obcej lub gdy wigk-
szo$¢ aktywow danego funduszu jest lokowana za granica.

§ 49. 1. Towarzystwo przyjmujace zlecenia klientow przekazywane za pomoca telefonu, telefaksu lub innych telekomu-
nikacyjnych urzadzen koncowych lub systemow teleinformatycznych oraz za pomocg informatycznych nosnikéw danych
zapewnia:

1) poufnos¢ sktadanych zlecen, w szczegdlnosci ich zabezpieczenie przed odstuchaniem lub odczytaniem przez osoby
nieuprawnione;

2) integralnos¢ skladanych zlecen, w szczegodlnosci ich zabezpieczenie przed modyfikacja lub usunigciem przez osoby
nieuprawnione;

®  Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. 22010 r. Nr 167, poz. 1129, z 2012 r. poz. 836 i 1385 oraz
72013 1. poz. 433.
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3) zabezpieczenie przed mozliwoscig ich sktadania przez osoby nieuprawnione, w szczegélnosci przez ustalenie odregbne-
go identyfikatora lub hasta dla kazdego klienta;

4) rejestracje daty i czasu otrzymania zlecenia;

5) mozliwos¢ potwierdzenia klientowi faktu ztozenia zlecenia — z wytaczeniem zlecen sktadanych za posrednictwem tele-
fonu.

2. Towarzystwo doktada nalezytej staranno$ci w celu zapewnienia sprawnej obstugi klientéw w zakresie przyjmowania
zlecen w sposob okreslony w ust. 1, w szczegolnosci towarzystwo moze przyjmowac takie zlecenia po uprzedniej identyfi-
kacji osoby skladajacej zlecenie, zgodnej z zasadami ustalonymi migdzy towarzystwem a tym klientem.

Oddziat 3

Ocena adekwatnosci ustug

§ 50. 1. Przed zawarciem umowy o $wiadczenie ushugi zarzadzania portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentéw finansowych, lub doradztwa inwestycyjnego towarzystwo zwraca si¢ do klienta lub potencjalnego
klienta o podanie podstawowych informacji dotyczacych poziomu wiedzy o inwestowaniu w zakresie instrumentéw finan-
sowych, doswiadczenia inwestycyjnego, jego sytuacji finansowej oraz celow inwestycyjnych, niezbednych do oceny, czy
ustuga, ktéra ma by¢ Swiadczona na podstawie zawieranej umowy, jest odpowiednia dla danego klienta, biorgc pod uwage
jego indywidualng sytuacje.

2. Towarzystwo zwraca si¢ do klienta lub potencjalnego klienta o przedstawienie informacji niezb¢dnych do ustalenia,
czy przy nalezytym uwzglednieniu charakteru i zakresu swiadczonej ustugi okreslona transakcja, rekomendowana lub za-
wierana w toku swiadczenia ushugi:

1) realizuje cele inwestycyjne danego klienta;
2) nie jest zwigzana z ryzykiem, ktorego poziom przekraczatby mozliwosci inwestycyjne klienta;

3) ma charakter pozwalajacy na jej zrozumienie przez klienta i dokonanie przez niego oceny zwigzanego z nig ryzyka,
biorgc pod uwage posiadane przez tego klienta doswiadczenie i wiedze.

3. W przypadku klienta profesjonalnego towarzystwo moze odstapi¢ od wymogu podania przez niego informacji doty-
czacych jego poziomu wiedzy o inwestowaniu w zakresie instrumentéw finansowych oraz dos§wiadczenia inwestycyjnego.

4. Towarzystwo, ktére Swiadczy ustuge doradztwa inwestycyjnego na rzecz klienta profesjonalnego, o ktérym mowa
w § 2 pkt 22 lit. a—m, moze uznac, ze jest on w stanie ponie$¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z tg ustuga zgodne z jego ce-
lami inwestycyjnymi.

5. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, dotycza:

1) rodzajow ustug, transakcji i instrumentéw finansowych, ktore sg znane klientowi;

2) charakteru, wielkosci i czgstotliwosci dokonywania transakcji instrumentami finansowymi dokonywanych przez klien-
ta oraz okresu, w ktorym byty one dokonywane;

3) poziomu wyksztatcenia, zawodu wykonywanego obecnie lub zawodu wykonywanego poprzednio, jezeli jest to istotne
dla dokonania oceny;

4) sytuacji finansowej klienta.

6. Informacje dotyczace sytuacji finansowej klienta lub potencjalnego klienta powinny, odpowiednio do potrzeb, wska-
zywacé zrodla i wysoko$¢ statych dochodow, posiadanych aktywow, w tym aktywow ptynnych, inwestycji, nieruchomosci
oraz statych zobowigzan finansowych.

7. Informacje dotyczace celéw inwestycyjnych klienta lub potencjalnego klienta powinny, odpowiednio do potrzeb,
zawiera¢ informacje o dtugosci okresu, w ktoérym klient zamierza dokonywaé inwestycji, jego preferencji dotyczacych po-
ziomu i profilu ryzyka oraz celu inwestycji.
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8. Towarzystwo nie moze zaleca¢ klientowi lub potencjalnemu klientowi §wiadczenia ushug, jezeli nie uzyska informa-
cji o jego:

1) wiedzy i do§wiadczeniu z zakresu inwestycji — odpowiednich do danego rodzaju instrumentu finansowego lub ustugi;
2) sytuacji finansowej;
3) celach inwestycyjnych.

9. Towarzystwo $wiadczace ustuge zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instru-
mentow finansowych, moze zaleca¢ klientowi zmiang strategii inwestycyjnej portfela wylacznie po uprzednim uzyskaniu
informacji dotyczacych tego klienta i dokonaniu oceny zgodnie z ust. 1-8.

10. Towarzystwo nie moze bezposrednio lub posrednio zacheca¢ klienta lub potencjalnego klienta do odmowy przeka-
zania informacji, o ktéorych mowa w ust. 1, 21 5-8.

§ 51. 1. Towarzystwo dokonuje oceny, o ktorej mowa w § 50 ust. 1, na podstawie informacji przekazanych przez klien-
ta lub potencjalnego klienta, chyba ze istnieja obiektywne przestanki do uznania, ze informacje te sa nieaktualne, nierzetelne
lub niepetne.

2. Towarzystwo, ktore przy $wiadczeniu ustug na rzecz klienta korzysta z posrednictwa firmy inwestycyjnej, zagranicz-
nej firmy inwestycyjnej lub banku prowadzacego dziatalnosé, o ktorej mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi, moze dokonywac oceny na podstawie informacji dotyczacych klienta otrzymanych od tej firmy lub banku
oraz uznac¢ za prawidtowa ocene¢ dokonang przez t¢ firme lub bank.

3. Towarzystwo, ktore posredniczy w $wiadczeniu ustug przez firme inwestycyjng lub zagraniczng firme¢ inwestycyjna
i przekazuje tej firmie informacje dotyczace klienta lub potencjalnego klienta, zapewnia kompletnos¢ i rzetelnos¢ tych in-
formacji oraz prawidtowo$¢ dokonanej oceny.

§ 52. W celu wykonania obowigzku okre$lonego w § 50 towarzystwo moze wykorzysta¢ informacje dotyczace klienta,
ktore pozostaja w jego posiadaniu, jezeli sa one aktualne; w takim przypadku nie stosuje si¢ § 50 ust. 1 w zakresie obowigz-
ku zwrdcenia si¢ przez towarzystwo do klienta o przedstawienie informacji.

§ 53. 1. Przed przyjeciem zlecenia nabycia jednostek uczestnictwa lub tytutow uczestnictwa towarzystwo uzyskuje od
klienta informacje o poziomie jego wiedzy i doswiadczenia inwestycyjnego, wlasciwych dla okreslonego rodzaju oferowa-
nego lub wymaganego produktu lub ustugi, niezbednych do oceny, czy ustuga lub produkt sa odpowiednie dla klienta, do-
tyczace:

1) specyfiki inwestowania w jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa oraz ryzyka zwigzanego z inwestowaniem
w te instrumenty finansowe;

2) charakteru, wielkosci i czestotliwo$ci dokonywania transakcji instrumentami finansowymi dokonywanych przez klien-
ta oraz okresu, w ktorym byly dokonywane;

3) poziomu wyksztatcenia, zawodu wykonywanego obecnie lub zawodu wykonywanego poprzednio, jezeli jest to istotne
dla dokonania oceny.

2. Jezeli na podstawie informacji uzyskanych od klienta towarzystwo oceni, ze dany instrument finansowy lub ustuga
nie s3 odpowiednie dla klienta, niezwtocznie informuje o tym klienta.

3. W przypadku gdy klient nie przedstawia informacji, o ktérych mowa w ust. 1, lub przedstawia informacje niewystar-
czajace, towarzystwo informuje klienta, ze klient uniemozliwia mu dokonanie oceny, czy przewidziana ustuga lub instru-
ment finansowy sg dla niego odpowiednie.

4. Towarzystwo nie moze bezposrednio lub posrednio zachgca¢ klienta do odmowy przekazania informacji.

5. Przepisy ust. 1-4 nie maja zastosowania w przypadku, gdy:

1) spetnione zostaly tacznie nastepujace warunki:

a) przedmiotem zlecenia nabycia beda wylacznie jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego otwartego lub ty-
tuly uczestnictwa funduszu zagranicznego,
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b) zlecenie nabycia zostato ztozone z wylacznej inicjatywy klienta,

c) przed przyjeciem przez towarzystwo zlecenia nabycia klient zostal poinformowany o mozliwo$ci dokonania przez
nie oceny, czy taki instrument finansowy lub taka ustuga s3 odpowiednie dla klienta, albo

2) przyjecie zlecenia byto poprzedzone czynnosciami, o ktorych mowa w § 54, a informacje uzyskane od klienta przez
towarzystwo w zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego pozostaja aktualne.

6. Przepis6w ust. 1-5 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy towarzystwo uzna, ze sktadajacy zlecenie nabycia klient profe-
sjonalny posiada niezbedne doswiadczenie 1 wiedz¢ pozwalajace na zrozumienie i dokonanie oceny ryzyka zwigzanego
z danymi jednostkami uczestnictwa, tytutami uczestnictwa lub $wiadczonymi ustlugami.

§ 54. 1. Przed rozpoczeciem $Swiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego zwigzanego ze swiadczeniem ustug posred-
nictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutdow uczestnictwa towarzystwo uzyskuje od klienta
informacje niezbedne do ustalenia, czy przy nalezytym uwzglednieniu charakteru i zakresu tej ustugi rekomendowane naby-
cie, zbycie lub inne zlecenie zwigzane z uczestnictwem w funduszu albo powstrzymanie si¢ od tego nabycia, zbycia lub in-
nych zlecen zwigzanych z uczestnictwem w funduszu:

1) realizuje cele inwestycyjne klienta;
2) nie jest zwigzane z ryzykiem, ktorego poziom przekraczatby mozliwosci inwestycyjne klienta;

3) ma charakter pozwalajacy na jej zrozumienie przez klienta i dokonanie oceny zwigzanego z nig ryzyka, biorac pod uwa-
ge posiadane przez tego klienta wiedze i do§wiadczenie;

4) uwzglednia sytuacje finansowg klienta.

2. Informacje dotyczace celow inwestycyjnych klienta powinny, odpowiednio do jego potrzeb, zawiera¢ informacje
o dhugosci okresu, w ktorym klient zamierza dokonywac inwestycji, jego preferencji dotyczacych poziomu i profilu ryzyka
oraz celu inwestycji.

3. Informacje dotyczace sytuacji finansowej klienta powinny, odpowiednio do jego potrzeb, wskazywac zrodta i wyso-
kos¢ statych dochoddw, posiadanych aktywow, w tym aktywow ptynnych, inwestycji, nieruchomosci oraz statych zobowig-
zan finansowych.

4. W przypadku gdy klient nie przedstawia informacji, o ktérych mowa w ust. 1, lub przedstawia informacje niewystar-
czajace, towarzystwo informuje klienta, ze klient uniemozliwia mu dokonanie oceny, czy przewidziana ustuga lub instru-
ment finansowy sg dla niego odpowiednie.

5. Towarzystwo nie moze bezposrednio lub posrednio zachgcac klienta do odmowy przekazania informacji.

6. Przepisow ust. 1-5 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy towarzystwo uzna, ze klient profesjonalny posiada niezb¢dne do-
$wiadczenie 1 wiedz¢ pozwalajace na zrozumienie i dokonanie oceny ryzyka zwigzanego z danymi jednostkami uczestnictwa,
tytutami uczestnictwa lub ustugami oraz jest w stanie ponie$¢ ryzyko inwestycyjne zgodne z jego celami inwestycyjnymi.

§ 55. 1. Przed zawarciem umowy o $wiadczenie ushugi zarzadzania portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentoéw finansowych, lub doradztwa inwestycyjnego towarzystwo informuje klienta, przy uzyciu trwatego
no$nika informacji, o istniejacych konfliktach intereséw zwigzanych ze §wiadczeniem danej ustugi na rzecz tego klienta,
chyba ze struktura organizacyjna towarzystwa oraz jego regulacje wewnetrzne zapewniaja, ze w przypadku powstania kon-
fliktu interesow nie dojdzie do naruszenia interesu klienta. Informacja zawiera dane pozwalajace klientowi, przy uwzgled-
nieniu kategorii, do ktorej nalezy, na podje¢cie Swiadomej decyzji o zawarciu umowy.

2. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, umowa o §wiadczenie danej ustugi moze by¢ zawarta wylacznie, jezeli klient
w formie pisemnej lub w postaci elektronicznej przy uzyciu informatycznego nosnika danych potwierdzi otrzymanie infor-
macji, o ktérej mowa w ust. 1, oraz w sposob wyrazny potwierdzi wolg zawarcia umowy.

3. W przypadku powstania konfliktéw intereséw po zawarciu umowy o $wiadczenie ustugi:

1) ust. 1 stosuje si¢ odpowiednio, z tym ze towarzystwo informuje klienta o konflikcie intereséw niezwlocznie po jego
stwierdzeniu;

2) ust. 2 stosuje si¢ odpowiednio, z tym ze towarzystwo powinno powstrzymac si¢ od swiadczenia ustugi do czasu otrzy-
mania wyraznego o$§wiadczenia klienta o kontynuacji albo rozwigzaniu umowy.
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§ 56. Przed przyjeciem zlecenia nabycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa lub tytulow uczestnictwa, dyspozycji
lub innego o$wiadczenia woli zwigzanego z uczestnictwem w funduszu lub rozpoczgciem $wiadczenia ustugi doradztwa
inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw finansowych towarzystwo informuje klienta, przy uzyciu trwatego
nosnika informacji, o istniejacych konfliktach interesow zwiazanych ze $wiadczeniem danej ustugi, chyba ze struktura
organizacyjna towarzystwa oraz jego regulacje wewngtrzne zapewniaja, ze w przypadku powstania konfliktu interesow nie
dojdzie do naruszenia interesu klienta. Informacja zawiera dane pozwalajace klientowi na podjecie swiadomej decyzji o zto-
zeniu zlecenia, dyspozycji lub o§wiadczenia woli lub o skorzystaniu ze $wiadczenia ustugi.

Rozdzial 6

Swiadczenie ustug zarzadzania portfelami, w sklad ktérych wchodzi jeden
lub wigksza liczba instrument6éw finansowych

§ 57. 1. Towarzystwo $§wiadczy ustuge zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wicksza liczba
instrumentow finansowych, na podstawie regulaminu i zawartej z klientem umowy o §wiadczenie tej ustugi.

2. Regulamin ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentoéw finanso-
wych, okresla sposdb swiadczenia tej ustugi przez towarzystwo na rzecz klienta, w tym prawa i obowigzki towarzystwa
i klienta z tego tytutu, a takze tryb i warunki zawierania i rozwigzywania umowy, w szczegolnosci:

1) tryb, warunki i forme ustanawiania pelnomocnictw przez klienta;
2) zakres i sposob $wiadczenia ushugi wykonywanej na podstawie umowy;

3) sposoby i terminy wnoszenia przez klienta oplat i prowizji zwigzanych z ustuga oraz sposob i tryb okreslania ich wyso-
kosci;

4) sposob postepowania towarzystwa w przypadku, gdy klient nie dostarcza srodkéw pienigznych w terminach okreslo-
nych w umowie lub w przepisach odrgbnych;

5) sposob zabezpieczania interesow towarzystwa w przypadku niewykonania zobowigzan przez klienta oraz sposoby za-
spokajania roszczen towarzystwa,

6) zakres odpowiedzialnosci towarzystwa za szkody powstate wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania przez
towarzystwo zobowigzan wynikajacych z umowy;

7) sposoéb, tryb i terminy przekazywania klientowi informacji dotyczacych $wiadczonej na jego rzecz ustugi oraz zakres
tych informacji;

8) zasady powierzania przez towarzystwo podmiotowi trzeciemu wykonywania poszczeg6élnych czynnosci w ramach wy-
konania ustugi, jezeli powierzanie jest przewidziane;

9) sposob i terminy zatatwiania reklamacji sktadanych przez klienta;
10) tryb 1 warunki odstagpienia od umowy, jej wypowiedzenia i rozwigzania;

11) tryb, terminy i warunki zmiany regulaminu oraz sposéb informowania klienta o tych zmianach.

3. Przez zakres i sposob §wiadczenia ushugi, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 2, rozumie si¢ okreslenie:

1) trybu i warunkéw podejmowania i realizacji przez towarzystwo decyzji inwestycyjnych dotyczacych aktywow wcho-
dzacych w sktad zarzadzanych przez nie portfeli;

2) trybu dokonywania przez towarzystwo wyboru podmiotu przechowujacego aktywa wchodzace w sklad zarzadzanych
przez nie portfeli, jezeli towarzystwo wykorzystuje posrednictwo takich podmiotow;

3) metod i czestotliwosci wyceny instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfela klienta;

4) obiektywnych wskaznikéw finansowych, do ktérych beda porownywane wyniki portfela klienta w celu ustalenia pozio-
mu efektywnosci §wiadczonej ustugi;

5) sposobu i trybu przekazywania przez klienta dyspozycji dotyczacych aktywow wchodzacych w sktad portfela zarzadza-
nego przez towarzystwo.
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4. Wymogu opracowania regulaminu ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentow finansowych, nie stosuje si¢ w przypadku, gdy towarzystwo zawiera umowy wyltacznie z:

1) klientem profesjonalnym, chyba ze jest on przez towarzystwo traktowany jak klient detaliczny;

2) klientem detalicznym, w zwiazku z prowadzong przez niego dzialalnoscia gospodarcza.

5. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 4, sposob $wiadczenia przez towarzystwo na rzecz klienta ustugi zarzadzania
portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, w tym prawa i obowigzki towa-
rzystwa i klienta, a takze warunki rozwigzywania umowy, o ktorej mowa w ust. 1, okresla umowa z klientem.

§ 58. 1. Towarzystwo, swiadczac ustugi zarzadzania portfelami, w sklad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba in-
strumentow finansowych, ustala sposob oceny efektywnosci $wiadczonej ustugi, uwzgledniajacy cele inwestycyjne klienta
i rodzaje instrumentdéw finansowych wchodzacych w sktad portfela klienta tak, aby klient, na rzecz ktorego jest Swiadczona
ustuga, mégl oceni¢ wyniki osiggane przez towarzystwo.

2. Towarzystwo, niezaleznie od informacji przekazywanych zgodnie z § 44 ust. 1, przekazuje klientowi detalicznemu
oraz potencjalnemu klientowi detalicznemu informacje o:

1) metodach oraz czestotliwos$ci wyceny instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela klienta;
2) szczegotowych zasadach przekazywania zarzadzania cze$cia lub cato$cia portfela klienta;
3) obiektywnych wskaznikach finansowych, do ktérych beda poréwnywane wyniki portfela klienta;

4) rodzajach instrumentow finansowych, ktére moga wchodzi¢ w sktad portfela klienta, i rodzajach transakcji, ktére moga
by¢ przeprowadzane z wykorzystaniem tych instrumentow, w tym istniejacych limitach;

5) celach zarzadzania, poziomie ryzyka zwigzanego z uznaniowym charakterem decyzji podejmowanych w ramach zarza-
dzania portfelem klienta i ograniczeniach swobody podejmowania takich decyzji.

§ 59. 1. Towarzystwo §wiadczace ushugi zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba in-
strumentow finansowych, opracowuje i wdraza polityke dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta, uwzgledniajac ceng
instrumentu finansowego, koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, czas zawarcia transakcji, prawdopodobienstwo zawar-
cia transakcji oraz jej rozliczenia, wielkos$¢ zlecenia, jego charakter oraz inne czynniki, ktére maja istotny wptyw na $wiad-
czong ustuge.

2. Towarzystwo ustala wagg, jaka przypisuje poszczegdlnym czynnikom wskazanym w ust. 1, albo wdraza procedurg
okreslajaca sposob jej ustalania, z uwzglgdnieniem:

1) kategorii, do ktorej nalezy dany klient;

2) specyfiki skladanego zlecenia;

3) cech instrumentu finansowego bedacego przedmiotem zlecenia;
4) rodzaju i specyfiki mozliwych miejsc wykonania.

3. W przypadku zlecenia sktadanego na rzecz klienta detalicznego najlepszy wynik okresla si¢ w ujeciu ogdlnym, przy
uwzglednieniu ceny instrumentu finansowego i kosztéw zwigzanych z wykonaniem zlecenia, obejmujacych koszty pono-
szone przez klienta bezposrednio w zwigzku ze ztozeniem danego zlecenia, w tym optaty pobierane przez miejsce wykona-
nia oraz oplaty z tytutu rozrachunku i rozliczenia transakcji, a takze inne oplaty zwigzane z wykonaniem zlecenia.

§ 60. 1. Polityka dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta obejmuje, odrgbnie dla poszczegdlnych rodzajow instru-
mentow finansowych, informacje o miejscach wykonania wykorzystywanych przez towarzystwo oraz kryteria uwzglednia-
ne przez towarzystwo przy dokonywaniu ich wyboru. Towarzystwo wskazuje co najmniej te miejsca wykonania, ktore,
wedtug racjonalnej oceny, w sposob staly umozliwiaja towarzystwu uzyskanie mozliwie najlepszego wyniku dla klienta.

2. Zobowigzanie towarzystwa do podejmowania wszelkich uzasadnionych dziatan w celu uzyskania mozliwie najlep-
szych wynikéw dla klienta nie oznacza koniecznoéci uwzgledniania przez towarzystwo wszystkich mozliwych miejsc wy-
konania zlecen w przyjetej polityce dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta.

3. W celu dokonania wyboru miejsca wykonania w przypadku, gdy zgodnie z polityka dzialania w najlepiej pojetym
interesie klienta towarzystwo dopuszcza istnienie wigcej niz jednego miejsca wykonania, w celu dokonania oceny i poréw-
nania wynikow, jakie mozna uzyska¢ dla klienta w kazdym z miejsc wykonania, towarzystwo uwzglednia wysokosci pro-
wizji i kosztow ponoszonych przez towarzystwo w zwigzku z wykorzystywaniem poszczegdlnych miejsc wykonania.
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4. Towarzystwo nie moze ustalac i nalicza¢ pobieranych od klienta optat i prowizji w sposob dyskryminujacy poszcze-
golne miejsca wykonania, chyba ze réznice w sposobie ich naliczania i pobierania odzwierciedlaja rzeczywiste roznice
w kosztach ponoszonych przez to towarzystwo w zwiazku z wykorzystywaniem poszczegdlnych miejsc wykonania.

§ 61. 1. Przed zawarciem umowy o zarzadzanie portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigksza liczba instru-
mentéw finansowych, z klientem detalicznym towarzystwo przekazuje mu informacje dotyczace stosowanej polityki dzia-
fania w najlepiej pojetym interesie klienta, obejmujace:

1) opis wagi, o ktérej mowa w § 59 ust. 2, lub opis polityki dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta;

2) liste miejsc wykonania, ktore towarzystwo uznaje za miejsca pozwalajace mu w sposob staty spelnia¢ wymog, o ktorym
mowa w § 59 ust. 1;

3) wyrazne i jednoznaczne ostrzezenie, ze szczegolowe okreslenie przez klienta warunkow, na jakich ma nastapic przeka-
zanie zlecenia, moze uniemozliwi¢ towarzystwu podjecie dziatan w celu uzyskania dla klienta mozliwie najlepszych
wynikéw w zakresie wyznaczonym tymi warunkami.

2. Towarzystwo jest zobowigzane do uzyskania uprzedniej zgody klienta na polityke dziatania w najlepiej pojetym inte-
resie klienta. Klient, zawierajac z towarzystwem umowe o zarzadzanie portfelem, w sktad ktérego wchodzi jeden lub wigk-
sza liczba instrumentow finansowych, wyraza zgodg¢ na przedstawiong mu, zgodnie z § 44, przed zawarciem umowy polity-
ke dzialania w najlepiej pojetym interesie klienta.

3. Towarzystwo informuje klienta o istotnych zmianach w polityce dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta,
w terminie umozliwiajgcym mu rozwigzanie umowy z zachowaniem okresu wypowiedzenia.

4. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, towarzystwo przekazuje klientowi przy uzyciu trwatego nosnika informacji lub
za posrednictwem strony internetowej towarzystwa, jezeli sa spelnione warunki okreslone w § 41 ust. 2.

§ 62. 1. Towarzystwo monitoruje skuteczno$¢ rozwiazan wdrozonych w ramach polityki dziatania w najlepiej pojetym
interesie klienta, w celu ich odpowiedniego dostosowywania.

2. Towarzystwo dokonuje przegladu polityki dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta nie rzadziej niz raz na rok
oraz w kazdym przypadku wystgpienia istotnej zmiany, ktora trwale wptywa na zdolno$¢ towarzystwa do dalszego uzyski-
wania dla klienta mozliwie najlepszych wynikow w ustalonych w niej miejscach wykonania.

3. Towarzystwo powinno by¢ w stanie wykaza¢ klientowi, na jego zadanie, ze dziatato zgodnie z wdrozona polityka
dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta.

§ 63. 1. Towarzystwo przekazuje klientowi, przy uzyciu trwatego nosnika informacji, okresowe raporty z wykonania
umowy o zarzadzanie portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych, chyba ze
sprawozdanie takie dostarcza klientowi inny uprawniony podmiot.

2. W przypadku klienta detalicznego raporty, o ktorych mowa w ust. 1, powinny zawiera¢ w szczegolnosci:
1) firme towarzystwa,
2) nazwe lub oznaczenie rachunku, ewidencji lub rejestru, w ktorym przechowywane sa aktywa klienta;

3) informacje o sktadzie portfela klienta i jego wycenie, w tym dane o kazdym instrumencie finansowym, wchodzacym
w sktad tego portfela, wartosci rynkowej takiego instrumentu albo — jezeli nie jest mozliwe ustalenie wartosci rynkowej
— jego wartosci godziwej, saldzie srodkéw pienigznych na poczatek i koniec okresu sprawozdawczego oraz wynikach
portfela w okresie, za ktory jest sporzadzany raport;

4) informacj¢ o tacznej wysokos$ci optat i prowizji pobranych w okresie, za ktory jest sporzadzany raport, z podzialem na
taczna wysoko$¢ optat i prowizji pobranych z tytutu zarzadzania portfelem klienta oraz zwigzanych z wykonaniem zle-
cen w ramach zarzadzania portfelem klienta, wraz z informacja, ze na zadanie klienta jest mozliwe przekazanie szcze-
gbotowego wykazu wszystkich optat i prowizji pobranych w okresie, za ktory jest sporzadzany raport;

5) porownanie wynikow osiagnigtych w okresie, za ktory jest sporzadzany raport, z wynikami obiektywnego wskaznika
finansowego przyjetego w umowie z klientem;

6) wskazanie wysokosci dywidend, odsetek oraz innych pozytkow z aktywow wchodzacych w sktad portfela klienta, ktore
powickszyly jego warto$¢ w okresie, za ktory jest sporzadzany raport;
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7) informacje dotyczace zlecen wykonanych w okresie, za ktory jest sporzadzany raport, obejmujace informacje, o kto-
rych mowa w ust. 7 pkt 3—12, chyba zZe klient zazadal informowania go o kazdym wykonanym zleceniu na zasadach
okreslonych w ust. 6.

3. Raporty, o ktérych mowa w ust. 1, sa przekazywane klientowi detalicznemu co najmniej raz na 6 miesigcy, z wyjat-
kiem przypadku:

1) gdy klient zazadat przekazywania mu raportow co najmniej raz na 3 miesigce;
2) o ktorym mowa w ust. 6; w takim przypadku raporty sa przekazywane co najmniej raz na 12 miesigcy;

3) gdy strategia inwestycyjna portfela uzgodniona w umowie z klientem jest zwigzana z wysokim ryzykiem inwestycyj-
nym; w takim przypadku raporty sa przekazywane co najmniej raz na miesiac.

4. Towarzystwo informuje klienta detalicznego o mozliwo$ci zwrocenia si¢ z zadaniem, o ktorym mowa w ust. 3 pkt 1.

5. Przepisu ust. 3 pkt 2 nie stosuje si¢ do transakcji dotyczacych instrumentow finansowych, o ktorych mowa w art. 2
ust. 1 pkt 2 lit. c—i ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

6. Towarzystwo, na zadanie klienta, informuje go o kazdym wykonanym zleceniu dotyczacym jego aktywow wchodza-
cych w sktad portfela tego klienta.

7. W przypadku klienta detalicznego informacje, o ktorych mowa w ust. 6, obejmuja:
1) firme towarzystwa przekazujacego potwierdzenie;
2) nazwe, firme, imi¢ i nazwisko lub inne oznaczenie klienta;
3) datg i czas zawarcia transakcji;
4) rodzaj zlecenia;
5) identyfikator kupna/sprzedazy albo charakter zlecenia w przypadku zlecen innych niz kupno/sprzedaz;
6) oznaczenie miejsca wykonania zlecenia;
7) oznaczenie instrumentu finansowego;
8) liczbe instrumentéw finansowych begdacych przedmiotem zlecenia;
9) ceng, za jaka zlecenie zostato wykonane;
10) laczng warto$¢ transakcji;

11) catkowita warto§¢ pobranych optat i prowizji oraz innych kosztow wykonania zlecenia, a takze, na zadanie klienta, ze-
stawienie poszczegdlnych pozycji tych optat, prowizji i kosztéw wykonania zlecenia;

12) wskazanie obowiazkéw klienta zwigzanych z rozliczeniem transakcji, w tym terminoéw, w ktorych klient powinien do-
kona¢ ptatnosci lub dostawy instrumentu finansowego, oraz innych danych niezbednych do wykonania tych obowiaz-
kéw, chyba ze takie dane zostaty podane wczesniej do wiadomosci klienta;

13) w przypadku wykonania zlecenia w sposob okre§lony w art. 73 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi —
informacje o takim sposobie wykonania zlecenia;

14) w przypadku wykonania zlecenia poprzez zawarcie transakcji, ktorej druga strong byt podmiot z grupy kapitatlowe;j, do
ktorej nalezy towarzystwo, lub inny klient tego towarzystwa — informacj¢ o takim sposobie wykonania zlecenia, chyba
ze zlecenie zostato zrealizowane za posrednictwem systemu obrotu, ktory umozliwia anonimowe zawieranie transakcji.

8. Jezeli informacje, o ktéorych mowa w ust. 6, sa przekazywane klientowi detalicznemu, towarzystwo przekazuje te in-
formacje niezwlocznie po wykonaniu zlecenia, nie pdzniej jednak niz do konca dnia nastepujacego po dniu, w ktoérym zle-
cenie zostalo wykonane, a w przypadku gdy towarzystwo otrzymuje potwierdzenie wykonania zlecenia od podmiotu trze-
ciego — nie p6zniej niz do konca dnia nastepujacego po dniu, w ktorym towarzystwo otrzymato potwierdzenie wykonania
zlecenia przez ten podmiot.

9. Informacje, o ktorych mowa w ust. 6, moga by¢ przekazywane w formie wystandaryzowanej, jezeli forma ta jest
czytelna i zrozumiata dla klienta. Sposdb przekazania informacji okresla umowa.
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10. Jezeli zlecenie jest wykonywane w kilku transzach, informacje, o ktorych mowa w ust. 7 pkt 9, moga zawierac:
1) ceng, po jakiej zostata wykonana kazda transza, albo

2) ceng $rednia, po jakiej zostato wykonane zlecenie.

11. Przepisow ust. 7-9 nie stosuje si¢, jezeli klient detaliczny otrzymuje informacje od podmiotu, ktory wykonuje zlece-
nie.

12. Jezeli ustuga zarzadzania portfelem, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych,
jest $wiadczona na rzecz klienta detalicznego lub obejmuje niezabezpieczone pozycje otwarte w transakcji na instrumentach
pochodnych, towarzystwo informuje klienta o spadku wartosci portfela lub poniesionych stratach na instrumentach finanso-
wych ponizej progu ustalonego w umowie nie pézniej niz do konca dnia, w ktérym ten spadek nastapil, a jezeli spadek na-
stapit w dniu wolnym od pracy — do konca pierwszego dnia roboczego nastgpujacego po tym dniu.

Rozdziat 7
Swiadczenie ustug doradztwa inwestycyjnego

§ 64. 1. Towarzystwo $wiadczy ustuge doradztwa inwestycyjnego na podstawie regulaminu i zawartej z klientem umo-
wy o $wiadczenie tej ustugi.

2. Regulamin ustugi doradztwa inwestycyjnego okresla sposdb swiadczenia tej ustugi przez towarzystwo na rzecz klien-
ta, w szczegolnosci:

1) tryb i warunki zawierania umowy;
2) tryb, warunki i forme ustanawiania pelnomocnictw przez klienta;
3) zakres i sposob §wiadczenia ustugi;

4) sposoby i terminy wnoszenia przez klienta optat i prowizji zwigzanych z ustuga oraz sposoéb i tryb okreslania ich wyso-
kosci;

5) zakres odpowiedzialnosci towarzystwa za szkody powstate wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania przez
towarzystwo zobowigzan wynikajacych z umowy;

6) sposob, tryb i terminy przekazywania klientowi informacji dotyczacych $wiadczonej na jego rzecz ustugi oraz zakres
tych informacji;

7) zasady powierzania przez towarzystwo podmiotowi trzeciemu wykonywania poszczegolnych czynno$ci w ramach wy-
konania ustugi, jezeli powierzanie jest przewidziane;

8) sposdb i terminy zatatwiania reklamacji sktadanych przez klienta;
9) tryb i warunki odstgpienia od umowy, jej wypowiedzenia i rozwigzania;

10) tryb, terminy i warunki zmiany regulaminu oraz sposob informowania klienta o tych zmianach.

3. Przez zakres i sposob §wiadczenia ustugi, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 3, rozumie si¢ w szczego6lnosci wskazanie
trybu i warunkéw opracowywania przez towarzystwo rekomendacji inwestycyjnych oraz sposob ich przekazywania klien-
towi.

4. Wymogu opracowania regulaminu ushigi doradztwa inwestycyjnego nie stosuje si¢ w przypadku, gdy towarzystwo
zawiera umowy wylacznie z:

1) klientem profesjonalnym, chyba Ze jest on przez towarzystwo traktowany jak klient detaliczny;

2) klientem detalicznym w zwigzku z prowadzong przez niego dziatalnos$cig gospodarcza.

5. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 4, sposéb swiadczenia przez towarzystwo na rzecz klienta ustugi doradztwa
inwestycyjnego, w tym prawa i obowiazki towarzystwa i klienta, a takze warunki rozwigzywania umowy, o ktérej mowa
w ust. 1, okresla umowa z klientem.
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Rozdzial 8

Swiadczenie uslug posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytuléw uczestnictwa
oraz doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw finansowych

§ 65. Ilekro¢ w niniejszym rozdziale jest mowa o zleceniu, rozumie si¢ przez to zlecenie nabycia lub odkupienia jedno-
stek uczestnictwa lub tytutow uczestnictwa, dyspozycje lub inne o§wiadczenie woli zwigzane z uczestnictwem w funduszu.

§ 66. Towarzystwo $wiadczy ushugi posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutow
uczestnictwa na podstawie regulaminu okreslajacego sposob i warunki prowadzenia dziatalnosci w zakresie posrednictwa
w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa lub tytutdéw uczestnictwa, w szczegblnosci:

1) sposob identyfikacji klientow;

2) sposob postgpowania w kontaktach z klientami oso6b pozostajacych z towarzystwem w stosunku pracy, zlecenia lub in-
nym stosunku prawnym o podobnym charakterze;

3) sposob przekazywania klientom informacji dotyczacych funduszy, w zwiazku z ktérymi jest $wiadczona ustuga;

4) sposob prowadzenia dziatalno$ci w zakresie posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa lub tytu-
16w uczestnictwa oraz wskazanie miejsc prowadzenia przez towarzystwo tej dziatalnosci;

5) tryb i warunki sktadania zlecen za posrednictwem telefonu, telefaksu lub innych telekomunikacyjnych urzadzen konco-
wych lub systemow teleinformatycznych oraz za pomoca informatycznych no$nikéw danych, w szczegolnosci sposob
identyfikacji osob sktadajacych zlecenia;

6) zasady $wiadczenia ustug doradztwa inwestycyjnego zwigzanego ze swiadczeniem ustug posrednictwa w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutdéw uczestnictwa;

7) terminy, tryb i sposob przekazywania przyjetych zlecen do podmiotow, o ktorych mowa w art. 32 ust. 2a pkt 4 ustawy;

8) sposob wykonywania dziatalnosci przez osoby, o ktérych mowa w art. 33 ust. 1 ustawy, uwzgledniajacy obowiazki to-
warzystwa w zakresie posredniczenia w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa lub tytutldw uczestnictwa.

§ 67. Towarzystwo przekazuje zlecenia przyjete od klientow w terminach okreslonych w regulaminie, o ktérym mowa
w § 66.

§ 68. Towarzystwo prowadzi rejestr zlecen ztozonych w danym roku kalendarzowym przez klientow, na rzecz ktorych
$wiadczy ustugi posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytuldw uczestnictwa.

§ 69. Towarzystwo prowadzi rejestr uméw podpisywanych z poszczeg6lnymi funduszami i towarzystwami, zawierajacy:
1) datg podpisania umowy;

2) wskazanie funduszy, ktorych jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa bedg dystrybuowane w ramach zawartej
umowy.

§ 70. 1. W ramach ushugi doradztwa inwestycyjnego zwigzanego ze $wiadczeniem ushug posrednictwa w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytuldéw uczestnictwa towarzystwo opracowuje i przekazuje klientowi pisemnag
lub ustng rekomendacjg, przygotowang w oparciu o potrzeby i sytuacj¢ klienta, dotyczaca nabycia, zbycia lub innych zlecen
zwigzanych z uczestnictwem w funduszu w zakresie okreslonych jednostek uczestnictwa lub tytutdéw uczestnictwa albo
powstrzymania si¢ od nabycia, zbycia lub innych zlecen dotyczacych tych instrumentéw finansowych.

2. Zasady $wiadczenia przez towarzystwo ustug doradztwa inwestycyjnego zwigzanego ze swiadczeniem ushug posred-
nictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutéw uczestnictwa okresla regulamin, o ktéorym mowa
w § 66.

Rozdziat 9
Ewidencja zawartych transakcji oraz ewidencja zlecen skladanych przez uczestnikéw funduszy
§ 71. 1. Towarzystwo prowadzi ewidencje transakcji zawartych przez fundusz, transakcji zawartych na rachunek wlasny

towarzystwa, transakcji dotyczacych portfela, w sktad ktorego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finanso-
wych, lub transakcji dotyczacych zbiorczego portfela papierow wartosciowych.
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2. Wykaz danych:

1) objetych ewidencjg zawartych transakcji, w przypadku transakcji, ktére maja za przedmiot instrumenty pochodne,
w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, okresla zatacznik nr 3 do rozporzadzenia;

2) objetych ewidencjg zawartych transakcji, w przypadku pozostatych transakcji, okresla zatagcznik nr 4 do rozporzadze-
nia.

§ 72. 1. Ewidencje, o ktérych mowa w § 71 ust. 1, sa prowadzone w postaci elektronicznej albo papierowe;j.

2. Ewidencjonowanie zawartych transakcji moze by¢ prowadzone za pomoca systemu teleinformatycznego stuzacego
do zarzadzania aktywami lub prowadzenia ksiggowos$ci; w takim przypadku powinno umozliwia¢ uzyskanie informacji
o zawartych transakcjach, w zakresie wskazanym w zatacznikach nr 3 i 4 do rozporzadzenia, oraz umozliwia¢ ich nie-
zwloczny odezyt i wydruk.

3. System teleinformatyczny wykorzystywany do prowadzenia ewidencji zawartych transakcji powinien uniemozliwiaé
likwidacje lub zmiang wprowadzonych zapisow elektronicznych oraz umozliwiaé¢ identyfikacje osoby, ktora dokonata wpi-
su w ewidencji. Stwierdzone btgedy powinny by¢ poprawiane za pomocg zapisow korygujacych, ktore nie zmieniaja i nie
likwiduja zapisdw wczesniejszych.

4. Ewidencjonowanie zawartych transakcji w postaci papierowej powinno by¢ prowadzone w sposob czytelny i trwaty,
umozliwiajacy identyfikacje osoby, ktéra dokonata wpisu w ewidencji. Stwierdzone bledy powinny by¢ poprawiane z za-
chowaniem czytelnosci btgdnego zapisu oraz umieszczeniem daty i czytelnego podpisu osoby dokonujacej poprawki.

§ 73. 1. Towarzystwo dokonuje wpiséw do ewidencji zawartych transakcji nie pdzniej niz nastepnego dnia roboczego
po dniu, w ktérym otrzymato potwierdzenie zawarcia transakcji objetej ewidencjonowaniem.

2. Ewidencja zawartych transakcji jest prowadzona odrgbnie dla transakcji zawartych przez:

1) fundusz inwestycyjny otwarty i specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty — z wyjatkiem funduszu z wydzielonymi
subfunduszami;

2) fundusz inwestycyjny otwarty i specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami na rzecz
kazdego z subfunduszy;

3) towarzystwo na rachunek wiasny;
4) towarzystwo na rachunek portfela, w sktad ktérego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych;

5) towarzystwo na rachunek zbiorczego portfela papierow wartosciowych.

§ 74. Jezeli towarzystwo zlecito zarzadzanie portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego czgscig podmiotowi zewngtrz-
nemu, ewidencja zawartych transakcji jest prowadzona przez towarzystwo lub przez ten podmiot. Prowadzenie ewidencji
zawartych transakcji moze by¢ takze powierzone przez towarzystwo podmiotowi prowadzacemu ksiegi rachunkowe fundu-
szu;, w takim przypadku ewidencja ta powinna by¢ prowadzona na zasadach okreslonych w § 72 oraz w sposob zapewniajg-
cy staly dostep towarzystwa do informacji, o ktérych mowa w § 71 ust. 1.

§ 75. 1. Towarzystwo prowadzi ewidencje zlecen obejmujace zlecenia sktadane przez uczestnikéw zarzadzanych fundu-
szy inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych.

2. W ewidencji zlecen sg rejestrowane co najmniej nastepujace dane dotyczace zlecenia:
1) nazwa funduszu;
2) nazwa podmiotu sktadajacego zlecenie lub przekazujacego je do realizacji;

3) nazwa podmiotu otrzymujacego zlecenie — funduszu albo podmiotu prowadzacego rejestr uczestnikow funduszu otrzy-
mujacego zlecenie;

4) data i godzina otrzymania zlecenia przez podmiot, o ktérym mowa w pkt 3;
5) warunki i sposob ptatnosci;

6) rodzaj zlecenia;
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7) data zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa;

8) warto$¢ nabytych albo odkupionych jednostek uczestnictwa w zwigzku ze ztozonym zleceniem;
9) liczba nabytych albo odkupionych jednostek uczestnictwa;

10) cena nabycia albo odkupienia jednostki uczestnictwa;

11) kwota wptacona przez uczestnika w zwiazku ze ztozeniem zlecenia nabycia jednostek uczestnictwa albo kwota wypta-
cona uczestnikowi w zwiazku ze ztozeniem zlecenia ich odkupu.

3. W ewidencji zlecen sg rejestrowane takze informacje o zleceniach nieprawidtowych lub odrzuconych, o ile dostepne
dane umozliwiaja taka rejestracje.

§ 76. 1. Ewidencja zlecen jest prowadzona w postaci elektronicznej albo papierowe;.

2. Ewidencjonowanie ztozonych zlecen moze by¢ prowadzone za pomocg systemu teleinformatycznego stuzacego do
prowadzenia rejestru uczestnikow funduszu; w takim przypadku powinno umozliwia¢ uzyskanie informacji o ztozonych
zleceniach oraz umozliwia¢ ich niezwloczny odczyt i wydruk.

3. Do ewidencji zlecen stosuje si¢ odpowiednio § 72 ust. 3 i 4.

§ 77. Towarzystwo dokonuje wpiséw do ewidencji zlecen nie pdzniej niz nastgpnego dnia roboczego po dniu, w ktérym
otrzymato takie zlecenie.

§ 78. Prowadzenie ewidencji zlecen moze by¢ powierzone podmiotowi prowadzgcemu rejestr uczestnikéw funduszu.
W przypadku powierzenia prowadzenia ewidencji zlecen, ewidencja ta powinna by¢ prowadzona na zasadach okreslonych
w § 75-77 oraz w sposob zapewniajacy staty dostep towarzystwa do informacji, o ktorych mowa w § 75 ust. 2 lub ust. 3.

Rozdziat 10

Dokumentowanie zZrodel bedacych podstawg decyzji inwestycyjnych oraz przechowywanie i archiwizowanie
no$nikéw informacji

§ 79. 1. Towarzystwo dokumentuje zrodta bedace podstawa decyzji inwestycyjnych dotyczacych funduszy, zbiorczego
portfela papieréw wartosciowych, towarzystwa oraz portfeli klientow, dla ktérych swiadczy ustuge zarzadzania portfelami,
w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentdéw finansowych, w szczegoélno$ci poprzez:

1) okreslenie dokumentu strategii inwestycyjnej, o ile transakcja zostata zawarta w ramach tej strategii, lub

2) przechowywanie decyzji jednostek organizacyjnych towarzystwa, ktore biorg udzial w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych, oraz innych dokumentdéw stuzacych podjeciu takich decyzji, w szczegdlnosci analiz, danych o ratin-
gach, raportow, w tym sporzadzonych przez towarzystwo lub na jego zlecenie.

2. Dokumenty, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 2, powinny by¢ wystarczajace do udokumentowania i uzasadnienia decyzji
inwestycyjnych podjetych przez towarzystwo.

3. W przypadku transakcji, ktore nie zostaly zawarte w ramach przyjetej strategii inwestycyjnej funduszu, strategii
inwestycyjnej zbiorczego portfela lub strategii inwestycyjnej portfela, dokumentowanie zrédet bedacych podstawa decyzji
inwestycyjnej nastepuje w sposob wskazany w ust. 1 pkt 2.

4. Dokument strategii inwestycyjnej i jego zmiany sg zatwierdzane przez upowazniong jednostke organizacyjng towa-
rzystwa, w sposob zgodny z procedurami wewnetrznymi, z wylaczeniem przypadku gdy dokument strategii inwestycyjnej
zostal sporzadzony na potrzeby $wiadczenia przez towarzystwo ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi
jeden lub wicksza liczba instrumentéw finansowych, a dokument ten oraz jego zmiany sg zatwierdzane przez klienta, na
rzecz ktoérego towarzystwo swiadczy te ushuge.

§ 80. Jezeli towarzystwo zlecito zarzadzanie portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego cz¢scia podmiotowi zewngtrz-
nemu, dokumentowanie zrodet bedacych podstawa decyzji inwestycyjnych prowadzone jest przez towarzystwo lub ten
podmiot w sposob zapewniajacy staty dostep towarzystwa do informacji, o ktorych mowa w § 79 ust. 1.
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§ 81. 1. Dokumenty powinny by¢ przechowywane na takim no$niku informacji, na jakim zostaly sporzadzone lub otrzy-
mane przez towarzystwo, z tym ze dokumenty sporzadzone lub otrzymane za pomoca informatycznych no$nikéw danych
powinny by¢ przechowywane na informatycznych no$nikach danych umozliwiajacych odczytanie tresci informacji zawar-
tych w tych dokumentach przez caly okres ich przechowywania.

2. Dokumenty oraz inne no$niki informacji zawierajace dane, ktore towarzystwo ma obowiazek przechowywac i archi-
wizowaé, powinny by¢ przechowywane w sposob uniemozliwiajacy dostgp do nich przez osoby nieupowaznione oraz
umozliwiajacy kontrole dostepu, zapewniajaca mozliwos¢ sledzenia modyfikacji i przetwarzania danych.

§ 82. Towarzystwo zapewnia nalezyte zabezpieczenie pomieszczen, w ktorych jest prowadzone archiwum, prowadzi
ewidencje korzystania z archiwum oraz wyznacza osob¢ odpowiedzialng za prowadzenie archiwum.

§ 83. Towarzystwo zapewnia osobom upowaznionym niezwtoczny wglad do dokumentéw oraz danych, o ktérych mo-
waw § 81 ust. 2.

Rozdziat 11
Warunki techniczne i organizacyjne prowadzenia dzialalnoS$ci

§ 84. 1. Towarzystwo umozliwia klientom oraz uczestnikom funduszy bezptatne sktadanie reklamacji w zwigzku z dzia-
falnoscia prowadzong przez towarzystwo, fundusz lub podmiot dziatajacy na rzecz funduszu.

2. Towarzystwo opracowuje i wdraza procedure okreslajaca sposob i termin zatatwiania reklamacji sktadanych przez
klientow towarzystwa oraz uczestnikow funduszy. Procedura ta jest udostgpniana klientowi towarzystwa oraz uczestnikowi
funduszu bezptatnie na jego zadanie.

§ 85. 1. Towarzystwo prowadzi rejestr otrzymanych reklamacji zawierajacy informacje o reklamacjach w zwiazku
z dziatalno$cia prowadzong przez towarzystwo, fundusz lub podmiot dziatajacy na rzecz funduszu ztozonych w danym roku
kalendarzowym oraz sposobie i terminie ich zatatwienia.

2. W rejestrze reklamacji umieszcza si¢ nastepujace dane:
1) imig¢ i nazwisko lub firme¢ (nazwe) sktadajacego reklamacje;
2) datg zlozenia reklamacji;
3) przedmiot reklamacji;
4) $rodki podjete w celu zalatwienia reklamacji;
5) termin zatatwienia reklamacji;

6) opis ostatecznego rozstrzygnigcia.

§ 86. 1. Pomieszczenia, w ktorych towarzystwo prowadzi dziatalno$¢, powinny by¢ zabezpieczone przed niekontrolo-
wanym dostgpem 0sob nieuprawnionych.

2. Pomieszczenia, w ktorych jest prowadzona obstuga klientéw i uczestnikow funduszu, powinny by¢ wydzielone
W sposob uniemozliwiajacy osobom nieuprawnionym niekontrolowany dostep do pozostatych pomieszczen towarzystwa.

3. Sposob organizacji towarzystwa powinien gwarantowaé bezpieczenstwo obshugi klientdw i uczestnikow funduszy
oraz przechowywanych dokumentow i danych.

§ 87. 1. Systemy informatyczne towarzystwa powinny by¢ zabezpieczone przed nieuprawnionym dostgpem do danych
przetwarzanych przez te systemy.

2. Towarzystwo wprowadza zabezpieczenia urzadzen uniemozliwiajace nieuprawniony dostep do systeméw informa-
tycznych i przetwarzania danych. Towarzystwo opracowuje i wdraza wewnetrzne procedury dostgpu do jego systemow in-
formatycznych oraz kontrolg tego dostepu, zapewniajace mozliwo$¢ jego odtworzenia wraz z historig modyfikacji i prze-
twarzania danych.
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3. Urzadzenia i systemy informatyczne towarzystwa powinny by¢ zabezpieczone przed utrata danych spowodowana
awaria, zakloceniami lub zdarzeniami losowymi. W celu zapewnienia ciaglosci obshugi i pracy systeméw informatycznych
towarzystwo, co najmniej raz dziennie, tworzy kopi¢ bazy danych lub stosuje inne srodki techniczne umozliwiajace odtwo-
rzenie danych oraz podjgcie pracy systemow informatycznych w przypadku awarii lub utraty czesci lub catosci danych
w podstawowych bazach danych. Kopie bazy danych przechowywane sa w innym budynku niz budynek, w ktérym znajdu-
ja si¢ systemy informatyczne przetwarzajace dane.

§ 88. 1. Migjsca, w ktorych jest prowadzona dziatalno$é, powinny posiadac¢ urzadzenia telekomunikacyjne umozliwia-
jace staty i bezposredni kontakt z centralg towarzystwa, a takze zapewniajace sprawna obstuge klientow i uczestnikow fun-

duszy.

2. Pomieszczenie, w ktorym jest prowadzona dziatalno$¢, powinno posiadaé wyodrebnione miejsce umozliwiajace
klientom zlozenie zlecenia z zachowaniem poufnos$ci.

Rozdziat 12
Przepis przejSciowy i koncowy
§ 89. Towarzystwo, ktore przed dniem wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia uzyskato zezwolenie na wykonywa-
nie dziatalno$ci, jest obowigzane dostosowaé prowadzona dziatalno$¢ do przepisow rozporzadzenia w terminie do dnia
31 lipca 2013 r.

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

Minister Finansoéw: wz. J. Cichon

% Niniejsze rozporzadzenie byto poprzedzone rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 20 listopada 2009 r. w sprawie postepowania
towarzystw funduszy inwestycyjnych wykonujacych dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden
lub wigksza liczba instrumentéw finansowych lub doradztwa inwestycyjnego (Dz. U. Nr 207, poz. 1595) oraz rozporzadzeniem Mini-
stra Finansow z dnia 4 marca 2009 r. w sprawie kontroli wewng¢trznej, ewidencji zawartych transakcji, zapobiegania wystgpowaniu
konfliktow interesOw oraz dokumentowania zrodet bedacych podstawa decyzji inwestycyjnych w towarzystwie funduszy inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 45, poz. 364), ktdre traca moc z dniem wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia, a takze rozporzadzeniem Ministra
Finans6éw z dnia 3 kwietnia 2009 r. w sprawie postepowania podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie posrednictwa w zbywa-
niu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytulow uczestnictwa (Dz. U. Nr 62, poz. 507), ktére w zakresie dotyczacym towa-
rzystw traci moc z dniem wej$cia w zycie niniejszego rozporzadzenia — zgodnie z art. 8 ustawy z dnia 23 listopada 2012 r. o zmianie
ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2013 r. poz. 70).
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1)

2)

3)
4)

Zataczniki do rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 30 kwietnia 2013 r. (poz. 538)

Zalacznik nr 1
OBLICZANIE CALKOWITEJ EKSPOZYCJI METODA ZAANGAZOWANIA

§ 1. Illekro¢ w niniejszym zatgczniku jest mowa o:

warto$ci referencyjnej instrumentu pochodnego — rozumie si¢ przez to wyrazong w walucie, w ktorej sa wyceniane ak-
tywa funduszu, warto$¢ nominalng instrumentu stanowiacego baz¢ instrumentu pochodnego lub warto$¢ rownowazna
warto$ci nominalnej instrumentu stanowigcego baz¢ instrumentu pochodnego, wynikajaca ze standardu instrumentu
pochodnego (wystandaryzowane instrumenty pochodne) lub umowy (niewystandaryzowane instrumenty pochodne);

duracji — rozumie si¢ przez to jedng z dwdch miar ryzyka instrumentdw opartych na stopie procentowej, stosowang
przez towarzystwo w odniesieniu do funduszu:

a) duracj¢ Macaulay’a — §rednia wazona liczby lat od dnia sprawozdawczego do dnia zapadalnosci ekspozycji z tytu-
hu danego instrumentu stanowiacego baz¢ instrumentu pochodnego, z wagami rownymi udziatom ptatnosci za
poszczegolne okresy w catkowitej wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej tego instrumentu, przy zastosowa-
niu wlasciwej dla danego instrumentu rentownosci do wykupu:

gdzie:

r — oznacza rentownos¢ do wykupu,

C, — oznacza warto$¢ strumienia pienigznego w okresie t,
m — oznacza liczbg okresow do terminu wykupu,

b) zmodyfikowana duracje Macaulay’a (MD) — duracj¢ Macaulay’a zdyskontowang za pomoca odpowiedniej dla
danego instrumentu bazowego rentownosci do wykupu przy zalozeniu rocznego okresu dyskonta, wyznaczong
zgodnie z wzorem:

instrumencie bazowym — rozumie si¢ przez to instrument stanowiacy baze instrumentu pochodnego;

lokatach funduszu — rozumie si¢ przez to papiery wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego oraz inne instrumenty,
ktére zgodnie z ustawg stanowiag katalog mozliwych lokat funduszu, z wyjatkiem instrumentéw, o ktéorych mowa
w art. 94, art. 94a oraz art. 145 ust. 1 pkt 51 6 ustawy.

§ 2. 1. Dla funduszu towarzystwo oblicza kwot¢ zaangazowania w instrument pochodny w odniesieniu do kazdego po-

siadanego przez fundusz instrumentu pochodnego, w tym wbudowanego instrumentu pochodnego.

2. Kwota zaangazowania w instrument pochodny obliczona metoda zaangazowania jest rowna warto$ci bezwzglednej

warto$ci rynkowej rownowaznej pozycji w instrumencie stanowigcym baze¢ instrumentu pochodnego, wycenianej tak jak
sktadnik lokat funduszu.

3. Jezeli nie jest mozliwe wyznaczenie wartosci, o ktorej mowa w ust. 2, kwota zaangazowania w instrument pochodny

jest wyznaczana jako wigksza z dwoch wartosci:

1)
2)

warto$¢ bezwzgledna wartosci referencyjnej instrumentu pochodnego;

warto$¢ bezwzgledna maksymalnej straty, jaka fundusz moze ponies¢ z tytutu tego instrumentu pochodnego.
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4. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3, jezeli warto$¢ maksymalnej straty, jaka fundusz moze ponies¢ z tytulu tego

instrumentu pochodnego, jest nicograniczona, kwota zaangazowania w instrument pochodny jest wyznaczana jako warto$¢
bezwzgledna wartosci referencyjnej instrumentu pochodnego.

§ 3. 1. Wartos$¢ rynkowa rownowaznej pozycji w instrumencie stanowiacym bazg instrumentu pochodnego (WR), o kt6-

rej mowa w § 2 ust. 2, dla poszczegolnych rodzajow instrumentow pochodnych jest wyznaczana jako:

)

2)

kontrakty terminowe futures:

a) kontrakt terminowy futures na obligacje:

wartosc referencyjna kontraktu x wartosc¢ rynkowa obligacji najtanszej do dostarczenia

WR = Py X — -
wartos¢ nominalna obligacji najtanszej do dostarczenia

b) kontrakt terminowy futures na stopg procentowa:

WR = wartos¢ referencyjna kontraktu

¢) walutowy kontrakt terminowy futures, jezeli jedna z walut jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny akty-
WOW:
WR = wartos¢ referencyjna kontraktu wyrazona w walucie niebedqcej walutq, w ktorej fundusz dokonuje wyceny
aktywow x Sredni kurs NBP waluty niebedgcej walutg, w ktorej sq wyceniane aktywa funduszu

d) walutowy kontrakt terminowy futures, jezeli zadna z walut nie jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny
aktywow:

2
WR = 2 (warto$¢ referencyjna kontraktu futures wyrazona w i-tej walucie x Sredni kurs NBP i-tej waluty)
i=1

e) kontrakt terminowy futures na akcje:
WR = liczba akcji przypadajgcych na kontrakt x wartos¢ rynkowa jednej akcji
f)  kontrakt terminowy futures na indeks:

WR = wartos¢ indeksu x mnozZnik kontraktu

opcje bedace standardowymi instrumentami pochodnymi:

a) opcja na obligacje:

wartosS¢ referencyjna opcji X wartos¢ rynkowa obligacji x wspotczynnik delta opcji

WR = wartos¢ nominalna obligacji
b) opcja na akcje spotki:
WR = liczba akcji przypadajgcych na opcje X wartos¢ rynkowa jednej akcji x wspotczynnik delta opcji
C) opcja na stopg procentowa:
WR = wartos¢ referencyjna opcji x wspolczynnik delta opcji
d) opcja na walutg, jezeli jedna z walut jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny aktywow:

WR = wartos¢ referencyjna opcji wyrazona w walucie niebedacej walutq, w ktorej fundusz dokonuje wyceny
aktywow x Sredni kurs NBP waluty niebedgcej walutg, w ktorej sq wyceniane aktywa funduszu x wspolczynnik
delta opcji

e) opcjana walutg, jezeli zadna z walut nie jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny aktywow:

2
WR = 2 (wartos¢ referencyjna opcji wyrazona w i-tej walucie x sredni kurs NBP i-tej waluty < wspolczynnik delta opcji)

i=1
f)  opcja na indeks:

WR = wartos¢ indeksu x mnoznik dla opcji X wspolczynnik delta opcji
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g)

h)

opcja na kontrakt futures:

WR = liczba kontraktow futures przypadajgcych na opcje x WR dla kontraktu futures x wspotczynnik delta opcji

opcja na kontrakt wymiany (swap):
WR = liczba kontraktow swap przypadajgcych na opcje * WR dla kontraktu swap % wspolczynnik delta opcji
warranty:

WR = liczba akcji lub obligacji przypadajqcych na warrant x wartos¢ rynkowa akcji lub obligacji x wspolczynnik
delta warrantu

3) kontrakty wymiany (swap):

a)

b)

d)

swap procentowy (IRS), jezeli waluta jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny aktywow:
WR = wartos¢ referencyjna swapu

swap procentowy (IRS), swap walutowy — procentowy (CIRS) lub swap walutowy, jezeli jedna z walut jest waluta,
w ktorej fundusz dokonuje wyceny aktywow:

WR = wartos¢ referencyjna swapu wyrazona w walucie niebedgcej walutq, w ktorej sq wyceniane aktywa
Sfunduszu % sredni kurs NBP waluty niebedgcej walutg, w ktorej sq wyceniane aktywa funduszu

swap procentowy (IRS), swap walutowy — procentowy (CIRS) lub swap walutowy, jezeli zadna z walut nie jest
walutg, w ktérej fundusz dokonuje wyceny aktywow:

2
WR = 2 (wartoS¢ referencyjna swapu w i-tej walucie x Sredni kurs NBP i-tej waluty)
i=1

swap catkowitego dochodu (TRS):
WR = wartos¢ rynkowa instrumentu, na podstawie ktorego fundusz otrzymuje platnosci
swap ryzyka kredytowego (CDS):

WR dla wystawcy swapu = max {wartos¢ rynkowa diugu stanowigcego baze swapu ryzyka kredytowego, wartosé¢
referencyjna swapu ryzyka kredytowego}

WR dla nabywcy swapu = warto$¢ rynkowa diugu stanowigcego baze swapu ryzyka kredytowego
kontrakt na réznice (CFD):

WR = liczba instrumentow stanowiqcych baze kontraktu na roznice (CFD) przypadajgcych na kontrakt x wartos¢
rynkowa instrumentu stanowigcego baze kontraktu na réznice (CFD)

4) kontrakty terminowe forward:

a)

b)

walutowy kontrakt terminowy forward, jezeli jedna z walut jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny akty-
WOW:

WR = wartos¢ referencyjna kontraktu wyrazona w walucie niebedqcej walutg, w ktorej fundusz dokonuje wyceny
aktywow x Sredni kurs NBP waluty niebedgcej walutg, w ktorej sq wyceniane aktywa funduszu

walutowy kontrakt terminowy forward, jezeli zadna z walut nie jest waluta, w ktorej fundusz dokonuje wyceny
aktywow:

2
WR = 2 (wartos¢ referencyjna kontraktu forward wyrazona w i-tej walucie x sredni kurs NBP i-tej waluty)

i=1

kontrakt terminowy forward na stopg procentowa (FRA):

WR = wartos¢ referencyjna kontraktu

5) wbudowane instrumenty pochodne — obligacja zamienna na akcje:

WR = liczba akcji przypadajgcych na obligacje zamienng * wartos¢ rynkowa akcji X wspolczynnik delta opcji zamiany

2. W odniesieniu do funduszu posiadajacego krotka pozycje w opcjach Iub warrantach, do wyznaczania kwoty zaanga-
zowania w te opcje lub warranty stosuje si¢ wzory, o ktorych mowa w ust. 1, z pominigciem wspotczynnika delta.
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3. W przypadku gdy integralng czes$¢ konstrukcji danego instrumentu pochodnego stanowi mnoznik albo mnozniki,
warto$¢ referencyjna instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego mnoznika albo mnoznikow.

§ 4. 1. Dla funduszu towarzystwo oblicza kwot¢ zaangazowania w taki sam instrument pochodny, odr¢bnie dla kazdego
instrumentu pochodnego, jako sumg¢ poszczegdlnych kwot zaangazowania w instrument pochodny, o ktérych mowa w § 2,
dla ktorych bazg stanowi ten sam instrument bazowy, po zastosowaniu metod redukcji zaangazowania, o ktdrych mowa
w ust. 2—6 oraz w § 51 § 6, z uwzglednieniem wylaczen, o ktérych mowa w § 17 ust. 3 rozporzadzenia.

2. Kwota zaangazowania w ten sam instrument pochodny moze podlegac¢ redukcji poprzez zastosowanie kompensacji
lub specjalnych zasad kompensacji, jezeli zostanie spetniony warunek, o ktérym mowa w § 18 ust. 1 rozporzadzenia, a pro-
cedury, o ktorych mowa w § 18 ust. 2 rozporzadzenia, dopuszczajg w danym przypadku stosowanie kompensacji lub spe-
cjalnych zasad kompensacji.

3. Kompensacji moga podlegac:
1) przeciwstawne pozycje w tych samych instrumentach pochodnych, dla ktorych bazg stanowi ten sam instrument bazowys;

2) przeciwstawne pozycje w instrumencie pochodnym oraz lokacie stanowigcej baze tego instrumentu pochodnego.

4. Kompensacja polega na obliczeniu warto$ci bezwzglednej roznicy pomiedzy:

1) suma kwot zaangazowania, o ktorych mowa w § 2, wynikajacych z pozycji dlugich i warto$ci instrumentu bazowego,
jezeli stanowi on lokate funduszu, oraz

2) sumg kwot zaangazowania, o ktorych mowa w § 2, wynikajacych z pozycji krotkich 1 wartosci instrumentu bazowego,
ktory jest przedmiotem krotkiej sprzedazy.

5. Przedmiotem kompensacji moga by¢ rowniez instrumenty bazowe lub lokaty, o ktérych mowa w ust. 4, r6znigce si¢
pomigdzy soba terminem zapadalnosci.

6. Pozycje w instrumentach pochodnych lub lokatach, o ktérych mowa w ust. 3, moga by¢ przedmiotem kompensacji,
jezeli zawarcie tych transakcji eliminuje wszystkie znaczace ryzyka zwiazane z tymi instrumentami i lokatami.

§ 5. 1. W przypadku funduszu, ktory zawiera transakcje majace za przedmiot instrumenty pochodne, dla ktorych bazg
stanowi stopa procentowa, towarzystwo moze, w odniesieniu do tych instrumentéw stosowaé specjalne zasady kompensa-
cji, jezeli:

1) instrumenty finansowe podlegajace kompensacji odnosza si¢ do tej samej stopy procentowej;

2) w odniesieniu do funduszu towarzystwo nie wykorzystuje tych instrumentéw w ramach kompensacji, o ktérej mowa
w § 4, lub w ramach pozycji zabezpieczajacych, o ktorych mowa w § 6;

3) stosowanie specjalnych zasad kompensacji nie doprowadzi do btgdnej oceny profilu ryzyka funduszu;
4) prospekt funduszu okresla docelowy poziom duracji funduszu;
5) duracja funduszu jest bliska docelowej duracji funduszu;

6) strategia inwestycyjna funduszu nie dopuszcza zajmowania pozycji w instrumentach pochodnych, ktorych duracja zna-
czaco odbiega od docelowego poziomu duracji funduszu.

2. Zastosowanie specjalnych zasad kompensacji przy obliczaniu catkowitej ekspozycji wymaga dokonania nastepuja-
cych czynnosci:

1) kazdy instrument podlegajacy specjalnym zasadom kompensacji nalezy zaklasyfikowa¢ do jednego z przedziatow,
w zalezno$ci od terminu zapadalnos$ci, wedlug wzoru:

Zakres przedzialu zapadalno$ci instrumentu bazowego

Numer przedzialu zapadalnosci (j) lub instrumentu stanowigcego lokate funduszu

do 2 lat wilacznie

1

2 od 2 do 7 lat wlgcznie
3 od 7 do 15 lat wiacznie
4 powyzej 15 lat
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2)

3)

4)

)

dla kazdego instrumentu pochodnego w poszczegolnych przedziatach nalezy wyznaczy¢ warto$¢ rynkowa pozycji row-
nowaznej w instrumencie stanowigcym baze instrumentu pochodnego, o ktérej mowa w § 3; dla kazdego instrumentu
dhuznego stanowiacego lokate funduszu w poszczegolnych przedziatach nalezy wyznaczy¢ ceng rynkowa;

warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 2 nalezy skorygowac o réznice pomiedzy duracja instrumentu oraz docelowa dura-
cja funduszu, wedtug wzoru:

_|DIP,

E = ppp “WRIA

gdzie:

E,—  warto$¢ rynkowa rownowaznej pozycji w instrumencie stanowigcym baze instrumentu pochodnego lub wartos¢
rynkowa instrumentu dtuznego, skorygowana o réznice w duracjach,

DIP, — duracja i-tego instrumentu pochodnego lub instrumentu dtuznego,
DDP — docelowa duracja portfela,

WR. — warto$¢ rynkowa rownowaznej pozycji w i-tym instrumencie bazowym lub warto$¢ rynkowa instrumentu dfuz-
nego,

A — wspotczynnik delta dla opcji;

w ramach kazdego przedziatu nalezy wyznaczy¢ pozycj¢ dopasowang (PDj) oraz pozycj¢ niedopasowang (PNJ.) wedlug
wzoru:

PD,=min {3 F Z-iugie > FE ll;.mtkie}
P M — ‘Z Equgie _Z E:lra'tkij

gdzie:
PD, - pozycja dopasowana w j-tym przedziale zapadalnosci,
PN, — pozycja niedopasowana w j-tym przedziale zapadalnosci,
tugie
2 E,d] “ — suma wartosci wyznaczonych w pkt 3 w j-tym przedziale zapadalnosci, w odniesieniu do instrumentow
pochodnych lub dtuznych papierow wartosciowych, w ktérych fundusz posiada pozycje dtuga,
rotkie
2 E — suma warto$ci wyznaczonych w pkt 3 w j-tym przedziale zapadalno$ci, w odniesieniu do instrumentow

pochodnych Iub dluznych papieréw wartosciowych, w ktérych fundusz posiada pozycje krotka,

diugie

rotkie
przy czym pozycja niedopasowana jest pozycja dluga, gdy Z El.j Z E{; , pozycja domknigta,

dlugie krotkie krotkie

tugie
ey X = S E,"  albo pozycja krotka, edy X, < L,

nalezy wyznaczy¢ pozycj¢ dopasowana pomiedzy pozycjami niedopasowanymi w przedziatach pierwszym i drugim,
drugim i trzecim oraz trzecim i czwartym, wedtug wzoru:

PD, ., =min { PN : PN .}

jezeli pozycje niedopasowane w odpowiednich przedziatach sg przeciwne; w takim przypadku do celow dalszych obli-
czen pozycje niedopasowane w odpowiednich przedziatach nalezy pomniejszy¢ o wyznaczong warto$¢ pozycji dopaso-

wanej pomigdzy tymi przedziatami (PD; 1))
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6) nalezy wyznaczy¢ pozycje dopasowang pomi¢dzy przedziatami pierwszym i trzecim oraz drugim i czwartym, wedhug
wzoru:

PD;;=min { PN ;i PN ;02 }

jezeli pozycje niedopasowane w odpowiednich przedziatach sa przeciwne; w takim przypadku do celow dalszych obli-
czen pozycje niedopasowane w odpowiednich przedziatach nalezy pomniejszy¢ o wyznaczong warto$¢ pozycji dopaso-
wanej pomigdzy tymi przedziatami (PD < +2));

7) nalezy wyznaczy¢ pozycj¢ dopasowang pomi¢dzy przedziatami pierwszym i czwartym, wedlug wzoru:

PD,,=min { PN: PN}

jezeli pozycje niedopasowane w odpowiednich przedziatach sa przeciwne; w takim przypadku do celow dalszych obli-
czen pozycje niedopasowane w przedzialach pierwszym i czwartym nalezy pomniejszy¢ o wyznaczong warto$¢ pozycji
dopasowanej pomigdzy tymi przedziatami (PD, ).

3. Kwota zaangazowania w instrumenty pochodne podlegajace specjalnym zasadom kompensacji obliczona przez towa-
rzystwo dla funduszu stanowi sume pozycji:

1) 0% sumy pozycji dopasowanych wyznaczonych w ust. 2 pkt 4;
2) 40% sumy pozycji dopasowanych wyznaczonych w ust. 2 pkt 5;
3) 75% sumy pozycji dopasowanych wyznaczonych w ust. 2 pkt 6;
4) 100% pozycji dopasowanej wyznaczonej w ust. 2 pkt 7;

5) 100% sumy pozycji niedopasowanych w poszczegdlnych przedziatach pozostatych po dokonaniu czynnosci, o ktorych
mowa w ust. 2 pkt 1-7.

§ 6. 1. Kwota zaangazowania w ten sam instrument pochodny wyznaczona zgodnie z § 4 i § 5 moze podlega¢ redukcji
poprzez zastosowanie pozycji zabezpieczajacych.

2. Pozycje zabezpieczajaca moze stanowic:
1) czg$é lub catos¢ innej kwoty zaangazowania w ten sam instrument pochodny lub
2) lokata funduszu
— jezeli spetniony jest warunek, o ktorym mowa w § 18 ust. 1 rozporzadzenia, a procedury, o ktérych mowa w § 18 ust. 2
rozporzadzenia, dopuszczajg w danym przypadku uwzglednianie pozycji zabezpieczajacych.

3. Instrumenty pochodne odpowiadajace kwotom zaangazowania, o ktorych mowa w ust. 2 pkt 1, oraz lokaty, o ktérych

mowa w ust. 2 pkt 2, powinny spetnia¢ nastepujace warunki:

1) transakcje majace za przedmiot instrumenty pochodne oraz lokaty zostaly zawarte wytacznie w celu redukcji ryzyka
funduszu, a redukcja ryzyka jest mozliwa do zweryfikowania;

2) zawarcie transakcji majacych za przedmiot instrumenty pochodne lub lokaty prowadzi do eliminacji wszelkich ryzyk
zwigzanych z tymi instrumentami i lokatami;

3) instrumenty stanowigce bazg instrumentow pochodnych lub lokaty naleza do tej samej klasy aktywow co instrumenty
stanowigce bazg instrumentéw pochodnych lub lokaty, ktore podlegaja zabezpieczeniu;

4) instrumenty pochodne Iub lokaty stanowig efektywne zabezpieczenie w skrajnych warunkach rynkowych.

4. Umowy majace za przedmiot walutowe instrumenty pochodne lub lokaty, ktére fundusz zawiera wytacznie w celu
redukcji ryzyka walutowego, moga by¢ kompensowane z innymi instrumentami pochodnymi lub lokatami, ktére to ryzyko
generuja.

§ 7. Kwota zaangazowania w ten sam instrument pochodny lub lokata funduszu moga by¢ wykorzystane w ramach
kompensacji, specjalnych zasad kompensacji albo uznane za pozycj¢ zabezpieczajaca do wysokosci swej wartosci, ktora
w ramach danego typu ryzyka nie zostata wykorzystana w ramach kompensacji, specjalnych zasad kompensacji albo uznana
za pozycje zabezpieczajaca.
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§ 8. 1. Towarzystwo zwigksza catkowita ekspozycj¢ funduszu o warto$¢ rynkowa papierow wartosciowych, instrumen-
tow rynku pieni¢znego lub warto$¢ srodkow pieni¢znych otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobo-
wigzaniu si¢ funduszu do odkupu Iub uméw pozyczek, o ktorych mowa w art. 102 lub art. 151 ustawy.

2. W odniesieniu do funduszu inwestycyjnego zamknigtego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
stosujacego zasady i ograniczenia inwestycyjne okres$lone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego, niebgdacych fundu-
szami inwestycyjnymi z wydzielonymi subfunduszami, lub subfunduszu wydzielonego w funduszu inwestycyjnym
zamknigtym lub specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym stosujacym zasady i ograniczenia inwestycyjne okres-
lone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego, towarzystwo zwigksza catkowita ekspozycj¢ o wartos¢ nominalng zaciag-
nictych pozyczek lub kredytow oraz wyemitowanych obligacji, o ktorych mowa w art. 152 ustawy.

§ 9. Catkowita ekspozycja funduszu (CE) obliczona metodg zaangazowania jest rowna sumie kwot odpowiadajacych:

1) sumie warto$ci wszystkich kwot zaangazowania, o ktérych mowa w § 4, po uwzglednieniu technik redukcji catkowitej
ekspozycji;

2) sumie warto$ci rynkowej papieréw wartosciowych, instrumentoéw rynku pieni¢znego oraz Srodkow pienigznych, o kto-
rych mowa w § 8 ust. 1;

3) sumie wartoS$ci zaciggnigtych pozyczek lub kredytow oraz wyemitowanych obligacji, o ktérych mowa w art. 152 usta-
wy.
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Zalacznik nr 2
OBLICZANIE CALKOWITEJ EKSPOZYCJI METODA WARTOSCI ZAGROZONE]

§ 1. Metoda wartosci zagrozonej (VaR) shuzy do szacowania ryzyka rynkowego funduszu rozumianego jako mozliwos¢
poniesienia przez fundusz strat wynikajacych z wahan warto$ci rynkowych pozycji wchodzacych w sktad aktywéw fundu-
szu objetego modelem warto$ci zagrozone;.

§ 2. Metoda wartosci zagrozonej polega na zastosowaniu modelu wartosci zagrozonej do obliczania catkowitej ekspo-
zycji z tytulu ryzyka rynkowego funduszu.

§ 3. Warto$¢ zagrozong oblicza si¢ w kazdym dniu roboczym, przyjmujac:
1) lewostronny poziom ufno$ci rowny 99%;

2) zatozony okres utrzymywania stalej wielkos$ci i struktury aktywow funduszu wynoszacy:
a) 20 dni roboczych — w celu obliczenia catkowitej ekspozycji funduszu,

b) 1 dzien roboczy — w celu dokonania weryfikacji historycznych modelu wartosci zagrozonej, o ktorych mowa
w§10i11;

3) szacunki parametréw modelu warto$ci zagrozonej, w szczego6lnosci zmiennosci i wspotczynnikow korelacji, na podsta-
wie wiarygodnych danych historycznych za okres obejmujacy co najmniej 250 dni roboczych; w przypadku wystapie-
nia gwaltownego wzrostu zmiennos$ci parametrow cenowych okres 250 dni roboczych moze by¢ skroconys;

4) kwartalng aktualizacj¢ parametrow modelu; aktualizacja powinna by¢ dokonywana czgsciej w przypadku wystapienia
gwaltownego wzrostu zmiennos$ci parametrow cenowych.

§ 4. 1. Przy zapewnieniu nieprzerwanego stosowania modelu absolutnej wartoéci zagrozonej, w celu obliczenia catko-
witej ekspozycji funduszu, jest dopuszczalne:

1) przyjecie okresu prognozy krétszego niz okreslony w § 3 pkt 2 lit. a pod warunkiem odpowiedniego przeskalowania
limitu, o ktéorym mowa w § 16 ust. 4 rozporzadzenia, na wielko$¢ odpowiadajaca okresowi 20 dni roboczych;

2) przyjecie poziomu ufnosci nizszego niz okreslony w § 3 pkt 1 pod warunkiem, ze lewostronny poziom ufnosci przyjety
do obliczen jest nie nizszy niz 95%, oraz pod warunkiem przeskalowania limitu, o ktorym mowa w § 16 ust 4 rozpo-
rzadzenia, na wielko$¢ odpowiadajaca 99% poziomowi ufnosci.

2. Towarzystwo, ktore, w celu obliczenia catkowitej ekspozycji funduszu przy zastosowaniu modelu absolutnej warto-
Sci zagrozonej, przyjeto okres prognozy krotszy niz okreslony w § 3 pkt 2 lit. a lub poziom ufnosci nizszy niz okreslony
w § 3 pkt 1, dokonuje przeskalowania limitu, o ktorym mowa w § 16 ust. 4 rozporzadzenia, wedlug wzoru:

L D, = L x L X %
Y, T T W S p .

gdzie:
Lp, , — oznacza przeskalowany limit, o ktorym mowa w § 16 ust. 4 rozporzadzenia,
L —oznacza limit, o ktorym mowa w § 16 ust. 4 rozporzadzenia,
T  —oznacza okres prognozy rowny okresowi okreslonemu w § 3 pkt 2 lit. a,
t — oznacza okres prognozy, o ktdrym mowa w ust. 1 pkt 1,
Y  —oznacza poziom ufnosci rowny wartosci okreslonej w § 3 pkt 1,
y — oznacza poziom ufnosci, o ktdrym mowa w ust. 1 pkt 2,

wsp,, — oznacza warto$¢ standaryzowanego rozktadu normalnego N~(0,1) odpowiadajaca dystrybuancie tego rozktadu
Py y g g p Jacg dystry g
o warto$ci rownej Y,

wsp, — oznacza warto$¢ standaryzowanego rozktadu normalnego N~(0,1) odpowiadajaca dystrybuancie tego rozktadu
o wartos$ci rownej y.
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3. Towarzystwo uzasadnia stosowanie do wyznaczania wartosci zagrozonej funduszu poziomu ufnosci lub okresu pro-
gnozy innych niz wskazane w § 3.

§ 5. Dla funduszy zawierajacych umowy majace za przedmiot opcje w obliczeniach warto$ci zagrozonej towarzystwo
uwzglednia:

1) nieliniowo$¢ zmian warto$ci opcji wzgledem zmian biezacych parametrow cenowych;

2) wplyw czynnikdéw wptywajacych na wartos¢ opcji innych niz zmiany biezacych parametréw cenowych.

§ 6. Model warto$ci zagrozonej powinien ujmowaé wystarczajaca liczbe czynnikow ryzyka w zalezno$ci od skali
aktywnos$ci funduszu na poszczegdlnych rynkach, w szczegdlnosci czynniki wskazane w § 7-9.

§ 7. W zakresie stosowania modelu wartosci zagrozonej do pomiaru ryzyka stopy procentowe;j:

1) przez parametry cenowe nalezy rozumie¢ rentownosci do wykupu instrumentéw uznawanych na danym rynku za wolne
od ryzyka kredytowego, w szczegdlnosci instrumenty dluzne wyemitowane przez Skarb Panstwa, hipotetyczne depozy-
ty 1 lokaty wynikajace z dekompozycji transakcji, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne na stope procentows;

2) system pomiaru ryzyka uwzglednia zbidr czynnikow ryzyka odpowiadajacych stopom procentowym w kazdej walucie,
w ktorej fundusz utrzymuje pozycje bilansowe lub pozabilansowe wrazliwe na stopy procentowe;

3) towarzystwo modeluje krzywe dochodowosci, stosujac do kazdej z nich jedno z powszechnie uznanych podejs$¢, przy
czym dla istotnych ekspozycji na ryzyko stopy procentowej w najwazniejszych walutach i na najwazniejszych rynkach
krzywa dochodowosci jest podzielona na co najmniej szes¢ segmentéw zapadalnosci w celu ujgcia wahan zmiennos$ci
stop wzdtuz krzywej dochodowosci;

4) system pomiaru ryzyka uwzglednia ryzyko niedoskonale skorelowanych przesuni¢¢ migdzy réznymi krzywymi docho-
dowosci;

5) uwzglednia si¢ zréoznicowanie poziomow rentownosci do wykupu dla réznych instrumentéw stanowiacych bazg instru-
menté6w pochodnych.

§ 8. W zakresie stosowania modelu wartosci zagrozonej do pomiaru ryzyka walutowego:

1) system pomiaru ryzyka uwzglednia czynniki ryzyka odpowiadajace poszczegolnym walutom, w ktorych sg denomino-
wane pozycje funduszu, z ktdrych zadna nie jest waluta, w ktorej sa wyceniane aktywa funduszu;

2) parametrami cenowymi sg kursy walutowe;

3) przy obliczaniu warto$ci zagrozonej uwzglednia si¢ pozycje otwarte funduszu w instrumentach pochodnych denomino-
wanych w poszczegolnych walutach, z ktorych zadna nie jest waluta, w ktérej sa wyceniane aktywa funduszu.

§ 9. W zakresie stosowania modelu wartosci zagrozonej do pomiaru ryzyka cen instrumentow kapitatowych:

1) przez instrumenty kapitalowe rozumie si¢ akcje i prawa do akcji, prawa poboru akcji, kwity depozytowe, inne papiery
warto$ciowe obcigzone ryzykiem cen instrumentow kapitatlowych, w tym takie, ktérych warto$¢ jest powigzana z war-
toscig uznanych indeksow, oraz elementy kapitatowe papierow wartosciowych zamiennych na takie instrumenty;

2) system pomiaru ryzyka uwzglednia czynniki ryzyka odpowiadajace poszczegdlnym rynkom instrumentéw kapitato-
wych, w ktorych fundusz utrzymuje znaczace pozycje;

3) w przypadku instrumentdw pochodnych, dla ktorych bazg stanowig uznane indeksy, parametrami cenowymi sg warto-
sci indeksow gield, na ktdrych sg notowane poszczegdlne instrumenty kapitatowe.

§ 10. Towarzystwo dokonuje codziennie porownania warto$ci zagrozonych funduszu, obliczonych dla poprzedzajacych
dany dzien 250 kolejnych dni roboczych (okres weryfikacji), z rzeczywistymi dziennymi stratami na pozycjach wchodza-
cych w sktad aktywow funduszu, objetych modelem warto$ci zagrozonej, uwzgledniajacymi rzeczywiste zmiany parame-
trow cenowych, wielkosci i strukture pozycji wchodzacych w sktad aktywow funduszu (weryfikacja historyczna modelu na
rzeczywistych zmianach wartosci aktywow funduszu). W pierwszym roku stosowania modelu towarzystwo moze dokony-
wac weryfikacji historycznej rzeczywistych zmian warto$ci aktywow funduszu, powickszajac sukcesywnie okres weryfika-
cji od jednego kwartatu do 250 dni roboczych.
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§ 11. Towarzystwo dokonuje codziennie porownania warto$ci zagrozonych funduszu, obliczonych dla poprzedzajacych
dany dzien 250 kolejnych dni roboczych (okres weryfikacji), z hipotetycznymi stratami na poszczego6lnych pozycjach akty-
wow funduszu objetych modelem wartosci zagrozonej z tytutu rzeczywistych zmian parametréw cenowych, obliczonymi
przy zatozeniu utrzymywania przez 24 godziny statej wielkosci i struktury pozycji wchodzacych w sktad aktywow tego
funduszu (weryfikacja historyczna modelu na hipotetycznych zmianach wartosci aktywow funduszu). W pierwszym roku
stosowania modelu towarzystwo moze dokonywa¢ weryfikacji historycznej hipotetycznych zmian wartosci aktywow fun-
duszu, powigkszajac sukcesywnie okres weryfikacji od jednego kwartatu do 250 dni roboczych.

§ 12. 1. Jezeli w toku weryfikacji historycznych, o ktorych mowa w § 10 lub § 11, liczba przypadkow, w ktorych dzien-
na strata funduszu przekracza strat¢ wyznaczona za pomoca modelu warto$ci zagrozonej, jest nie nizsza niz 4, towarzystwo
oblicza warto$¢ zagrozona funduszu objetego modelem wartosci zagrozonej jako iloczyn $redniej arytmetycznej wartosci
zagrozonych obliczonych w 60 poprzednich dniach roboczych i wspdtczynnika korygujacego (k) ustalonego zgodnie z po-
nizsza tabela:

Liczba przekroczen Wspélezynnik korygujacy (k)
4 3,00
5 3,40
6 3,50
7 3,65
8 3,75
9 3,85
10 i wigcej 4,00

2. Towarzystwo wyznacza warto§¢ zagrozong funduszu w sposob okreslony w ust. 1 do momentu, w ktorym liczba
przypadkéw, w ktérych dzienna strata funduszu przekraczajaca strate wyznaczong za pomocg modelu warto$ci zagrozonej,
spadnie ponizej 4.

3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, towarzystwo dokonuje przegladu modelu wartosci zagrozonej w celu ziden-
tyfikowania przyczyn wystapienia nadmiernej liczby przypadkéw, w ktdrych dzienna strata funduszu przekracza strate wy-
znaczong za pomocg modelu warto$ci zagrozonej, oraz niezwlocznie podejmuje dziatania w celu poprawienia precyzji mo-
delu.

§ 13. W przypadku gdy liczba przekroczen, o ktorych mowa w § 12 ust. 1, jest nie nizsza niz 4 lub w przypadku kazde-
go przekroczenia powodujacego zwigkszenie wspotczynnika korygujacego (k), jednostka do spraw zarzadzania ryzykiem
niezwlocznie przekazuje zarzadowi towarzystwa pisemny raport o zidentyfikowanych przekroczeniach, zawierajacy analize
1 wyjasnienie przyczyn tych przekroczen oraz wskazanie dziatan podjetych w celu poprawienia precyzji modelu wartosci
zagrozonej stosowanego przez towarzystwo.

§ 14. 1. Przy zastosowaniu procedury opracowanej i wdrozonej dla kazdego zarzadzanego funduszu, towarzystwo do-
konuje dodatkowych serii symulacji wptywu skrajnie niekorzystnych warunkéw na wynik na pozycjach wchodzacych
w sktad aktywow funduszu objetych modelem wartosci zagrozonej oraz na poziom wartosci zagrozonej (testy warunkow
skrajnych) uwzgledniajacych w szczegolnosci skrajne zaklocenia, o ktérych mowa w § 12 ust. 3 pkt 3 rozporzadzenia.

2. Towarzystwo przeprowadza testy warunkéw skrajnych w kazdym momencie, gdy jest to w opinii towarzystwa
uzasadnione, w szczeg6lnosci w przypadku naglej zmiany warunkow rynkowych, jednak nie rzadziej niz raz na miesiac.

3. Testy warunkow skrajnych powinny by¢ zintegrowane z systemem zarzadzania ryzykiem w szczego6lnosci poprzez:
1) analize wynikow testow warunkéw skrajnych przez jednostke do spraw zarzadzania ryzykiem;
2) informowanie zarzadu towarzystwa o wynikach testow warunkéw skrajnych;

3) wykorzystywanie przez towarzystwo wynikow testow warunkoéw skrajnych przy podejmowaniu decyzji inwestycyj-
nych w odniesieniu do funduszy.
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§ 15. Towarzystwo powinno posiada¢, w odniesieniu do kazdego funduszu, petng dokumentacj¢ przeprowadzonych

obliczen warto$ci zagrozonej, wynikow weryfikacji historycznych oraz testow warunkow skrajnych, obejmujaca w szcze-
golnosci:

1)
2)
3)

4)
5)
6)
7)
8)
9)

charakterystyke danych zastosowanych do budowy modelu warto$ci zagrozone;j;
procedure wdrozenia modelu do procesu zarzadzania ryzykiem funduszu;

okreslenie precyzji i kompletnosci oceny ryzyka przy zastosowaniu modelu, w tym okreslenie ryzyk objetych modelem
wartos$ci zagrozonej;

metodyke modelu warto$ci zagrozonej, w tym zalozenia matematyczne modelu warto$ci zagrozonej;
uzasadnienie przyjetych zatozen;

charakterystyke danych wykorzystywanych przy obliczaniu wartosci zagrozonej;

metody testowania modelu wartosci zagrozonej;

sposob przeprowadzania oraz wyniki weryfikacji historycznych, o ktorych mowaw § 101§ 11;

sposob przeprowadzania oraz wyniki testow warunkéw skrajnych, o ktérych mowa w § 14 ust. 1;

10) system wewnetrznych limitow na warto$¢ zagrozong wyznaczong przy uwzglednieniu wszystkich istotnych rodzajow

ryzyka objetych modelem wartosci zagrozone;.

§ 16. Towarzystwo nie moze stosowa¢ modelu wzglednej wartosci zagrozonej, jezeli profil ryzyka funduszu ulega

czestym zmianom lub okreslenie portfela referencyjnego nie jest mozliwe.

)
2)

1)

2)

1)

2)

§ 17. Towarzystwo stosujace model wzglednej wartosci zagrozonej w celu obliczenia catkowitej ekspozycji funduszu:
opracowuje, wdraza i stosuje procedure wyboru oraz zmian w sktadzie portfela referencyjnego;

oblicza warto$¢ zagrozong portfela referencyjnego oraz warto$¢ zagrozong funduszu.

§ 18. 1. Portfel referencyjny stanowi wybrany przez towarzystwo zbidr instrumentéw finansowych, z tym ze:

w sktad portfela nie wchodza standardowe instrumenty pochodne, niestandardowe instrumenty pochodne, papiery war-
tosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym lub pozycje krotkie;

profil ryzyka portfela jest zbiezny z profilem ryzyka funduszu, z uwzglednieniem celéw inwestycyjnych i polityki in-
westycyjnej funduszu oraz ograniczen inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 96-101, art. 104 Iub art. 145-149
iart. 151a ustawy.

2. Przepisu ust. 1 pkt I nie stosuje sig, jezeli:

strategia inwestycyjna funduszu dopuszcza zajmowanie pozycji dlugich i krotkich w tych samych lub podobnych in-
strumentach pochodnych w celu osiagania zyskow z tytutu réznic cen, a portfel referencyjny zostat skonstruowany
W sposoOb zapewniajacy uwzglednienie ryzyka zwigzanego z taka strategia inwestycyjna, albo

fundusz zawiera umowy, ktorych przedmiotem sg walutowe instrumenty pochodne, w celu zabezpieczenia aktywow
funduszu denominowanych w walucie niebedacej walutg, w ktorej fundusz dokonuje wyceny aktywow, a portfel refe-
rencyjny stanowi indeks zabezpieczony przed ryzykiem kursu walutowego.
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)
10)

11)
12)
13)
14)
15)
16)

17)

18)
19)

Zalacznik nr 3

WYKAZ DANYCH OBJETYCH EWIDENCJA ZAWARTYCH TRANSAKCIJI DLA TRANSAKCII,
KTORE MAJA ZA PRZEDMIOT INSTRUMENTY POCHODNE

Dane umieszczane w ewidencji zawartych transakcji majacych za przedmiot instrumenty pochodne:

numer kolejny transakcji; w przypadku transakcji pozyczki papierow wartosciowych nalezy numer kolejny rozszerzy¢
o numer transakcji inicjujgce;j;

typ transakcji (kupno, sprzedaz, pozyczka papierow warto$ciowych, inneb);

identyfikator instrumentu pochodnego, zawierajacy indywidualny kod (w szczegodlnosci kod ISIN), identyfikujacy
instrument pochodny bedacy przedmiotem transakcji, a w przypadku gdy dany instrument pochodny nie posiada indy-
widualnego kodu identyfikacyjnego — jego nazwa oraz nazwa skrocona;

rodzaj instrumentu pochodnego (opcja, futures, forward, SWAP, inny);

oznaczenie instrumentu bazowego; w przypadku gdy instrumentem bazowym jest waluta, nalezy wskaza¢ kod ISO
waluty;

okreslenie pozycji na instrumencie pochodnym: dtuga (long) badz krotka (short); w przypadku opcji — rowniez pozycji
wzgledem instrumentu bazowego: kupno (call) badZ sprzedaz (put);

cel zawarcia transakcji: SZP — w przypadku gdy transakcja ma na celu zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem
inwestycyjnym, ORI — w przypadku gdy transakcja ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego w zakresie wskaza-
nym w art. 94 ust. la pkt 2 ustawy;

przedmiot zabezpieczen (wskazanie ze szczegdétowoscia pozwalajaca na jednoznaczng identyfikacje poszczegdélnych
sktadnikéw aktywow lub zobowigzan, dla ktdrych jest ograniczane ryzyko inwestycyjne);

nazwa emitenta (wystawcy) lub innego podmiotu kreujgcego instrument pochodny;

oznaczenie strony transakcji; w przypadku gdy:

a) strong transakcji jest firma inwestycyjna, nalezy poda¢ indywidualny kod tej firmy lub oznaczy¢ w inny sposob
pozwalajacy na jej jednoznaczng identyfikacje,

b) strong transakcji jest rynek regulowany lub alternatywny system obrotu, nalezy poda¢ indywidualny ujednolicony
kod identyfikacyjny tego rynku lub alternatywnego systemu obrotu,

c) strong transakcji jest podmiot inny niz wskazany w lit. a i b, podmiot taki nalezy oznaczy¢ w sposob pozwalajacy
na jego jednoznaczng identyfikacje;

oznaczenie podmiotu posredniczacego w transakcji, pozwalajace na jego jednoznaczng identyfikacje;
data podjecia decyzji o przekazaniu zlecenia do realizacji;

data ztozenia zlecenia;

godzina ztozenia zlecenia wedlug czasu obowigzujacego w Rzeczypospolitej Polskiej;

data zawarcia transakcji;

godzina zawarcia transakcji wedlug czasu obowigzujacego w Rzeczypospolitej Polskiej;

cena jednostkowa instrumentu pochodnego, bez uwzglednienia kosztéw transakcyjnych, wyrazona w walucie, w ktorej
zawarto transakcje, lub walucie, w ktorej sa prowadzone ksiggi rachunkowe funduszu, ze wskazaniem kursu, po jakim
dokonano przeliczenia;

liczba nabytych lub zbytych instrumentow pochodnych;

mnoznik;

D W przypadku wystgpienia tej kategorii nalezy odpowiednio nazwa¢ typ transakcji, stosujagc nadang nazwe jednolicie w odniesieniu do
pozostatych transakcji danego typu.
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20) wartos¢ przysztych strumieni pieni¢znych, a w przypadku gdy nie jest mozliwe ich ustalenie — sposob ich wyznaczania;
21) terminy przysztych strumieni pieni¢znych;

22) koszty transakcyjne;

23) termin zapadalnosci, wygasnigcia lub wykonania instrumentu;

24) wskazanie zabezpieczenia wykonania transakcji z okres§leniem, czy zostalo przyjete czy udzielone.
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)
8)

9)

Zalacznik nr 4
WYKAZ DANYCH OBJETYCH EWIDENCJA ZAWARTYCH TRANSAKCII

Dane umieszczane w ewidencji zawartych transakcji:

numer transakcji; w przypadku transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu oraz transakcji pozyczki papieréw wartos-
ciowych numer kolejny nalezy rozszerzy¢ o numer transakcji inicjujacej;

typ transakcji (kupno, sprzedaz, kupno w transakcji przy zobowiagzaniu si¢ do odkupu, sprzedaz w transakcji przy zobo-
wigzaniu sie do odkupu, pozyczka papierow warto$ciowych, inne!);

identyfikator sktadnika lokat zawierajacy indywidualny kod (w szczegolnosci kod ISIN) nadany przez wlasciwy organ
(jezeli taki istnieje), identyfikujacy sktadnik lokat bedacy przedmiotem transakcji, a w przypadku gdy dany sktadnik
lokat nie posiada indywidualnego kodu identyfikacyjnego — jego nazwa oraz nazwa skrécona;

rodzaj sktadnika lokat (akcja, obligacja, bon skarbowy, inne?);

nazwa emitenta (wystawcy) lub innego podmiotu kreujacego sktadnik lokat odpowiednio do charakteru sktadnika lokat;
w przypadku walut — oznaczenie waluty, w przypadku lokat bankowych — nazwa banku;

oznaczenie strony transakcji; w przypadku gdy:

a) strong transakcji jest firma inwestycyjna, nalezy poda¢ indywidualny kod tej firmy lub oznaczy¢ w inny sposob
pozwalajacy na jej jednoznaczng identyfikacje,

b) strong transakcji jest rynek regulowany lub alternatywny system obrotu, nalezy poda¢ indywidualny ujednolicony
kod identyfikacyjny tego rynku lub alternatywnego systemu obrotu,

c) strong transakcji jest podmiot inny niz wskazany w lit. a i b, podmiot taki nalezy oznaczy¢ w sposob pozwalajacy
na jego jednoznaczng identyfikacje;

oznaczenie podmiotu posredniczacego w transakcji pozwalajace na jego jednoznaczng identyfikacje;

wskazanie imienia, nazwiska i pelnionej funkcji osoby fizycznej zatrudnionej w towarzystwie, ktora zrealizowata trans-
akcje lub ktéra odpowiada za jej realizacje;

data podjecia decyzji o przekazaniu zlecenia do realizacji,

10) data ztozenia zlecenia;

11) godzina ztozenia zlecenia wedlug czasu obowigzujacego w Rzeczypospolitej Polskiej;

12) data zawarcia transakcji;

13) godzina zawarcia transakcji wedtug czasu obowigzujacego w Rzeczypospolitej Polskiej;

14) data rozliczenia transakcji;

15) cena jednostkowa bez uwzglednienia kosztow transakcyjnych, wyrazona w walucie, w ktorej zawarto transakcje, lub

walucie, w ktorej sg prowadzone ksiegi rachunkowe funduszu, ze wskazaniem kursu, po jakim dokonano przeliczenia;

16) liczba sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji;

17) calkowita cena transakcji, stanowigca iloczyn wartosci wskazanej w pkt 151 16;

18) catkowita warto$¢ transakcji z uwzglednieniem kosztéw transakcyjnych;

19) calkowita warto$¢ kosztow transakcyjnych.

D" W przypadku wystapienia tej kategorii nalezy odpowiednio okresli¢ typ transakcji, stosujac nadang nazwe jednolicie w odniesieniu do

pozostatych transakcji danego typu.

2 Skladnik lokat nalezy oznacza¢ w sposob jednolity w calej ewidencji.



