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Komunikat Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku pieni¢znego

Majac na uwadze, ze od dnia 21 lipca 2018 r. stosowane jest rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1131 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku
pienigznego (dalej: ,,Rozporzqdzenie FRP”), Urzad Komisji Nadzoru Finansowego zwraca
uwage na podstawowe konsekwencje wynikajace z rozpoczecia stosowania tego
rozporzadzenia.

Stosownie do art. 288 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, przepisy prawa
europejskiego wydawane w formie rozporzadzen maja zasigg ogélny, wigza w calosci
i s bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej. Tym
samym przepisy te co do zasady nie wymagaja transpozycji do przepisow krajowych. Przepisy
prawa europejskiego stosowane s3 przy uwzglednieniu zasady pierwszenstwa prawa
europejskiego, ktora wymaga zapewnienia wszystkim normom prawa europejskiego przewagi
w razie konfliktu z jakakolwiek wcze$niejsza lub pdzniejszag norma krajowa w kazdym
panstwie cztonkowskim. Zatem w sytuacji, gdy przepisy prawa panstwa cztonkowskiego
sg sprzeczne z bezposrednio skutecznymi przepisami prawa europejskiego, wowczas sady
i organy krajowe majg obowigzek stosowaé prawo europejskie.

Instytucje zbiorowego inwestowania i podmioty zarzadzajace nimi, w zakresie objetym
obecnie Rozporzadzeniem FRP, regulowane byty dotychczas przepisami ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej: ,,Ustawa”),
a w przypadku szczegbdlnego typu funduszy, tj. funduszy rynku pieni¢znego, o ktoérych mowa
w art. 178 Ustawy - rowniez przepisami rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 20 sierpnia
2004 r. w sprawie warunkow, jakie muszq spetniac¢ fundusze rynku pienigznego.

Powyzsze krajowe przepisy, o ile nie zostang uchylone przez krajowego ustawodawce,
nadal zachowuja moc obowiazujaca, jednakze w razie ich kolizji z przepisami Rozporzadzenia
FRP, w tym takze regulowania kwestii, dla ktorych zostata zastrzezona wylaczna wlasciwos¢
Rozporzadzenia FRP (por. motyw dziesigty Preambuty oraz art. 1 ust. 2 Rozporzadzenia FRP),
te przepisy krajowe nie beda stosowane.

Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze art. 7 Rozporzadzenia FRP wprost przypomina,
ze fundusze rynku pieni¢znego 1 ich zarzadzajacy obok przepisow Rozporzadzenia FRP
powinni spetnia¢, zaleznie od ich typu i podstaw prawnych dziatalnosci oraz w zakresie nie
zmodyfikowanym lub wytgczonym Rozporzadzeniem FRP, odpowiednio wymogi prawne
przewidziane w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca
2009 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
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odnoszqcych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) (dalej: ,,Dyrektywa UCITS”) lub dyrektywie Parlamentu Europejskiego
I Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzgqdzajgcych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzqdzen
(WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (dalej: ,,Dyrektywa ZAFI”), przez co nalezy rowniez
rozumie¢ krajowe ramy prawne, przyjete w zwigzku z konieczno$cig implementacji
ww. dyrektyw.

Zgodnie z art. 1 wust. 1 Rozporzadzenia FRP, rozporzadzenie to stosuje
si¢ do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania ,,ktore wymagajq zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci jako UCITS lub uzyskaly zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako UCITS
na podstawie dyrektywy 2009/65/WE [ub ktore sq AFI na podstawie dyrektywy 2011/61/UE,
ktore inwestujq w aktywa krotkoterminowe,; oraz ktorych odrebnym lub tgcznym celem jest
zapewnianie zyskow odpowiadajgcych stopom rynku pienigznego lub utrzymanie wartosci
inwestycji”. Zatem przedmiotowe rozporzadzenie swym zakresem obejmuje zarowno fundusze
typu UCITS, o ktorych mowa w Dyrektywie UCITS, jak i alternatywne fundusze inwestycyjne,
o ktorych mowa w Dyrektywie ZAFI, co oznacza, iz zarowno fundusze inwestycyjne otwarte,
jak i specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze inwestycyjne zamknigte oraz
alternatywne spotki inwestycyjne beda kwalifikowane jako prowadzace dzialalno$¢
zastrzezong dla funduszy rynku pienigznego, w razie inwestowania w aktywa krotkoterminowe
oraz wyznaczenia celu inwestycyjnego w postaci zapewniania zyskéw odpowiadajacych
stopom rynku pieni¢znego lub utrzymania warto$ci inwestycji. Nalezy jednak zauwazyc,
ze alternatywne fundusze inwestycyjne moga prowadzi¢ dzialalnos$¢ zastrzezong dla funduszy
rynku pieni¢znego, o ile zarzadzane s3 przez podmiot, ktory otrzymal zezwolenie
na wykonywanie dziatalnosci, o ktorym mowa w Dyrektywy ZAFI. Zatem alternatywne spotki
inwestycyjne zarzadzane przez zarzadzajacych ASI, wpisanych do rejestru prowadzonego
przez KNF, nie moga prowadzi¢ dziatalnosci inwestycyjnej o charakterystyce okreslonej
w art. 1 ust. 1 Rozporzadzenia FRP.

Rozporzadzenie FRP wprowadza definicj¢ aktywow krotkoterminowych, przez ktore
rozumie si¢ aktywa finansowe, ktorych rezydualny termin zapadalnos$ci nie przekracza dwoch
lat (art. 2 pkt 1 Rozporzadzenia FRP). Podkres$lenia jednak wymaga, iz sposob ujecia zakresu
zastosowania Rozporzadzenia FRP, poprzez odniesienie do aktywow krotkoterminowych oraz
poprzez odwotanie si¢ do stosunkowo szeroko zakreslonego celu, wyznacza w konsekwencji
stosunkowo szerokg grupe funduszy inwestycyjnych 1 alternatywnych spoétek inwestycyjnych
(dalej zbiorczo: ,,fundusze”) poddanych rezimowi Rozporzadzenia FRP. W szczegodlnosci
nalezy zwr6ci¢ uwage na zapisy 13 motywu preambuly, zgodnie z ktdrym przepisy
Rozporzadzenia FRP maja zastosowanie do funduszy, ktore majac na celu zapewnienie zyskow
odpowiadajacych stopom rynku pieni¢znego lub utrzymanie wartosci inwestycji, zamierzaja
osiggnac¢ te cele inwestujac w aktywa krotkoterminowe. Natomiast zgodnie z motywem 14
preambuty specyfika funduszu rynku pienieznego wynika z polaczenia aktywow, w ktore
inwestujg oraz zatozonych celow. Powyzsze jednocze$nie powoduje, iz w praktyce niemozliwe
jest uprzednie, oderwane od konstrukcji danego funduszu, enumeratywne wskazanie
przypadkow, w ktorych fundusz powinien zosta¢ uznany za fundusz rynku pieni¢znego.
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W S$wietle powyzszego oczywiste jest roOwniez, iz sama nazwa nie determinuje
kwalifikacji funduszu, a w konsekwencji kwestii podlegania Rozporzadzeniu FRP. W zwigzku
z tym, rowniez fundusze, ktore nie uzywatyby nazwy ,,fundusz rynku pieni¢znego”, w razie
spetnienia przestanek okreslonych w art. 1 Rozporzadzenia, musiatyby podlega¢ wymogom
Rozporzadzenia FRP. Jednoczesnie w ramach oceny, czy fundusz spetnia przestanki okreslone
w art. 1 ust. 1 Rozporzadzenia FRP, nalezy mie¢ na uwadze dyrektywe wynikajgcg z przepisu
art. 6 ust. 3 Rozporzadzenia FRP, w §wietle ktorego fundusz, w przypadku ktérego nie wydano
zezwolenia na prowadzenia dziatalno$ci w charakterze funduszu rynku pieni¢znego, nie moze
nawet posiada¢ cech znaczaco podobnych do cech, o ktéorych mowa w art. 1 ust. 1
Rozporzadzenia FRP.

Nalezy rowniez zauwazy¢, ze zgodnie z art. 6 Rozporzadzenia FRP stosowanie nazwy
Sfundusz rynku pienigznego lub FRP mozliwe jest jedynie w przypadku funduszu, w przypadku
ktérego wydano zezwolenie na prowadzenie dzialalno$ci w charakterze funduszu rynku
pieni¢znego, o ktorym mowa w art. 4 ust. 1 Rozporzadzenia FRP.

Co wigcej, zgodnie z art. 6 Rozporzadzenia FRP oraz motywu 18 Preambuty,
w przypadku funduszu, ktory nie uzyskat ww. zezwolenia, nie mozna postugiwac si¢ nazwa
wprowadzajaca w btad lub nieprecyzyjna, ktora mogtaby sugerowac, ze prowadzi dziatalno$¢
charakterystyczna dla funduszy rynku pienigznego w rozumieniu Rozporzadzenia FRP.
W $wietle powyzszego, w ocenie Urzgdu KNF, w szczeg6lno$ci nie bedzie mozliwe uzywanie
w nazwie funduszy okreslen, ktére zgodnie z utrwalong praktyka wskazywaty fundusze
prowadzace dziatalno$¢ charakterystyczng dla funduszy rynku pienieznego, ale utworzone poza
ramami prawnymi przewidzianymi w art. 178 Ustawy, przyktadowo takich jak: pieni¢zny,
gotowkowy, lokacyjny, depozytowy, skarbowy, ptynnosciowy.

Zgodnie z art. 47 Rozporzadzenia FRP, rozporzadzenie to stosuje si¢ od dnia 21 lipca
2018 r. Jednakze, w s$wietle art. 44 Rozporzadzenia FRP, w przypadku funduszy istniejacych
przed dniem 21 lipca 2018 r., ktdre spetniaja przestanki okreslone w art. 1 ust. 1 Rozporzadzenia
FRP 1 zamierzaja kontynuowa¢ dziatalno$¢ zastrzezong dla funduszy rynku pieni¢znego
w rozumieniu Rozporzadzenia FRP, konieczne jest do dnia 21 stycznia 2019 r. dostosowanie
dzialalnosci funduszu 1 podmiotu nim zarzadzajacego do wymogdéw Rozporzadzenia FRP oraz
ztozenie do KNF wniosku o zezwolenie, o ktorym mowa odpowiednio w art. 4 lub 5
Rozporzadzenia FRP.

W przypadku funduszy, ktoére dotychczas nie prowadzily dziatalnosci w zakresie
objetym Rozporzadzeniem FRP, podjecie takiej dzialalnosci, wymaga uprzedniego uzyskania
zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci w charakterze FRP, w odpowiednim trybie,
okreslonym w art. 4 lub art. 5 Rozporzadzenia FRP.

W przypadku funduszy inwestycyjnych, ktorych utworzenie wymaga zezwolenia KNF,

o ktorym mowa w art. 15 ust. 1 pkt 3 Ustawy, jezeli ze statutu funduszu nadanego przez
towarzystwo funduszy inwestycyjnych wynika, iz fundusz bedzie podlega¢ Rozporzadzeniu
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FRP, wraz z wnioskiem o wydanie zezwolenia na utworzenie funduszu powinien zostac
zlozony odpowiedni wniosek, o ktérym mowa w art. 4 lub art. 5 Rozporzadzenia FRP.

Niniejszy materiat zostal przygotowany wylacznie dla celow informacyjnych. Urzad
KNF zastrzega sobie prawo wprowadzenia zmian i uzupeknien do przedstawionego materiatu
informacyjnego. Jednoczesénie nalezy mie¢ na uwadze, iz wyjasnienie watpliwosci zwigzanych
ze stosowaniem Rozporzadzenia FRP oraz wydanych na jego podstawie aktow prawa
europejskiego czy wytycznych Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Warto$ciowych, moze wymagaé zajecia stanowiska przez inne instytucje, w szczegolnosci
Komisje Europejska lub Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Warto§ciowych,
powotany m.in. w celu zapewnienia spdjnego, efektywnego i skutecznego stosowania prawnie
wigzacych aktow unijnych i zapobiegania arbitrazowi regulacyjnemu.
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