Projekt z dnia 9 stycznia 2013 r.

ROZPORZADZENIE
RADY MINISTROW
zdnia ..o, 2014 r.

w sprawie dodatkowych ograniczé w zakresie prowadzenia dziatalnéci lokacyjnej przez

fundusze emerytalne

Na podstawie art. 155 ustawy z dnia 28 sierpnia719® organizacji i funkcjonowaniu

funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r. poz. 98389i 1717) zarmza s¢, co nastpuje:

§ 1. Obligacje i inne dhane papiery warteciowe, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 21—
24 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizafjinkcjonowaniu funduszy emerytalnych,
zwanej dalej ,ustaw’, powinny by zabezpieczone co najmniej w jeden z gagthcych
sposobow:

1) ustanowienie zastawu rejestrowego albo hipoteknieeuchomeéci, pod warunkiemze
fundusz na zasadzie pierwsseva lzdzie miat prawo zaspokajania swoich roszcze
zastawu rejestrowego lub hipoteki przed innymi ayerelami, zgodnie z przepisem art.
10258 1 pkt 5 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. Koded#stpowania cywilnego (Dz.
U. 2 1964 r., Nr 43 poz.. 296 zp6zm.);

2) udzielenie nieodwotalnej gwarancji lub gorenia przez bank, zaktad ubezpiggze
instytucg kredytows lub migdzynarodow instytucg finansowa, mapce siedzih w
Rzeczypospolitej Polskiej, pastwie kpdacym cztonkiem Unii Europejskiej lub strgn
umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, lubniean Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju, posiadeg kapitat wkasny w wysokoi nie nizszej ni
rownowarté¢ 50.000.000 euro;

3) udzielenie gwarancji lub peczenia przez Skarb Rstwa lub rad pastwa ledacego
cztonkiem Unii Europejskiej lub strarumowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym,
lub czionkiem Organizacji Wspotpracy Gospodarcz&ozwoju — w przypadku lokat
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aktywow dobrowolnego funduszu emerytalnego oraz cqmaiczego funduszu
emerytalnego;
4) udzielenie gwarancji lub peczenia przez jednostki samedz terytorialnego, ich
zwiazki, albo witdciwe regionalne lub lokalne wtadze publiczne;
5) udzielenie nieodwotalnej gwarancji lub gorenia przez podmiot inny nipodmiot
zZwiazany z emitentem zabezpieczanego papieru waowego i posiadary na dzié
ustalenia gwarancji lub perzenia i w okresie ich trwania oegema poziomie
inwestycyjnym, nadan przez wyspecjalizowan agencg ratingows uznam ha
migdzynarodowym rynku kapitatowym oraz posiagdg) kapitat wtasny w wysoksi nie
nizszej ngz réwnowarté¢ 50.000.000 euro. Pgrzenie lub gwarancja powinna zasta
udzielona na kwat odpowiadajca co najmniej pelnej warksi nominalnej i
ewentualnemu oprocentowaniu.
§ 2.1. W przypadku lokat aktywow funduszu w akcjachgvwpach do akcji, prawach poboru i
kwitach depozytowych, o ktérych mowa w art. 141. dsipkt 7-10 oraz pkt 31 i 32 ustawy,
lokaty funduszu nie magstanowé wiecej niz 20% jednej emisji, a gdy udziat papierow
wartasciowych spotki w aktywach funduszu przekracza 28katy funduszu nie magstanowé
wigcej niz 10 % jednej emisji.
2. taczna warté¢ aktywéw funduszu ulokowanych w kategoriach lokektorych mowa w ust.
1 i w ktorych lokaty funduszu stanayviecej niz 10% jednej emisji, nie m@ stanowd wigcej
niz 10% wartdci aktywow tego funduszu.
3. W przypadku lokat aktywéw funduszu w certyfikadtanwestycyjnych emitowanych przez
fundusze inwestycyjne zamkieé oraz tytutach uczestnictwa emitowanych przezyiosje
wspolnego inwestowania typu zaméeigo, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 11 i 12
ustawy, lokaty funduszu nie mggtanowé wiccej niz 35 % jednej emisji.
4. Jeeli pomedzy papierami wartziowymi réznych emisji, ale tego samego emitenta, nie
wystepuja zadne ra@nice w zakresie uprawnigrzystugujcych ich posiadaczom, ograniczenie,
o ktérym mowa w ust. 1, stosuje $acznie do tych wszystkich emisji.
5. Koszty zakupu akcji nowej emisji, do ktérych ayniap prawa poboru, asuwzgkdniane
przy stosowaniu ograniczdokat aktywow funduszu w kategoriach lokat, o ktdr mowa w
art. 141 ust. 1 pkt 7—10 ustawy.

8 3 Lokaty aktywéw otwartego funduszu wedacych przedmiotem oferty publicznej
akcjach, prawach poboru, prawach do akcji orazgabjach zamiennych na akcje, o ktorych

mowa w art. 141 ust. 1 pkt 8 i pkt 10 ustawy, onakategoriach lokat, o ktérych mowa w art.
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141 ust.1 pkt 11-14 oraz pkt 31-32 ustawy, mstgnoweé tacznie nie wgcej niz 20% wartdci
aktywow funduszu.

8§ 4. 1. kaczna warté¢ lokat aktywow funduszu ulokowanych w niepubliczhyc
certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez fuszke inwestycyjne zamkte, o ktérych
mowa w art. 141 ust. 1 pkt 11 ustawy, oraz w nidipabych tytutach uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowaoi&téorych mowa w art. 141 ust. 1 pkt
12 ustawy, typu zamketiego, mae stanowé tacznie nie wecej niz 5% wart@dci aktywow
funduszu, przy czym nie wiej niz 1% wartdci aktywoéw funduszu miae by ulokowane w
niepublicznych  certyfikatach inwestycyjnych wyemivenych przez jeden fundusz
inwestycyjny zamknity oraz w niepublicznych tytutach uczestnictwa emviinych przez jedn
instytucg wspoélnego inwestowania typu zaméego.

2. Fundusz nie ni® nabywad niepublicznych certyfikatow inwestycyjnych emitowah przez
fundusz inwestycyjny zamkety, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 11 ustawyaz
niepublicznych tytutdw uczestnictwa emitowanych garanstytucje wspoélnego inwestowania,
o ktérych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 12 ustawy,utypamkné¢tego, ktorych dokumenty
zatazycielskie stanowd, ze certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa meoby wydany

uczestnikowi funduszu, ktory nie optacit w c&dojego ceny emisyjnej.

8 5.1. Aktywa funduszu nie magby¢ lokowane w banku oraz instytucji kredytowej, ktore
Sa:

1) akcjonariuszem towarzystwa zatizapcego funduszem;

2) podmiotem zwizanym w stosunku do towarzystwa,

3) podmiotem zwizanym w stosunku do akcjonariuszy towarzystwa.
2. Z podmiotami, o ktérych mowa w ust. 1, fundusz maze zawiera uméw lub dokonywa
innych czynnéci prawnych zwdzanych z lokowaniem aktywow funduszu.
3. Ograniczenia, o ktorych mowa w ust. 1 i 2, ni¢ydza lokat w depozytach w bankach lub
w instytucjach kredytowych o terminie zapadabkioie diuzszym ni 14 dni, o 4cznej wartdci
nie wiekszej n 2% wartdci aktywow funduszu.
4. Ograniczenie, o ktorym mowa w ust. 2, nie doyysziadczenia ustug w ramach dziatadob
maklerskiej w rozumieniu przepiséw fswa, w ktdrym znajduje sisiedziba banku lub
instytucji kredytowe;.
5. Fundusz nie m® nabywa instrumentéw, o ktéorych mowa w art. 141 ust. 1 pkti 12

ustawy, zargdzanych przez towarzystwo funduszy inwestycyjnyeh instytucg wspdélnego
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inwestowania, ktorego akcjonariuszamia sakcjonariusze towarzystwa zadzapcego

funduszem lub podmioty z nimi zgaane.

§ 6.Aktywa funduszu nie magby¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktorych waéto
w istotnym stopniu zaly od wartdci instrumentéw finansowych afiych zakazem nabywania
przez fundusz.

87.W celu obliczenia maksymalnej @zi aktywow funduszu w poszczegdinych
kategoriach lokat, dla celéw ustalenia zgaana obowazujacymi ograniczeniami, do waroi
dtuznych papierow warteiowych zalicza s wartas¢ naliczonych odsetek na daigvyceny.

§ 8.Rozporadzenie wchodzi wycie z dniem 1 lutego 2014,

PREZES RADY MINISTROW

Y Niniejsze rozporaizenie bylo poprzedzone rozpagdzeniem Rady Ministréw z dnia 26 kwietnia 2011 r.
w sprawie dodatkowych ograniazev zakresie prowadzenia dziatad#co lokacyjnej przez fundusze emerytalne
(Dz. U. Nr 90, poz. 517), ktére traci moc z dnienutego 2014 r. w zwizku z wefciem wzycie ustawy z dnia
6 grudnia 2013 r. o zmianie niektdrych ustaw w azkiu z okréleniem zasad wyptaty emerytur Zeodkdéw
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnigch U. z 2013 r. poz. 1717).
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UZASADNIENIE

Niniejsze rozporzdzenie opracowane zostato w Zueku z wefciem wzycie ustawy z dnia
6 grudnia 2013 r. o zmianie niektérych ustaw wazku z okréleniem zasad wyptaty emerytur
zesrodkow zgromadzonych w otwartych funduszach embryth (Dz. U. z 2013 r. poz. 1717),
zwanej dalej ,ustaw nowelizupca”, zmieniapce] m.in. przepisy art. 141 ustawy z dnia
28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaritnduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r.
poz. 989, 1289 i 1717), zwanej dalej ,usidw

W zwiazku z powyszym zaistniala potrzeba opracowania nowego rozdeenia

realizupcego zawarte w art. 155 ustawy fakultatywne upowenie ustawowe dla Rady
Ministrow, do okrélenia dodatkowych ogranicgzew zakresie prowadzenia dziatakco
lokacyjnej przez fundusze, majna wzgtdzie ochror intereséw cztonkéw funduszy.

Przepis 8 1 stanowie obligacje i inne ditne papiery warteiowe, o ktérych mowa w art. 141
ust. 1 pkt 21-24 ustawy, powinny dyabezpieczone co najmniej w jeden z ¢@aghcych
sposobow:

1) ustanowienie zastawu rejestrowego albo hipotekinie@uchoméci, pod warunkiem,
ze fundusz na zasadzie pierwsziva lgdzie miat prawo zaspokajania swoich ros#cze
z zastawu rejestrowego lub hipoteki przed innynmeraycielami;

2) udzielenie nieodwotalnej gwarancji lub gozenia przez bank, instytgckredytows lub
miedzynarodow instytucg finansowa, mapce siedzih w Rzeczypospolitej Polskiej,
panstwie kgdacym cztonkiem UE lub strenumowy o EOG, lub czionkiem OECD,
posiadajce kapitat wkasny w wysokoi nie nizszej ni rownowarté¢ 50.000.000 euro;

3) udzielenie gwarancji lub peczenia przez Skarb Rstwa lub rad pastwa lgdacego
cztonkiem UE lub strapumowy o EOG, lub czionkiem OECD — w przypadku Ioka
aktywow dobrowolnego funduszu emerytalnego oraz cgwaiczego funduszu
emerytalnego;

4) udzielenie gwarancji lub peczenia przez jednostki samaedz terytorialnego, ich
zwiazki, miasto stoleczne Warszawa, albo dsteve regionalne lub lokalne wiadze
publiczne;

5) udzielenie nieodwotalnej gwarancji lub gorenia przez podmiot inny anipodmiot
Zwigzany z emitentem zabezpieczanego papieru waowego i posiadagy na dzié
ustalenia gwarancji lub perzenia i w okresie ich trwania oegema poziomie
inwestycyjnym, nadan przez wyspecjalizowan agencg ratingows uznam ha

miedzynarodowym rynku kapitatowym oraz posiagdsjkapitat wkasny w wysoki nie
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nizszej ngz réwnowarté¢ 50.000.000 euro. Pgrzenie lub gwarancja powinna zasta
udzielona na kwet odpowiadajca co najmniej peinej warkgsi nominalnej
I ewentualnemu oprocentowaniu.

Zgodnie ze zmianami dokonanymi w 8§ 2:

1) w przypadku lokat aktywow funduszu w akcjach, prelwao akcji, prawach poboru
i kwitach depozytowych, o ktérych mowa w art. 144t.ul pkt 7-10 oraz pkt 31 i 32
ustawy, lokaty funduszu nie mogtanowé wigcej niz 20% jednej emisji, a gdy udziat
papierow wartéciowych spotki w aktywach funduszu przekracza 26katy funduszu
nie mog stanow¢ wigcej niz 10 % jednej emisji.

2) taczna warté¢ aktywow funduszu ulokowanych w kategoriach lokaktérych mowa
w ust. 1 i w ktorych lokaty funduszu stanawvigcej niz 10% jednej emisji, nie nie
stanowé wigcej niz 10% wartdci aktywow tego funduszu.

3) w przypadku lokat aktywéw funduszu w certyfikataichvestycyjnych emitowanych
przez fundusze inwestycyjne zamdtei oraz tytutach uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania typu zamkego, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1
pkt 11 i 12 ustawy, lokaty funduszu nie maganowt wiecej niz 35 % jednej emisiji.

4) jezeli pomidzy papierami warteiowymi réznych emisji, ale tego samego emitenta, nie
wystepuja zadne ranice w zakresie uprawnie przystugujcych ich posiadaczom,
ograniczenie, o ktérym mowa w ust. 1, stosugdaiznie do tych wszystkich emis;ji.

5) koszty zakupu akcji nowej emisji, do ktérych upraaymprawa poboru,suwzgkdniane
przy stosowaniu ogranicaeokat aktywow funduszu w kategoriach lokat, o ltdr
mowa w art. 141 ust. 1 pkt 7-10 ustawy.

Zgodnie z 8 3 lokaty aktywow otwartego funduszu wddesych przedmiotem oferty
publicznej akcjach, prawach poboru, prawach doiakez obligacjach zamiennych na akcje,
o ktérych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 8 i pkt 10awsf, oraz w kategoriach lokat, o ktorych
mowa w art. 141 ust.1 pkt 11-14 oraz pkt 31-32wgtanogy stanow¢ tacznie nie wgcej niz
20% wartdci aktywow funduszu.

W § 4 dokonano zmian, zgodnie z ktorymi:
1) taczna warté¢ lokat aktywow funduszu ulokowanych w niepubliczhycertyfikatach
inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwegtyeywamkngte, o ktérych mowa
w art. 141 ust. 1 pkt 11 ustawy, oraz w niepubhacin tytutach uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowanigktorych mowa w art. 141

ust. 1 pkt 12 ustawy, typu zamkteégo, mae stanowd tacznie nie wecej niz 5%
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2)

wartasci aktywdw funduszu, przy czym nie geiej niz 1% wartgci aktywow funduszu
moze by ulokowane w niepublicznych certyfikatach inwesipggh wyemitowanych
przez jeden fundusz inwestycyjny zam#tgi oraz w niepublicznych tytutach
uczestnictwa emitowanych przez jednnstytucg wspolnego inwestowania typu
zamkngtego;

fundusz nie mge nabywa niepublicznych certyfikatow inwestycyjnych emitawah
przez fundusz inwestycyjny zamkty, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1 pkt 11 ustawy,
oraz niepublicznych tytutbw uczestnictwa emitowamygrzez instytucje wspoélnego
inwestowania, o ktorych mowa w art. 141 ust. 1 pRt ustawy, typu zamketego,
ktorych dokumenty zalgycielskie stanowd, ze certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa mee by wydany uczestnikowi funduszu, ktory nie optacicatasci jego

ceny emisyjnej.

Zgodnie z § 5:

1)

2)

3)

4)

5)

aktywa funduszu nie magby¢ lokowane w banku oraz instytucji kredytowej, kt@ase
akcjonariuszem towarzystwa zatizapcego funduszem, podmiotem zwanym
w stosunku do towarzystwa, podmiotem gxe@inym w stosunku do akcjonariuszy
towarzystwa;

z podmiotami, o ktorych mowa w pkt 1, fundusz ni®zm zawierd umow lub
dokonywa innych czynnéci prawnych zwizanych z lokowaniem aktywow funduszu;
ograniczenia, o ktérych mowa w pkt 1 i 2, nie datytokat w depozytach w bankach
lub w instytucjach kredytowych o terminie zapadationie diwszym ngz 14 dni,
0 facznej wartdci nie wiekszej ni 2% wartdgci aktywow funduszu;

ograniczenie, o ktorym mowa w ust. 2, nie dotycmyiadczenia ustug w ramach
dziatalngci maklerskiej w rozumieniu przepisow fsiwa, w ktoérym znajduje si
siedziba banku lub instytucji kredytowej;

fundusz nie mee nabywa instrumentow, o ktérych mowa w art. 141 ust. 1 pkti 12
ustawy, zargdzanych przez TFI lub instytucjwspdlnego inwestowania, ktérego
akcjonariuszamigakcjonariusze towarzystwa zatdzapcego funduszem lub podmioty

Z nimi zwigzane.

Rozporadzenie wchodzi wycie z dniem 1 lutego 2014 r., tackznie ze znowelizowanymi

przepisami ustawy.
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Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. daldmasci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414, zmp@&m.) projekt rozpordzenia zostanie
zamieszczony w Biuletynie Informacji Publicznej Nsiterstwa Pracy i Polityki Spotecznej oraz
na stronie internetowej Rdowego Centrum Legislaciji.

Rozporadzenie jest zgodne z prawem Unii Europejskiej, jalastosowujce przepisy
krajowe do art. 56 Traktatu ustanawi@@go Wspoélnat Europejsk.

Projekt rozporzdzenia nie podlega procedurze notyfikacji w rozure przepisow
dotyczcych notyfikacji norm i aktow prawnych.
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OCENA SKUTKOW REGULACJI (OSR)
1. Wskazanie podmiotéw, na ktére oddziatuje akt normagwny
Projektowane rozpogdzenie oddziatuje bezp@dnio na fundusze emerytalne, a wzdhkej
perspektywie czasowejebizie rownie oddziatywa na ich cztonkéw, ktérychsrodki
lokowane Rkda w sposéb zapewnigy maksymalne bezpiear#wo i rentownéé
dokonywanych lokat.

2. Konsultacje spoteczne

Lista partnerow spotecznych, ktérym projekt rozpdeenia zostal przestany do
zaopiniowania:

Organizacje zwizkowe:
1) Komisja Krajowa NSZZ "Solidarsé",
2) Ogolnopolskie Porozumienie Zygkéw Zawodowych,
3) Forum Zwiazkéw Zawodowych.
Organizacje pracodawcow:
1) Business Centre Club - Zyzek Pracodawcow,
2) Konfederacja Lewiatan,
3) Konfederacja Pracodawcow Polskich,
4) Zwiazek Rzemiosta Polskiego.
Projekt rozporgdzenia zostat przekazany do uzgodnigicdzyresortowych, jak rownie
do konsultacji z innymi podmiotami. Projekt otrzyiyna
- Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych,
- AEGON Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.,
- Pocztylion-Arka PTE S.A.,
- Gielda Papieréw Warfoiowych S.A.,
- Krajowy Depozyt Papieréw Waroiowych S.A.,
- Izba Domow Maklerskich,
- Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych,
- Izba Zaradzapcych Funduszami i Aktywami,
- Zwiazek Bankéw Polskich,
- Polskie Stowarzyszenie Inwestorow Kapitatowych,
- Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych,
- Rada Bankéw Depozytariuszy,
- Zwiazek Makleréw i Doradcow.
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W trakcie prowadzonych konsultacji spotecznych dojgktu uwagi wniosty nasgpujace
podmioty:

Konfederacja Lewiatan oraz Izba Gospodarcza Toystwv Emerytalnyclzgtosity potrzeb

podwyzszenia maksymalnego limitu dla sumy aktywow fundustokowanych w emisjach
akcji spotek, w ktérych lokaty funduszu stangwiiecej niz 10% jednej emisji akcji z nie
wiecej niz 5% na nie wicej niz 10% wartdci aktywow tego funduszu oraz podisgenie
maksymalnego limitu dla lokaty funduszu w akcjaeldrjej spotki, ktére stanowiwiccej
niz 10% jednej emisji tej spotki z 1% wadtd aktywow funduszu do 2%. Ponadto
postulowano ustalenie okresu minimum 1 roku naafmstanie polityki inwestycyjnej do
nowych limitéw i mniejszych aktywow. Zgtoszone uwagesciowo uwzgekdniono poprzez
odpowiednie zwikszenie limitdw inwestycyjnych w projekcie, w braniu

zaproponowanym w uwagach wniesionych przez Kamidjadzoru Finansowego.

Nieuwzgkdniono propozycji wydtzenia dostosowania portfela inwestycyjnego do nowych

warunkéw. Naley zaznaczy, ze w zgloszonych uwagach brak jest argumentow

uzasadniaicych przygcie takiego rozwizania.

Izba Doméw Maklerskichpodniosta, ze projekt rozporzdzenia wprowadza limity

inwestycyjne, ktore zostarautomatycznie ztamane przez OFE w chwili ich wpdaenia.
W zwiazku z tym Izba zaproponowata podiggenie limitbw poprzez zmian
projektowanego 82 ust. 1 rozpadzenia. Zgloszona przez kluwaga zostata ezciowo
uwzgkdniona poprzez odpowiednie zkszenie limitdbw inwestycyjnych w projekcie
w brzmieniu zaproponowanym w uwagach wniesionyclzepr Komisg Nadzoru
Finansowego. Ponadto Izba postulowatackaizenie limitdw inwestycyjnych dotyszych
obligacji przedsjbiorstw. Proponowana zmiana gaataby st jednak ze zmianbrzmienia
art. 142 ust. 1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 erganizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych, a zatem wykracza ona poza zakresdmipéowy konsultacji. Nabey
ponadto zauway¢, ze po wejciu w zycie ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie
niektérych ustaw w zwiku z okréleniem zasad wyptaty emerytur z&odkow
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnybz. (U. 2013 r. poz. 1717),
pozostag niezmienione limity inwestycyjne w odniesieniu datywow funduszu, ktore

dotycz obligacji pastwowych.

Gielda Papieréw Warfoiowych w Warszawiezaproponowata, aby w 81 pkt 5 projektu
rozporadzenia, wrod podmiotow uprawnionych do przyznawania ocenesiycyjnych

znalazty s¢ rowniez podmioty — agencje ratingowe — uznane na krajowsymiru krajowym.
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Zgloszona przez GietdPapieréw Wartgciowych S.A. poprawka nie zostata uwadhiona

z uwagi na przyjcie brzmienia 81 pkt. 5 projektu rozpadzenie w wersji uwzghbniajacej
poprawki zgtoszone przez KomgsNadzoru Finansowego. Komisja podniosta m.ire,
ocena nadana przez agencje ratingovydawana jest na moment emisji danych papierow
wartagsciowych, przez co mdiwa jest jej dewaluacja do daty zapaddltiopapieru
wartaiciowego. Ponadto, Parlament Europejski planuje, aoy 2020 roku prawo
stanowione w UE nie zawierattadnych odniesie do agencyjnych ratingdw. Mg na
uwadze tendencje do ograniczania roli agencji gatwwch w Unii Europejskiej,
postanowiono nie uwzglinic zaproponowanej zmiany.

Zwigzek Makleréw i Doradcowpodniést, ze brzmienie 82 ust. 1 projektowanego

rozporadzenia nie uwzgbnia skutkbw umorzenia przez OFE 51,5% jednostek
rozrachunkowych oraz przekazania do ZUS aktywOw ast@éci umorzonych jednostek.
W konsekwencji niektére fundusze przekrmpctimity ujete w 82 ust. 1 projektu
rozporadzenia, ché w praktyce ryzyko z punktu widzenia czionkow tytmduszy nie
ulegniezadnej zmianie. Zdaniem Zwaku, limity procentowe dotygze koncentracji akcji
powinny zosta dwukrotnie podniesione, co pozwoli zachéwsziom ryzyka identyczny
do obowizujacego dotychczas. Zgtoszpnuwag czgsciowo uwzgkdniono poprzez
odpowiednie zwikszenie limitbw inwestycyjnych w projekcie zaprop@ranym

w uwagach wniesionych przez Komidjladzoru Finansowego.

Przedstawienie wynikow analizy wptywu aktu normatywiego w szczegOlnei na:

a) sektor finanséw publicznych, w tym budet panstwa i budzety jednostek samoradu
terytorialnego

Wejscie w zycie projektowanego rozpamdzenia nie spowoduje dodatkowych kosztow lub
obciazen w sektorze finansow publicznych (w tym w laedie pastwa i budetach jednostek
samoradu terytorialnego).

b) rynek pracy

Wejscie wzycie projektowanego rozpadzenia nie spowodujeadnych istotnych zmian na
rynku pracy.

c) konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsgbiorczos¢, w tym na funkcjonowanie
przedsigbiorstw

Wejscie w zycie projektowanego rozpaidzenia nie spowodujgadnych istotnych zmian w

tej dziedzinie gospodarki.
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d) sytuacje i rozwéj regionalny
Wejscie w zycie projektowanego rozpamdzenia nie spowodujgadnych istotnych zmian w

tej dziedzinie.

3. Wskazaniezrodet finansowania
Projekt rozporzdzenia nie poaga za solp obchzen budretu pastwa oraz buiktow

jednostek samogru terytorialnego.
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