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Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
 

(Dz.U. z 2004 r. Nr 146 poz. 1546) 
 

(wyciąg) 
 
art. 2. Ilekroć w ustawie jest mowa o:  
 30) puli wierzytelności - rozumie się przez to grupę jednolitych rodzajowo wierzytelności, 
przynoszących regularny dopływ kapitału, posiadanych i wyodrębnionych przez inicjatora 
sekurytyzacji, z których każda wierzytelność spełnia kryteria określone w statucie funduszu;  
 31) inicjatorze sekurytyzacji - rozumie się przez to jednostkę samorządu terytorialnego, związek 
jednostek samorządu terytorialnego lub podmiot prowadzący działalność gospodarczą, zbywające 
funduszowi sekurytyzacyjnemu pulę wierzytelności albo zobowiązujące się do przekazywania 
funduszowi sekurytyzacyjnemu wszystkich świadczeń otrzymanych przez nie z określonej puli 
wierzytelności;  
 32) sekurytyzowanych wierzytelnościach - rozumie się przez to wierzytelności stanowiące 
przedmiot lokat funduszu sekurytyzacyjnego oraz wierzytelności wyodrębnione przez inicjatora 
sekurytyzacji albo inny podmiot, który zawarł z funduszem umowę zobowiązującą go do 
przekazywania funduszowi świadczeń uzyskanych w związku z tymi wierzytelnościami;  
 

Fundusz sekurytyzacyjny 
 

art. 183. 1. Fundusz inwestycyjny zamknięty może być utworzony jako fundusz sekurytyzacyjny 
dokonujący emisji certyfikatów inwestycyjnych w celu zgromadzenia środków na nabycie 
wierzytelności, w tym wierzytelności finansowanych ze środków publicznych w rozumieniu odrębnych 
przepisów, lub praw do świadczeń z tytułu określonych wierzytelności. 
2. Fundusz sekurytyzacyjny może być utworzony jako: 
 1) standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny; 
 2) niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny. 
3. Fundusz sekurytyzacyjny ma obowiązek oraz wyłączne prawo używania w nazwie oznaczenia: 
 1) "standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny" - w przypadku funduszu, o którym mowa w ust. 2 
pkt 1; 
 2) "niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny" - w przypadku funduszu, o którym mowa w ust. 2 
pkt 2. 
4. Umowa o przekazywanie funduszowi wszystkich świadczeń otrzymywanych przez inicjatora 
sekurytyzacji lub uprawnionego z sekurytyzowanych wierzytelności z określonej puli wierzytelności lub 
z określonych wierzytelności (umowa o subpartycypację) powinna zawierać zobowiązanie tych 
podmiotów do przekazywania funduszowi: 
 1) pożytków z sekurytyzowanych wierzytelności w całości; 
 2) kwot głównych z sekurytyzowanych wierzytelności; 
 3) kwot uzyskanych z tytułu realizacji zabezpieczeń sekurytyzowanych wierzytelności - w 
przypadku gdy zaspokojenie się inicjatora sekurytyzacji lub uprawnionego z sekurytyzowanych 
wierzytelności nastąpiło przez realizację zabezpieczeń. 
5. Umowa zobowiązująca do nabycia puli wierzytelności oraz umowa o subpartycypację powinna być 
zawarta w formie pisemnej pod rygorem nieważności. 
6. Umowa o subpartycypację nie może zawierać postanowień o odroczeniu zapłaty lub o dokonywaniu 
zapłaty w ratach za wierzytelności będące jej przedmiotem. 
 
art. 184. 1. Towarzystwo lub fundusz sekurytyzacyjny mogą zawrzeć z: 
 1) bankiem krajowym lub instytucją kredytową, posiadającymi fundusze własne w wysokości nie 
mniejszej niż równowartość w złotych kwoty 10.000.000 euro, ustalonej przy zastosowaniu kursu 
średniego ogłaszanego przez Narodowy Bank Polski, lub 
 2) podmiotem, którego zdolność do terminowej spłaty zaciągniętych zobowiązań jest oceniona na 
poziomie inwestycyjnym przez wyspecjalizowaną agencję ratingową, uznaną na międzynarodowym 
rynku kapitałowym 
- umowę poręczenia lub gwarancji wypłaty określonej kwoty pieniężnej na rzecz uczestników funduszu 
sekurytyzacyjnego posiadających certyfikaty inwestycyjne danej serii w dniu otwarcia likwidacji 
funduszu albo subfunduszu. 



2. Wykonanie zobowiązań wynikających z umowy, o której mowa w ust. 1, następuje na wniosek i za 
pośrednictwem likwidatora funduszu, a w przypadku likwidacji subfunduszu - na wniosek i za 
pośrednictwem depozytariusza. 
 
art. 185. 1. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny jest tworzony jako fundusz z wydzielonymi 
subfunduszami. 
2. Do momentu utworzenia drugiego subfunduszu aktywa i zobowiązania subfunduszu stanowią 
aktywa i zobowiązania funduszu. 
3. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny nie może dokonywać kolejnych emisji certyfikatów 
związanych z danym subfunduszem. 
4. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny ma obowiązek lokować co najmniej 75 % wartości 
aktywów danego subfunduszu wyłącznie w jedną pulę wierzytelności lub prawa do wszystkich 
świadczeń otrzymywanych przez inicjatora sekurytyzacji z tytułu jednej puli wierzytelności, z 
zastrzeżeniem ust. 5. 
5. Jeżeli statut standaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego tak stanowi, fundusz może lokować co 
najmniej 75 % wartości aktywów danego subfunduszu w kilka pul wierzytelności lub w prawa do 
świadczeń otrzymywanych z tytułu kilku pul wierzytelności, pod warunkiem że: 
 1) inicjatorami sekurytyzacji są banki krajowe lub instytucje kredytowe; 
 2) wierzytelności wchodzące w skład wszystkich pul są jednolite rodzajowo; 
 3) umowy, o których mowa w art. 183 ust. 5, w odniesieniu do każdej z pul wierzytelności zostaną 
zawarte w terminie 3 miesięcy od dnia zarejestrowania funduszu. 
6. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny ma obowiązek w terminie 3 miesięcy od dnia 
zarejestrowania funduszu zawrzeć: 
 1) umowę zobowiązującą do nabycia puli wierzytelności lub umowę o subpartycypację lub 
 2) umowy zobowiązujące do nabycia puli wierzytelności lub umowy o subpartycypację - w 
przypadku, o którym mowa w ust. 5. 
 
Art. 186. 1. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny ma obowiązek dokonać likwidacji subfunduszu 
w przypadku, gdy: 
 1) wszystkie wierzytelności wchodzące w skład nabytych przez niego pul wierzytelności zostały 
zaspokojone; 
 2) fundusz otrzymał od inicjatorów sekurytyzacji wszystkie świadczenia należne mu z tytułu 
określonych pul wierzytelności. 
2. Standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny może dokonać likwidacji subfunduszu w przypadku, gdy: 
 1) większość wierzytelności została zaspokojona, a przewidywane koszty uzyskania zaspokojenia 
roszczeń wynikających z pozostałych wierzytelności przewyższałyby wartość należnych funduszowi 
świadczeń, 
 2) fundusz otrzymał od inicjatora albo inicjatorów sekurytyzacji większość należnych mu 
świadczeń, a koszty funkcjonowania subfunduszu do przewidywanego momentu uzyskania 
pozostałych należnych funduszowi świadczeń przewyższałyby wartość tych świadczeń, 
 3) co do wierzytelności, które nie zostały zaspokojone, istnieje orzeczenie wydane przez właściwy 
organ stwierdzające brak możliwości zaspokojenia się z wierzytelności, które nie zostały zaspokojone 
- pod warunkiem że likwidacja subfunduszu nie naruszy praw uczestników standaryzowanego 
funduszu sekurytyzacyjnego określonych w statucie funduszu. 
 
Art. 187. 1. Niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny nie może być utworzony jako fundusz z 
wydzielonymi subfunduszami. 
2. Niestandaryzowany fundusz sekurytyzacyjny jest obowiązany lokować nie mniej niż 75 % wartości 
aktywów funduszu w: 
 1) określone wierzytelności; 
 2) papiery wartościowe inkorporujące wierzytelności pieniężne; 
 3) prawa do świadczeń z tytułu określonych wierzytelności. 
3. Lokaty, o których mowa w ust. 2 pkt 2, nie mogą stanowić więcej niż 25 % wartości aktywów netto 
funduszu. 
4. Uczestnikami niestandaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego mogą być wyłącznie: 
 1) osoby prawne; 
 2) jednostki organizacyjne nieposiadające osobowości prawnej. 
5. Statut funduszu może przewidywać, że uczestnikami niestandaryzowanego funduszu 
sekurytyzacyjnego mogą być osoby fizyczne. W takim przypadku cena emisyjna jednego certyfikatu 
nie może być niższa niż równowartość w złotych 40.000 euro. 



 
Art. 188. 1. Z zastrzeżeniem art. 185 ust. 4 i 5, art. 187 ust. 2 oraz przepisów postępowania 
egzekucyjnego, fundusz sekurytyzacyjny może lokować aktywa wyłącznie w: 
 1) dłużne papiery wartościowe; 
 2) jednostki uczestnictwa funduszy rynku pieniężnego; 
 3) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych; 
 4) instrumenty rynku pieniężnego; 
 5) instrumenty pochodne. 
2. Lokaty, o których mowa w ust. 1 pkt 5, mogą być dokonywane wyłącznie w celu ograniczenia 
ryzyka inwestycyjnego. 
3. Fundusz sekurytyzacyjny nie może udzielać pożyczek, poręczeń lub gwarancji. 
4. Fundusz sekurytyzacyjny, w którym działa zgromadzenie inwestorów, może dokonywać emisji 
obligacji w wysokości nieprzekraczającej: 
 1) 25 % wartości aktywów netto - w przypadku standaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego, 
 2) 75 % wartości aktywów netto - w przypadku niestandaryzowanego funduszu sekurytyzacyjnego 
- na dzień poprzedzający dzień podjęcia przez zgromadzenie inwestorów uchwały o emisji obligacji, 
pod warunkiem że statut funduszu sekurytyzacyjnego, załączony do wniosku o udzielenie zezwolenia 
na utworzenie funduszu, będzie dopuszczał dokonywanie emisji obligacji. Przepisy art. 144 ust. 3 i 4 
stosuje się odpowiednio. 
 
Art. 189. 1. Poszczególne serie certyfikatów inwestycyjnych emitowanych przez fundusz 
sekurytyzacyjny mogą reprezentować różne prawa w zakresie: 
 1) wysokości udziału w dochodach funduszu albo subfunduszu; 
 2) wysokości udziału w aktywach netto funduszu albo subfunduszu, w przypadku ich likwidacji; 
 3) kolejności zaspokojenia roszczeń z tytułu posiadania certyfikatów inwestycyjnych. 
2. Statut funduszu sekurytyzacyjnego może określać minimalną wysokość udziału w dochodach lub 
aktywach netto funduszu albo subfunduszu przypadającego na certyfikaty inwestycyjne danej serii. 
3. Statut funduszu sekurytyzacyjnego może określać, że zaspokojenie roszczeń wynikających z tytułu 
posiadania danej serii certyfikatów inwestycyjnych jest uzależnione od uprzedniego zaspokojenia 
roszczeń tego samego rodzaju wynikających z tytułu posiadania innej serii certyfikatów inwestycyjnych 
funduszu, w szczególności roszczeń dotyczących wypłaty minimalnego udziału, o którym mowa w ust. 
2. 
 
Art. 190. 1. Statut funduszu sekurytyzacyjnego może stanowić, że fundusz emituje serię certyfikatów 
inwestycyjnych podporządkowanych dających prawo do udziału w dochodach lub aktywach netto 
funduszu albo subfunduszu w przypadku ich likwidacji po zaspokojeniu roszczeń wynikających z 
wszystkich pozostałych serii certyfikatów inwestycyjnych funduszu albo subfunduszu. 
2. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, statut określa minimalną wysokość udziału w dochodach lub 
aktywach netto funduszu albo subfunduszu w przypadku ich likwidacji przypadającego na 
poszczególne serie certyfikatów inwestycyjnych niebędących certyfikatami podporządkowanymi. 
3. Minimalny udział w dochodach lub aktywach netto funduszu albo subfunduszu w przypadku ich 
likwidacji przypadający na poszczególne serie certyfikatów inwestycyjnych niebędących certyfikatami 
podporządkowanymi nie może być niższy niż udział w tych dochodach lub aktywach netto 
przypadający na certyfikaty podporządkowane. 
 
Art. 191. Fundusz sekurytyzacyjny może, uwzględniając interes uczestników funduszu, zawierać 
umowy związane z procesem sekurytyzacji, w szczególności: 
 1) o nadanie oceny inwestycyjnej (rating); 
 2) ubezpieczenia, w tym od ryzyka niewypłacalności dłużników; 
 3) o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności; 
 4) o udzielenie poręczenia za zobowiązania funduszu; 
 5) gwarancji udzielane na rzecz funduszu. 
 
Art. 192. 1. Zawarcie umowy, o której mowa w art. 191 pkt 3, z podmiotem innym niż bank krajowy 
wymaga uzyskania przez ten podmiot zezwolenia Komisji. 
2. Podmiot, o którym mowa w ust. 1, składa wniosek o uzyskanie zezwolenia za pośrednictwem 
funduszu. 
3. Do wniosku, o którym mowa w ust. 2, załącza się: 
 1) statut lub umowę spółki albo inny dokument określający formę prawną wnioskodawcy oraz 
odpis z właściwego rejestru; 



 2) projekt umowy o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności; 
 3) schemat i opis powiązań kapitałowych wnioskodawcy; 
 4) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinią podmiotu uprawnionego do badania 
sprawozdań finansowych oraz raportem z badania, a w przypadku braku takiego sprawozdania - inne 
dokumenty i informacje przedstawiające rzetelnie aktualną sytuację finansową wnioskodawcy; 
 5) opis posiadanych przez wnioskodawcę warunków technicznych i organizacyjnych do 
wykonywania umowy o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności; 
 6) wskazanie osób odpowiedzialnych za wykonywanie umowy o obsługę sekurytyzowanych 
wierzytelności; 
 7) procedury zapobiegające ujawnieniu lub wykorzystaniu informacji stanowiących tajemnicę 
zawodową; 
 8) zasady przechowywania i archiwizowania dokumentów związanych z zawarciem i 
wykonywaniem umowy o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności; 
 9) dane osobowe członków zarządu i rady nadzorczej wraz z opisem ich kwalifikacji i doświadczeń 
zawodowych oraz informacją z Krajowego Rejestru Karnego; 
 10) zaświadczenie o niezaleganiu w podatkach albo stwierdzające stan zaległości wydane na 
podstawie ustawy, o której mowa w art. 32 ust. 4 pkt 14. 
4. Komisja odmawia zezwolenia w przypadku, gdy: 
 1) dokumenty załączone do wniosku nie spełniają wymogów, o których mowa w ust. 3; 
 2) wniosek lub załączone do niego dokumenty nie są zgodne z przepisami prawa lub ze stanem 
faktycznym; 
 3) z analizy wniosku i załączonych do niego dokumentów wynika, że wnioskodawca może 
wykonywać umowę o obsługę sekurytyzowanych wierzytelności z naruszeniem zasad uczciwego 
obrotu lub w sposób nienależycie zabezpieczający interesy uczestników funduszu sekurytyzacyjnego. 
 
Art. 193. Fundusz sekurytyzacyjny oraz podmiot, z którym fundusz zawarł umowę o obsługę 
sekurytyzowanych wierzytelności, mogą zbierać i przetwarzać dane osobowe dłużników 
sekurytyzowanych wierzytelności jedynie dla celów związanych z administrowaniem wierzytelnościami 
sekurytyzowanymi i ich obrotem. 
 
Art. 194. Księgi rachunkowe funduszu sekurytyzacyjnego, wyciągi z tych ksiąg podpisane przez osoby 
upoważnione do składania oświadczeń w zakresie praw i obowiązków majątkowych funduszu i 
opatrzone pieczęcią towarzystwa zarządzającego funduszem sekurytyzacyjnym oraz wszelkie 
wystawione w ten sposób oświadczenia zawierające zobowiązania, zwolnienie z zobowiązań, 
zrzeczenie się praw lub pokwitowanie odbioru należności mają moc prawną dokumentów urzędowych 
oraz stanowią podstawę do dokonania wpisów w księgach wieczystych i rejestrach publicznych. 
 
Art. 195. 1. W przypadku nabycia przez fundusz sekurytyzacyjny wierzytelności albo puli 
wierzytelności zabezpieczonych hipoteką lub zastawem rejestrowym sąd prowadzący księgę 
wieczystą lub rejestr zastawów, na wniosek funduszu o wpis zmiany dotychczasowego wierzyciela, 
dokonuje wpisu w księdze wieczystej lub w rejestrze zastawów o zmianie wierzyciela, na rzecz 
którego była ustanowiona hipoteka lub zastaw rejestrowy. Fundusz, składając wniosek do sądu, 
dołącza wyciąg z ksiąg rachunkowych, podpisany przez osoby upoważnione do składania oświadczeń 
w zakresie praw i obowiązków majątkowych funduszu i opatrzony pieczęcią towarzystwa 
zarządzającego funduszem sekurytyzacyjnym, potwierdzający nabycie przez fundusz sekurytyzacyjny 
wierzytelności albo puli wierzytelności zabezpieczonych hipoteką lub zastawem rejestrowym. 
2. Wpis, o którym mowa w ust. 1, podlega opłacie stałej w wysokości 100 zł.  
 


