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Wypehniajac okreslone w art. 4 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad
rynkiem finansowym (Dz. U. z 2016 r. poz. 174) ustawowe zadanie polegajace na podejmowaniu
dziatan shuzgcych prawidlowemu funkcjonowaniu rynku finansowego, w zwigzku ze
zidentyfikowanymi w praktyce rynkowej nieprawidtowosciami w prowadzeniu rejestru
uczestnikow funduszu inwestycyjnego, oraz dla zapewnienia prawidlowego dziatania funduszy
inwestycyjnych, majgc na uwadze nalezyta ochrone interesu uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych, Komisja Nadzoru Finansowego (,,Komisja”) uznala za konieczne przedstawienie
ponizszego stanowiska.

Jednymi z kluczowych aspektéw funkcjonowania funduszy inwestycyjnych sg sprawna i
prawidtowa identyfikacja uczestnikow funduszy oraz ustalenie liczby i wartosci jednostek
uczestnictwa nalezacych do tych uczestnikow, majace podstawowe znaczenie dla ustalenia praw i
obowigzkéw uczestnika funduszu. Nie ulega watpliwosci, ze zasadnicza role w tym procesie
odgrywa wilasciwe prowadzenie rejestru uczestnikéw funduszu.

Zgodnie z brzmieniem art. 87 ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014
r. poz. 157, z p6zn. zm) (,,Ustawa”), fundusz inwestycyjny otwarty prowadzi rejestr uczestnikéw
funduszu, a zgodnie z art. 87 ust. 2 Ustawy, rejestr uczestnikow funduszu zawiera w
szczegblnosci:

1) dane identyfikujgce uczestnika funduszu,

2) liczbe jednostek uczestnictwa nalezacych do uczestnika,

3) date nabycia, liczbe i cen¢ nabycia jednostki uczestnictwa, :

4) date odkupienia, liczb¢ odkupionych jednostek oraz kwote wyptacong uczestnikowi za
odkupione jednostki,

5) date oraz kwote dochodéw funduszu wyptaconych uczestnikowi,

6) informacje o pelnomocnictwach udzielonych lub odwotanych przez uczestnika funduszu,

7) wzmianke o zastawie ustanowionym na jednostkach uczestnictwa.

Art. 87 ust. 3 Ustawy stanowi natomiast, ze rejestr uczestnikow funduszu jest prowadzony na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Podkresli¢ nalezy, ze wykladnia systemowa przepiséw prawa wskazuje na obowigzek
prowadzenia jednego rejestru uczestnikow funduszu. Brak jest w Ustawie jakiegokolwiek zapisu,
ktéry wskazywalby, iz fundusz moze prowadzi¢ kilka rejestréw uczestnikow funduszu. Obok
interpretacji literalnej art. 87 Ustawy, takze z punktu widzenia bezpieczenstwa systemowego,
nalezytego uwzglednienia interesu uczestnika oraz réwnych praw uczestnikow funduszu, nalezy
uzna¢, ze fundusz moze prowadzi¢ jeden rejestr uczestnikdéw, a tym samym, w zakresie
prowadzenia tego rejestru, moze zawrze¢ jedng umowg z jednym podmiotem jako agentem
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transferowym. Zatem z przepiséw Ustawy wynika, ze fundusz inwestycyjny moze prowadzié
tylko jeden rejestr uczestnikéw, przy czym nie ma mozliwosci powierzenia jedynie niektérych
czynnosci zwigzanych z prowadzeniem rejestru uczestnikéw jednemu badz kilku podmiotom.

Odmienna interpretacja w/w przepisu mogtaby w praktyce prowadzi¢ do sytuacji, ze kilka
podmiotdéw podpisuje z funduszem rézne umowy o prowadzenie przez kazdego z nich odrgbnych
rejestrow charakteryzujgcych sie odrebnymi zasadami ich prowadzenia, a takze do sytuacji, kiedy
fundusz moglby utraci¢ pelng kontrole nad prowadzonymi przez kilka podmiotéw odrebnymi
rejestrami, czy tez z powodu zdarzen losowych, w tym problemdéw techniczno-organizacyjnych,
nie mie¢ jednoczesnego dostepu do wszystkich rejestrow.

Prowadzenie kilku rejestrow moze wiec doprowadzi¢ do sytuacji, w ktorej nie bedzie
mozliwa sprawna i prawidtowa identyfikacja uczestnikdw funduszu 1 przypadajacych kazdemu z
nich jednostek uczestnictwa. Nie sposéb przy tym przewidzie¢ wszystkich mozliwych zagrozen,
jakie mogg wynikngé z prowadzenia kilku rejestrow. Rejestr pelni pierwszorzedng role w
funkcjonowaniu funduszu, bowiem w nastgpstwie odpowiednich wpiséw nastgpuje przydzial
jednostek (uzyskanie statusu uczestnika funduszu), rejestr umozliwia ustalenie liczby nabytych
badz umorzonych jednostek uczestnictwa oraz daty ich nabycia lub odkupienia, czy tez kwot
dochodéw wyptaconych uczestnikowi. Powyzsze ma istotne znaczenie w procesie wyceny
aktywow 1 ustalaniu ceny jednostki. Rejestr stanowi nie tylko podstawe do prawidtowego
wykonywania obowigzkéw przez fundusz, ale umozliwia tez wykonywanie przez uczestnikéw
uprawnien o charakterze niemajgtkowym (np. udzial w zgromadzaniu uczestnikéw, czy prawo do
informacji), determinuje rdwniez dziatania innych podmiotéw w zakresie okreslonym Ustawa, a
takze moze mie¢ kluczowe znaczenie przy ustalaniu potencjalnych roszczen uczestnikéw. Przy
tak istotnej funkcji pelnionej przez rejestr uczestnikow funduszu, ze wzgledu na koniecznosé
zapewnienia pewnosci obrotu prawnego oraz nalezytego zabezpieczenia interesu uczestnikow,
musi by¢ on prowadzony jako jeden rejestr dla jednego funduszu. Co do zasady, rejestr ten
powinien by¢ prowadzony przez fundusz inwestycyjny. Jesli natomiast fundusz inwestycyjny
zleci prowadzenie rejestru uczestnikow funduszu innemu podmiotowi, to moze mieé¢ to miejsce
pod warunkiem, ze podmiot ten bedzie w calosci prowadzit jeden rejestr dla jednego funduszu
inwestycyjnego.

W $wietle przedstawionego powyzej stanowiska, jak rdwniez majac na wzgledzie ochrong
interesu uczestnikow funduszy inwestycyjnych, Komisja oczekuje, iz towarzystwa funduszy
inwestycyjnych dokonajg weryfikacji przyjetych w tym zakresie rozwigzan i w razie stwierdzenia
nieprawidtowosci dostosujg funkcjonujgce w praktyce rozwigzania do obowigzujacych przepisow
prawa.

Jednoczesnie, o ile zostang stwierdzone w/w nieprawidtowosci, zwracamy si¢ o niezwloczne
przekazanie Komisji informacji na temat dziatan podjetych w celu ich usunigcia.
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