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NAD PROJEKTEM ZAŁOŻEŃ PROJEKTU USTAWY, PROJEKTEM USTAWY LUB 

PROJEKTEM ROZPORZĄDZENIA 
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ustawy o zmianie niektórych ustaw w związku z rozwojem funduszy inwestycyjnych (numer 

w wykazie prac legislacyjnych: UD356) 

A. OZNACZENIE PODMIOTU ZAINTERESOWANEGO PRACAMI NAD PROJEKTEM 

1. Nazwa/imiętnazwisko** 

Beta Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 

2. Adres siedziby/adres-miejsca zamieszkania** 

ul. Krucza, nr 16/22, lok. 501/B-F, 00-526 Warszawa 

3. Adres do korespondencji i adres e-mail 

ul. Krucza, nr 16/22, lok. 501/B-F, 00-526 Warszawa 

lukasz.jedrzejczykobetatfi.pl 

WSKAZANIE OSÓB UPRAWNIONYCH DO REPREZENTOWANIA PODMIOTU 

B. WYMIENIONEGO W CZĘŚCI A 

W PRACACH NAD PROJEKTEM 

Lp. Imię i nazwisko Adres 

1 Łukasz Jędrzejczyk 

2 Kazimierz Szpak 

3 

4 

5 

OPIS POSTULOWANEGO ROZWIĄZANIA PRAWNEGO, ZE WSKAZANIEM 
INTERESU BĘDĄCEGO 



PRZEDMIOTEM OCHRONY 

BETA TFI popiera propozycję umożliwienia tworzenia na polskim rynku funduszy ETF w 
formule UCITS (w polskim porządku prawnym obecnie rozwiązanie niedopuszczalne), w 
sposób zgodny ze standardami unijnymi, przy jednoczesnym usunięciu barier regulacyjnych 
utrudniających ich operacyjne funkcjonowanie. Jednocześnie, jednak wdrożenie 
proponowanego rozwiązanie powinno odbyć się w sposób zapewniający zachowanie 
ciągłości działalności oraz ochronę podmiotów już funkcjonujących na rynku, w 
szczególności poprzez poszanowanie ich modeli operacyjnych oraz praw nabytych.  

Interes prawny będący przedmiotem ochrony: 

• interes TFI – prowadzenie działalności na równych zasadach konkurencyjnych w 
ramach rynku UE (UCITS), 

• interes podmiotów już działających – stabilność regulacyjna oraz ochrona praw 
nabytych i ciągłości działalności, 

• interes inwestorów – dostęp do krajowych, regulowanych produktów ETF zgodnych z 
UCITS, 

• interes publiczny – rozwój i konkurencyjność krajowego rynku kapitałowego.  

Teza: 

Umożliwienie ETF w formule UCITS przy jednoczesnej ochronie ciągłości działania 
podmiotów obecnych na rynku zapewnia zgodność z prawem UE, równość konkurencyjną 
oraz wspiera rozwój krajowego rynku kapitałowego przy zachowaniu standardu ochrony 
inwestorów. 
 
D. ZAŁĄCZONE DOKUMENTY 

1 Szczegółowe uwagi BETA TFI do Projektu 

2 Odpis z KRS BETA TFI 

3  

4  

5  

6  

7  

8  



E. 

Niniejsze zgłoszenie dotyczy uzupełnienia braków 
formalnych/zmiany danych** 

zgłoszenia dokonanego dnia ................................................ 

 (podać datę z części F poprzedniego zgłoszenia)  

F. OSOBA SKŁADAJĄCA ZGŁOSZENIE 

Imię i nazwisko Data Podpis 

Łukasz 
Jędrzejczyk 

20 maja 2026 r.  

G. 
KLAUZULA ODPOWIEDZIALNOŚCI KARNEJ ZA SKŁADANIE 
FAŁSZYWYCH ZEZNAŃ 

Jestem świadomy odpowiedzialności karnej za złożenie fałszywego oświadczenia  
Łukasz Jędrzejczyk 

(podpis) 

* Jeżeli zgłoszenie nie jest składane w trybie art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o 
działalności lobbingowej w procesie stanowienia prawa, treść: "– Zgłoszenie zmiany 
danych" skreśla się. 

** Niepotrzebne skreślić. 

Pouczenie: 

1. Jeżeli zgłoszenie ma na celu uwzględnienie zmian zaistniałych po dacie wniesienia 
urzędowego formularza zgłoszenia (art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o działalności 
lobbingowej w procesie stanowienia prawa) lub uzupełnienie braków formalnych 
poprzedniego zgłoszenia (§ 3 rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 22 sierpnia 2011 r. w 
sprawie zgłaszania zainteresowania pracami nad projektami aktów normatywnych oraz 
projektami założeń projektów ustaw (Dz. U. Nr 181, poz. 1080)), w nowym urzędowym 
formularzu zgłoszenia należy wypełnić wszystkie rubryki, powtarzając również dane, które 
zachowały swoją aktualność. 

2. Część B formularza wypełnia się w przypadku zgłoszenia dotyczącego jednostki 
organizacyjnej oraz w sytuacji, gdy osoba fizyczna, która zgłasza zainteresowanie pracami 
nad projektem założeń projektu ustawy lub projektem aktu normatywnego, nie będzie 
uczestniczyła osobiście w tych pracach.  

3. W części D formularza, stosownie do okoliczności, uwzględnia się dokumenty, o 
których mowa w art. 7 ust. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o działalności lobbingowej w 
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procesie stanowienia prawa, a także pełnomocnictwa do wniesienia zgłoszenia lub do 
reprezentowania podmiotu w pracach nad projektem aktu normatywnego lub projektu 
założeń projektu ustawy. 

4. Część E formularza wypełnia się w przypadku uzupełnienia braków formalnych lub 
zmiany danych dotyczących wniesionego zgłoszenia.  

 



Tabela uwag Beta Towarzystwa Fundusz Inwestycyjnych S.A. do projektu ustawy o zmianie niektórych ustaw w związku z rozwojem funduszy 
inwestycyjnych (numer w wykazie prac legislacyjnych: UD356; „Projekt”) 

 

Lp Jednostka redakcyjna 
W projekcie/ w UFI 

Propozycja zmiany przepisu prawa Uzasadnienie proponowanej zmiany 

1. art. 5 Projektu „13a) jednostkach uczestnictwa ETF, o 
których mowa w ustawie z dnia 27 
maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi;”  
 

Proponujemy zwiększenie limitu inwestycyjnego dla 
jednostek uczestnictwa ETF przewidzianego w ustawie o 
organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych. 
Obecny limit odnoszący się do jednostek uczestnictwa nie 
uwzględnia projektowanego rozwiązania, a więc jednostki 
uczestnictwa będącej papierem wartościowym, zbywalnym 
instrumentem finansowym, przedmiotem obrotu 
zorganizowanego, wycenianym przez rynek, co więcej 
emitowanym przez regulowanego i nadzorowanego emitenta, 
podlegającego rygorystycznym wymogom informacyjnym 
(nie tylko wymogom będącym efektem dopuszczenia 
jednostek uczestnictwa ETF do obrotu). W związku z 
powyższym, biorąc pod uwagę płynność, transparentność 
jak również niski poziom ryzyka (przepisy Dyrektywy UCITS 
wyłączają możliwość konstruowania funduszu w formule 
obarczonej wysokim poziomem ryzyka), postulujemy 
modyfikację art. 5 Projektu poprzez dodanie następujących 
zmian ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i 
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych w art. 141 ust. 1 po 
pkt 13 dodaje się pkt 13a w brzmieniu: 
„13a) jednostkach uczestnictwa ETF, o których mowa w 
ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi;” 
Powyższe pozwoli na wyłączenie limitu,  którym mowa w art. 
142 ust. 1 pkt 3 ww. ustawy z jednoczesnym pozostawieniem 
konieczności stosowania limitu koncentracji art. 142 ust. 1 
pkt 4 ww. ustawy. 



 

2. art. 2 pkt 9a  
Brak propozycji. 

Proponowany zapis pkt 9a w art. 2 ustawy z dnia 24 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi („UFI”), zgodnie 
z którym pojęcie fundusze ETF ma nie obejmować 
portfelowych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, 
pomimo, że przewiduje się ich dalsze funkcjonowanie po 
wejściu w życie projektowanych przepisów jest nieracjonalne 
i doprowadzi w efekcie do dyskryminacyjnego traktowania 
podmiotów spełniających wszystkie stawiane obecnie 
wymogi regulacyjne. Obecnie krajowy ustawodawca nie 
przewiduje innej możliwości utworzenia funduszu typu ETF, 
niż w trybie przepisów art. 179 i nast. UFI, co wiąże się z 
istotnymi nakładami a jednocześnie w Projekcie zakłada się, 
że po zmianie przepisów podmioty, które do dnia wejścia w 
życie uzyskały spełniły przed nimi wymogi prawne nie tylko 
nie będą mogły skorzystać z jakiegokolwiek uproszczonego 
trybu przejścia na nowy standard prawny (taki bowiem nie 
został przewidziany), ale dodatkowo odebrane im zostanie 
prawo posługiwania się jakimkolwiek oznaczeniem 
sugerującym, że są one funduszami typu ETF (patrz 
projektowane zapisy 178a ust. 3 – 5 UFI). Powyższe jest nie 
tylko nieracjonalne ale również sprzeczne z ochroną praw 
nabytych. W związku z powyższym, Projekt powinien zostać 
uzupełniony o rozwiązania przejściowe zapewniające 
portfelowym funduszom inwestycyjnym zamkniętym 
utworzonym przed wejściem w życie projektowanej ustawy 
uproszczony (bez konieczności uzyskiwania 
zezwolenia/zgody KNF) tryb przejścia na nowy standard 
prawny. Powyższe pozwoli funduszom inwestycyjnym 
działającym na podstawie zezwolenia KNF jako fundusze ETF, 
przekształcić się w wybraną formę prawną bez utraty statusu 



rynkowego, a więc  ochroni również interes uczestników tych 
funduszy.  
Rozwiązanie powinno być oparte na założeniu, że: 
- PFIZ dokonuje zmiany statutu (oraz pozostałej 
dokumentacji); 
- zmiana funduszu wchodzi w życie z dniem ogłoszenia zmian 
statutu (Dzień Z); 
- z Dniem Z przekształcony fundusz wchodzi w prawa i 
obowiązki PFIZ, uczestnicy PFIZ stają się z mocy prawa 
uczestnikami przekształconego funduszu a wyemitowane 
dotychczas certyfikaty PFIZ przekształcają się w 
odpowiednio certyfikaty inwestycyjne nowego funduszu ETF 
lub jednostki uczestnictwa ETF nowego funduszu 
(przekształcenie zapisów na kontach depozytowych, 
rachunkach papierów wartościowych i rachunkach 
zbiorczych prowadzonych w ramach depozytu papierów 
wartościowych). 
 
Propozycja rozwiązania przejściowego poniżej – patrz uwaga 
do art. 19 Projektu. 
     

3. art. 87ba ust. 2 UFI „2. W przypadku funduszu z 
wydzielonymi subfunduszami, w 
którym część subfunduszy działa na 
zasadach określonych w art. 159 ust. 
1a, w zakresie uprawnienia do udziału 
w zgromadzeniu uczestników w 
odniesieniu do tych subfunduszy 
stosuje się przepis ust. 2a ust. 1, a w 
odniesieniu do pozostałych 
subfunduszy – przepisy art. 87b ust. 1 i 
2.”   
 

Niezrozumiały jest przepis proponowany w art. 8 pkt 68 
Projektu (w zakresie art. 87ba ust. 2 UFI), wydaje się, że 
powinien on zostać skorygowany. 
 



4.  art. 87d UFI „w przypadku jednostek uczestnictwa 
ETF przez ogólną liczbę jednostek 
rozumie się liczbę ustaloną na 7 dni 
przed dniem odbycia zgromadzenia 
uczestników” 

Propozycja zapisu art. 87d UFI w art. 8 pkt 70 Projektu 
powinna zostać uzupełniona o wskazanie, w jaki sposób ma 
być ustalana „ogólna liczba jednostek uczestnictwa”. Przy 
założeniu, że miałaby to być liczba aktualna byłoby to w 
szczególności problematyczne w przypadku papierów 
wartościowych będących przedmiotem obrotu 
zorganizowanego, gdyż informacja taka jest dostępna dla 
emitenta następczo po zakończeniu dnia obrotu (ostatniej 
sesji rozrachunkowej w KDPW). W związku z powyższym, 
proponujemy uzupełnienie przedmiotowego zapisu jak w 
propozycji. 
 

5.  art. 178b ust. 3 UFI „3. W przypadku funduszu 
inwestycyjnego otwartego lub 
subfunduszu wydzielonego w tym 
funduszu ETF działanie podjęte przez 
fundusz w celu zapewnienia, aby 
wartość jednostek uczestnictwa ETF 
lub certyfikatów inwestycyjnych tego 
funduszu ETF w danym systemie obrotu 
nie różniła się w znaczny sposób od 
wartości netto aktywów 
przypadających odpowiednio na 
jednostkę uczestnictwa ETF lub na 
certyfikat inwestycyjny, jest 
równoznaczne z odkupieniem tych 
jednostek lub certyfikatów.”. 
 

Proponowany zapis art. 178b ust. 3 UFI powinien zostać 
poszerzony w taki sposób, aby zasada w nim przewidziana 
dotyczyła również funduszy ETF utworzonych w formule 
funduszy inwestycyjnych zamkniętych, gdyż brak jest 
powodów dla wprowadzania dla FIZ ETF obowiązku ciągłego 
wykupu certyfikatów bez względu na ustanowiony 
mechanizm market makingu.  
 

6.  art. 178c ust. 8 UFI „8. OsobomOsobie, które dokonały 
która dokonała wpłaty na jednostki 
uczestnictwa ETF, fundusz jest zbywa 
liczbę jednostek uczestnictwa ETF 

Proponowany zapis art. 178c ust. 8 UFI wymaga korekty 
redakcyjnej, w związku z powyższym proponujemy zmianę. 



objętą danym złożonym zapisem, 
ustaloną zgodnie z ust. 7.”. 
 

7. art. 178c ust. 11 UFI „1) walutą, w której wartość aktywów 
netto przypadających na jednostkę 
uczestnictwa ETF danej kategorii jest 
wyceniana, a także walutą, w której 
mogą być dokonywane wpłaty do 
funduszu lub wypłaty kwot należnych 
uczestnikom z tytułu wypłaty 
dochodów funduszu, lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa ETF lub wykupu 
certyfikatów inwestycyjnych,”. 
 

W proponowanym art. 178c ust. 11 UFI korekty wymaga pkt 1 
(gdyż zapis odnosi się do jednostek uczestnictwa ETF a w jego 
treści pojawia się odniesienie do certyfikatów 
inwestycyjnych). W związku z powyższym proponujemy 
poniższą zmianę 

8. 178e ust. 1 pkt 2 i 3 UFI „2) zasady emisji jednostek 
uczestnictwa ETF lub certyfikatów 
inwestycyjnych, w tym maksymalną 
wysokość i sposób pobierania opłat 
manipulacyjnych, o ile są 
przewidziane; 
3) zasady zbywania jednostek 
uczestnictwa ETF lub certyfikatów 
inwestycyjnych, w tym maksymalną 
wysokość i sposób pobierania opłat 
manipulacyjnych, o ile są 
przewidziane;” 
 

Nie negując wprowadzenia wyłączenia w art. 86 ust. 2 UFI 
jednostki uczestnictwa ETF, gdyż rozumiemy intencję 
Projektodawcy wynikającą z istoty nowego typu jednostki 
uczestnictwa, zwracamy jednak uwagę, że projektowane 
zmiany mogą prowadzić w praktyce do wątpliwości 
interpretacyjnych co do dopuszczalności pobierania opłat 
manipulacyjnych przy emisji jednostek uczestnictwa ETF lub 
certyfikatów inwestycyjnych funduszu ETF (art. 132 UFI 
również jest wyłączony) lub opłat w przypadku 
odkupu/wykupu tych tytułów. W związku z powyższym,, 
postulujemy doprecyzowanie proponowanego zapisu art. 
178e ust. 1 pkt 2 i 3 UFI.  
 

9. art. 178g UFI „Do świadectw depozytowych 
wydawanych przez fundusze ETF 
zastosowanie mają przepisy ustawy  o 
obrocie instrumentami finansowym.” 

Proponowany zapis art. 178g UFI reguluje „świadectwa 
depozytowe wydawane przez fundusze ETF”, co powoduje, że 
dokument taki nie będzie równoważny dokumentowi, o 
którym mowa w art. 10 ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi (gdyż nie będzie wydawany przez podmiot 
prowadzący rachunek). Jednocześnie, Projektodawca 



proponuje, aby tryb i zasady w pełni każdorazowo określał 
statut funduszu ETF (inaczej niż jest to obecnie – zgodnie z 
art. 181 ust. 7 UFI, do świadectwa depozytowego stosuje się 
przepisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi). W 
naszej opinii, zważywszy na przedmiot regulacji zasadne jest 
utrzymanie dotychczasowego sposobu regulacji ewentualnie 
odrębne uregulowanie tej kwestii w UFI. 
  

10.  art. 5 pkt 89 Projektu „1a. W przypadku gdy funduszem 
przejmowanym jest fundusz ETF 
przydział jednostek uczestnictwa ETF 
następuje w pierwszym dniu po 
otrzymaniu przez towarzystwo 
zarządzające tym funduszem informacji 
o osobach uprawnionych z jednostek 
uczestnictwa ETF uprawnionych 
uczestnikach funduszu 
przejmowanego.”. 
 

Propozycja przewidziana w art. 5 pkt 89 Projektu wymaga 
korekty redakcyjnej. W związku z powyższym proponujemy 
zmianę. 
 

11. art. 208d ust. 1 UFI „1a. W przypadku funduszu ETF 
przydział jednostek uczestnictwa ETF 
następuje przez zapisanie liczby 
jednostek uczestnictwa ETF funduszu 
przejmującego przydzielonych 
uczestnikowi funduszu przejmowanego 
na rachunku papierów wartościowych 
tego uczestnika lub na właściwym 
rachunku zbiorczym, za 
pośrednictwem Krajowego Depozytu 
Papierów Wartościowych Spółki 
Akcyjnej.”. 
 

Proponowany zapis art. 208d ust. 1 UFI powinien zostać 
uzupełniony tak, aby przewidywał również przypadek 
uczestnika (funduszu przejmowanego), którego jednostki 
uczestnictwa ETF rejestrowane są na rachunku zbiorczym. W 
związku z powyższym proponujemy stosowne uzupełnienie. 
 



12.  art. 208t ust. 4a UFI „4a. W przypadku funduszu 
inwestycyjnego otwartego lub 
specjalistycznego funduszu 
inwestycyjnego otwartego utworzonego 
jako fundusz ETF przydział jednostek 
uczestnictwa ETF następuje przez 
zapisanie na rachunku papierów 
wartościowych uczestnika funduszu 
przejmowanego lub na właściwym 
rachunku zbiorczym przydzielonych 
temu uczestnikowi jednostek 
uczestnictwa ETF funduszu 
przejmującego, za pośrednictwem 
Krajowego Depozytu Papierów 
Wartościowych Spółki Akcyjnej.”. 
 

Proponowany zapis art. 208t ust. 4a UFI powinien zostać 
uzupełniony tak, aby przewidywał również przypadek 
uczestnika (funduszu przejmowanego), którego jednostki 
uczestnictwa ETF rejestrowane są na rachunku zbiorczym.  

13.  art. 219 ust. 3 i 5 UFI „publiczny fundusz inwestycyjny 
zamknięty niebędący funduszem ETF” 

Rekomendujemy uproszczenie zmian proponowanych do art. 
219 ust. 3 i 5 UFI w taki sposób, aby sformułowanie 
„publiczny fundusz inwestycyjny zamknięty niebędący 
funduszem zamkniętym utworzonym jako fundusz ETF” 
zastąpić sformułowaniem „publiczny fundusz inwestycyjny 
zamknięty niebędący funduszem ETF” (zmiana redakcyjna). 
 

14.  Art. 238a ust. 8 UFI „8. Obowiązek określony w ust. 7 
towarzystwo przejmujące zarządzanie 
funduszem inwestycyjnym może 
wykonać za pośrednictwem 
towarzystwa będącego dotychczas 
organem funduszu lub innego podmiotu 
obsługującego fundusz, który posiada 
dane uczestników funduszu. W 

Proponujemy dodanie dodatkowej zmiany w proponowanym 
ust. 8 w art. 238a UFI. Mianowicie, w przypadku 
przejmowania zarządzania funduszem, którego tytuły 
uczestnictwa pozostają przedmiotem publicznego obrotu, 
nawet przy możliwości skorzystania z pośrednictwa 
podmiotów pośredniczących w tym obrocie rejestracji (na 
marginesie jedynie zaznaczamy, że dane uczestników nie 
pozostają w posiadaniu podmiotów obsługujących fundusz 



przypadku, gdy fundusz, którym 
przejmowane jest zarządzanie jest 
publicznym funduszem 
inwestycyjnym zamkniętym lub 
funduszem ETF określonego w ust. 7 
wymogu co do formy informacji nie 
stosuje się.”  

w takim przypadku, tylko uczestnika), w dalszym ciągu 
niezmiernie trudne jest dopełnienie określonego w UFI 
wymogu co do formy z jednoczesnym dochowaniem terminu. 
Powyższe wydaje się tym bardziej nieracjonalne, że emitenci 
papierów wartościowych dopuszczonych do obrotu 
publicznego komunikują się z uczestnikami tego obrotu 
poprzez publiczne raportu a nie w drodze komunikacji 
pisemnej. Brak jest jakichkolwiek powodów dla 
wprowadzania tego typu utrudnień w stosunku do tej 
konkretnej grupy emitentów.  
  

15.  art. 10 pkt 3 lit. a Projektu „w art. 19 w ust. 1 skreśla się pkt 2a”. 
 

Proponujemy zmianę propozycji przewidzianej w art. 10 pkt 3 
lit. a Projektu w taki sposób, aby wymóg pośrednictwa firmy 
inwestycyjnej lub banku państwowego prowadzącego 
działalność maklerską dla przyjmowania zapisów na 
jednostki uczestnictwa ETF był uchylony. Wyjaśniamy, że 
fundusze typu ETF są produktem dedykowanym na rynek 
wtórny i w praktyce w taki właśnie sposób są wykorzystywane 
przez inwestora, udział inwestora w ofercie tytułów w obrocie 
pierwotnym jest na poziomie pomijalnym. Obrót pierwotny w 
praktyce służy wyłącznie do zamykania pozycji zajmowanych 
przez animatora rynku (market maker), co czyni 
przedmiotowy wymóg nieracjonalnym. 
  

16.  art. 16 pkt 2 Projektu „Do limitu, o którym mowa w ust. 7, nie 
wlicza się lokat w jednostki 
uczestnictwa ETF specjalistycznych 
funduszy otwartych, certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych 
zamkniętych mających siedzibę na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

W związku z dodaniem nowej kategorii instrumentów – 
płynnych, umożliwiających nieutrudnione wyjście z 
inwestycji na zasadach rynkowych, proponujemy dodanie 
wyłączenia limitu, o którym mowa w art. 37 ust. 7 ustawy o 
pracowniczych programach kapitałowych dla inwestycji w 
jednostki uczestnictwa ETF emitowanych przez 
specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte w ust. 10 tego 

https://sip.lex.pl/#/document/18781862?unitId=art(37)ust(7)&pit=2026-05-09


tytuły uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne lub instytucje 
wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, dopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
lub w państwie członkowskim, a także 
na rynku zorganizowanym niebędącym 
rynkiem regulowanym w 
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym 
państwie członkowskim oraz na rynku 
zorganizowanym w państwie 
należącym do OECD innym niż 
Rzeczpospolita Polska i państwo 
członkowskie, jeżeli zgodnie z polityką 
inwestycyjną tych funduszy lub 
instytucji zbiorowego inwestowania 
określoną w ich statucie lub 
regulaminie będą one odzwierciedlać 
skład indeksu rynku regulowanego. 

przepisu – analogicznie do innych instrumentów tego typu 
wskazanych obecnie w tym przepisie. Dodatkowo, 
proponujemy usunięcie z kryterium „rynku regulowanego” 
przy dookreśleniu indeksu, który ma być replikowany przez 
dany fundusz. Projekcie (słusznie) odstępuje się od tego 
kryterium, gdyż w sposób niezgodny z prawem UE zawęża on 
indeksy możliwe do wykorzystania na terenie UE do 
budowania portfeli funduszy inwestycyjnych (rynek 
regulowany to rynek UE, a nie tylko indeksy rynków 
europejskich mogą być stosowane na terenie wspólnoty).  
  

17. art. 19 Projektu Art. 19. 1. Fundusz portfelowy, o 
którym mowa w dziale VII w rozdziale 
2 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi, 
utworzony przed dniem wejścia w 
życie niniejszej ustawy, powinien 
zostać przekształcony w fundusz 
inwestycyjny ETF. Do czasu 
przekształcenia: 
1) do funduszu portfelowego stosuje 
się przepisy art. 2 pkt 39, art. 22 pkt 

Ponownie wskazujemy, że niezrozumiała jest koncepcja 
przewidziana w proponowanym art. 19 Projektu, zgodnie z 
którą brak jest jakichkolwiek rozwiązań umożliwiających 
portfelowym funduszom inwestycyjnym zamkniętym 
utworzonym przed wejściem w życie projektowanej ustawy 
uproszczony tryb przejścia na nowy standard prawny oraz 
jednocześnie zawierająca katalog przepisów, których 
obowiązywanie w zakresie „spraw działalności” tych 
podmiotów i „spraw nabywania” emitowanych przez nie 
certyfikatów inwestycyjnych ma być utrzymane. Wskazujemy 
przy tym, że jednocześnie Projektodawca usuwa wskazane 
fundusze z definicji emitenta zawartej w ustawie o ofercie 
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów 



9a, art. 29 ust. 10, przepisy działu VII 
rozdział 2 oraz przepisy art. 219 ust. 3, 
3a i 5 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi w 
brzmieniu dotychczasowym, 
2)  do nabywania certyfikatów 
inwestycyjnych emitowanych przez 
fundusze portfelowe, o których mowa 
w dziale VII w rozdziale 2 ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi, w przypadku 
nabywania certyfikatów 
inwestycyjnych emitowanych przez 
fundusze portfelowe utworzone 
przed wejściem w życie niniejszej 
ustawy stosuje się art. 101 ust. 1–3 
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi w 
brzmieniu dotychczasowym. 
2. W celu przekształcenia funduszu, o 
którym mowa w ust. 1, w fundusz ETF 
towarzystwo zarządzające 
funduszem dokonuje zmiany statutu i 
prospektu informacyjnego funduszu. 
Przekształcenie funduszu, o którym 
mowa w ust. 1, w fundusz ETF 

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o 
spółkach publicznych, czyli jak rozumiemy, od chwili wejścia 
w życie projektowanej ustawy przestaną one podlegać np. 
obowiązkom informacyjnym przewidzianym z tej ustawie.   
 



następuje z chwilą ogłoszenia 
statutu.  
3. O zamiarze przekształcenia 
funduszu, o którym mowa w ust. 1, w 
fundusz ETF towarzystwo zawiadamia 
Komisję Nadzoru Finansowego nie 
później niż 2 miesiące przed 
planowanym ogłoszeniem zmiany 
statutu funduszu, załączając do 
zawiadomienia dokumenty, o których 
mowa w art. 22 ust. 1 pkt 1, 2, 9a–10a, 
12 i 13 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi w 
brzmieniu dotychczasowym.     
4. Towarzystwo może przekształcić 
fundusz, o którym mowa w ust. 1, w 
fundusz ETF na warunkach 
wskazanych w zawiadomieniu, o 
którym mowa w ust. 3, jeżeli Komisja 
Nadzoru Finansowego w terminie 2 
miesięcy od otrzymania 
zawiadomienia nie zgłosi sprzeciwu 
wobec przekształcenia. Komisja 
Nadzoru Finansowego zgłasza 
sprzeciw, w drodze decyzji, w 
przypadku gdy planowane 
przekształcenie byłoby sprzeczne z 
przepisami prawa lub prowadziłoby 
do wykonywania przez towarzystwo 
zarządzające funduszem ETF 



działalności w sposób nienależycie 
zabezpieczający interes uczestników. 
5. Z chwilą przekształcenia funduszu, 
o którym mowa w ust. 1, w fundusz 
ETF (fundusz przekształcony): 
1) fundusz przekształcony wchodzi w 
prawa i obowiązki funduszu 
przekształconego, 
2) uczestnicy funduszu 
przekształconego stają się 
uczestnikami funduszu 
przekształconego, 
3) wyemitowane dotychczas 
certyfikaty inwestycyjne funduszu 
przekształconego stają się 
odpowiednio certyfikatami 
inwestycyjnymi lub jednostkami 
uczestnictwa ETF funduszu 
przekształconego.  
6. Po przekształceniu funduszu, o 
którym mowa w ust. 1, towarzystwo 
niezwłocznie składa wniosek do sądu 
rejestrowego o wpisanie 
przekształcenia do rejestru funduszy 
inwestycyjnych. 
 

 


