Warszawa, maj 2007 r.
DPP-P —001/2007

W odpowiedzi na pismo w sprawie interpretacji &3 ust 5 ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.1d6, poz. 1546 z gd. zm.
(ustawa) Departament Prawny Komisji Papierow Wsartavych i Gield uprzejmie
informuje,ze zajmuje stanowisko.

Zgodnie z art. 113 ust. 5 ustawy specjalistycamydfisz inwestycyjny otwarty
moze lokowa& powyzej 20 % swoich aktywow, nie wdej jednak ni 50 % wartdci
aktywow, w jednostki uczestnictwa jednego fundusmuestycyjnego otwartego lub
tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lubyiosii wspolnego inwestowania,
jezeli statut funduszu to przewiduje i wskazuje tendusz lub instytugj wspolnego
inwestowania. Przepis ten nie rozstrzyga w jakisgpopowinien zostaobliczony
powyzszy limit inwestycyjny, w przypadku nabywania przZemdusz inwestycyjny
tytutdw uczestnictwa funduszu inwestycyjnego lustytuciji wspélnego inwestowania
z wydzielonymi subfunduszami. Zagadnienie to nistalo bezpfrednio uregulowane
w dziale IV, rozdziale Il ustawy, dotygzym specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych. W zwzku z tym zastosowaniextizie miata wyraona w
art. 112 ustawy zasada, zgodnie z ko specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych stosuje si przepisy o funduszach inwestycyjnych otwartych. tyvh
przypadku odpowiednie zastosowanie powinien¢raie. 101 ust 2, zgodnie, z ktérym
fundusz inwestycyjny otwarty nie me lokowa wigcej nz 20% wartdci swoich
aktywéw w jednostki uczestnictwa jednego fundusaweistycyjnego otwartego lub
tytutbw uczestnictwa funduszu zagranicznego lululdéytr uczestnictwa instytucii
wspoélnego inwestowania, o ktérej mowa w ust. lezazlj ten fundusz inwestycyjny
otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspgméwestowania jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami lub funduszem Ilub instjf skladajca sic z
subfunduszy i kady z subfunduszy stosuje ippolityke inwestycyjra — wigce] niz
20% wartdci swoich aktywow w jednostki uczestnictwa lub tytwczestnictwa
jednego subfunduszu. Za poisya wyktadnig art. 113 ust 5 w zw. z art. 112 ustawy
przemawia take przedstawiona w Rstwa pémie wykiadni celowéciowa
powyzszych przepisow



W ocenie Departamentu Prawnego odpowiednie zastosewart. 101 ust 2
ustawy do specjalistycznych funduszy inwestycyjnyotwartych prowadzi do
wniosku, ¥ w przypadku nabycia tytutdbw uczestnictwa fundugawestycyjnego z
wydzielonymi subfunduszami oldleny w art. 113 ust 5 ustawy limit inwestycyjny
powinien by odnoszony odbnie do poszczegdinych subfunduszy. Stanowisko
powyzsze oznacza rownieiz obowhzki, o ktorych mowa w art. 113 ust 6 ustawy
beda mialy zastosowanie w przypadku zainwestowaniazpspecjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty ponad 50 % aktywow w tytuly zestnictwa jednego
subfunduszu Ilub tytuly uczestnictwa funduszu, ktome jest funduszem z
wydzielonymi subfunduszami. Zwracamy jedpa@kuwag, iz zasada odnoszenia
limitu inwestycyjnego, o ktorym mowa w art. 113 @sustawy, do poszczegdlnych
subfunduszy mge mie zastosowanie wygEznie w przypadku gdy kdy z
subfunduszy stosuje inna polityknwestycyj. Ponadto zgodnie z art. 101 ust. 2 w
tym przypadku prospekt informacyjny specjalisty@méunduszu otwartego powinien
zawiera informacg o dodatkowym ryzyku zwgzanym z takimi lokatami funduszu.



