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Fundusze hedgingowe
— uwarunkowania prawne
| perspektywy rozwoju
na przyktadzie Polski, Niemiec
| Szwajcarii

Wzrost popularnosci inwestycji alternatywnych na swiecie, a co sie
z tym wigze — rozwj funduszy hedgingowych, skfania do przemyslen
na temat optymalnej metody ich regulacji, zapewniajgcej mozliwie
najpetniejsze wykorzystanie potencjatu tego typu instrumentu finan-
sowego, przy jednoczesnej gwaranciji bezpieczenstwa i stabilnosci
systemu finansowego. Analiza systemow prawnych Polski, Niemiec
i Szwajcarii moze stanowiC wskazowke, jakie podejscie jest w tym
zakresie najbardziej odpowiednie.
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nwestycje alternatywne' staly si¢ w ostatnich latach szczegélnie atrakeyjna
forma alokacji kapitalu. Przyczyn tego zjawiska upatrywa¢ mozna m.in.
w spadku zaufania do standardowych funduszy inwestycyjnych, wzroscie
zamozno$ci spoleczenistwa i swiadomosci inwestoréw, postepie technolo-
gicznym i technicznym, umi¢dzynarodowieniu si¢ rynkéw finansowych,
liberalizacji przeplywu kapitatu. W zwigzku z dynamicznym rozwojem
niekonwencjonalnych form inwestycji zaczgto poddawaé krytyce niski stopien
ich uregulowania, wskazujac na niedostateczng ochrone¢ indywidualnych
inwestoréw oraz potencjalne zagrozenie dla stabilnosci systemu finansowego.
Cho¢ potrzebe gruntownej regulacji funduszy hedgingowych podnoszo-

no juz wezesniej?, to wzmozone zainteresowanie ich wpltywem na bezpie-
czenstwo systemu finansowego datuje si¢ dopiero od kryzysu lat 2007-
-2008. W srodowiskach eksperckich w duzej mierze panuje konsensus

1 W literaturze przedmiotu nie sformutowano do tej pory precyzyijnej definicji inwestycji alternatyw-
nych. Czesto okresla si¢ je przez wyliczenie przykladéw tego typu inwestycji. Do tej grupy zaliczane
sg najczesciej fundusze hedgingowe, fundusze private equity, rynek nieruchomosci, waluty, towary,
gaz, ropa naftowa. W najogélniejszym ujeciu strategie alternatywne, w przeciwieristwie do inwestycji
tradycyjnych, sg nastawione na wykorzystanie zmiennosci rynkowej. Szerzej na ten temat por. Inwestycje
alternatywne (red. I. Pruchnicka-Grabias), Warszawa 2017.

2 Postulaty takie formutowano m.in. po upadku funduszu hedgingowego LTCM. Szczegétowo na temat
przyczyn i konsekwencji tego zdarzenia P. Niedzidtka, Fundusze hedgingowe a stabilnosé finansowa,
Warszawa 2006, s. 94 i n.
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