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Zaktad Ubezpieczen Spotecznych przekazat do Komisji Nadzoru Finansowego
informacje sporzadzone przez otwarte fundusze emerytalne zgodnie z przepisem art. 11 ust. 3
ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad
wyplaty emerytur ze srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz. U.
72013 r. poz. 1717) [dalej: ustawa zmieniajaca]. Fakt ten dat podstawe dla dokonania przez
Komisje Nadzoru Finansowego analizy tresci wzmiankowanych informacji oraz ich
weryfikacji z punktu widzenia kryteriow okreslonych ustawowo. Catosciowa ocena
rzeczonych informacji wskazuje, iz w niektérych wypadkach wzmiankowane informacje nie
spetniaja wymogoéw wynikajacych z przepiséw prawa. Chodzi tu zwlaszeza o te przypadki,
w ktorych dane zamieszczone we wzmiankowanych informacjach sa niepetne, wykraczaja
poza zakres okreslony w przepisie art. 191 ust. 1 i la ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o
organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 989 ze zm.)
[dalej: ufe], czy tez okreSlone dane podawane sg w sposdb mogacy wprowadza¢ w blad
odbiorce informacji. Komisja Nadzoru Finansowego dostrzega takze w omawianych
informacjach tresci, ktére moga by¢ uznane za noszace znamiona i cechy zblizone do
dziatalnosci reklamowe;j.

Poczyniona analiza pozwala na sformutowanie opinii, iz otwarte fundusze emerytalne
starajg si¢ traktowaé¢ informacje, o ktérych mowa w przepisie art. 11 ust. 3 ustawy
zmieniajgcej jako miejsce, ktérym mogag podawaé wiele danych, w réznorodnej konfiguracji
oraz zestawieniu. Tymczasem tre$¢ przepisu art. 11 ust. 3 ustawy zmieniajacej w przekonaniu
Komisji Nadzoru Finansowego nie pozwala na tak daleko posuni¢ta dowolnos¢ dziatania po
stronie otwartych funduszy emerytalnych. Nie moze umknaé uwadze, iz zgodnie
z brzmieniem przywolanej regulacji informacja ma by¢ sporzadzona w zakresie okreslonym
w art. 191 ust. 1 i 1a ufe, z wytgczeniem informacji o srodkach znajdujacych si¢ na rachunku
cztonka, terminach dokonanych wptat sktadek i wyptat transferowych oraz przeliczeniu tych
sktadek i wyptat transferowych na jednostki rozrachunkowe. Tym samym normodawca
odwotujac si¢ do przepisu art. 191 ust. 11 la ufe, a jednoczesnie wytaczajac pewne kategorie
danych, ktore ze wzgledu na swa specyfike (odniesienie do indywidualnej pozycji cztonka
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funduszu emerytalnego) nie powinny byé zamieszczane w rzeczonej informacji, okreslit
w sposob  precyzyjny i zupely katalog danych, ktére winny zostac zamieszczone
w informacji, o ktérej mowa w przepisu art. 11 ust. 3 ustawy zmieniajgcej. Otwarty fundusz
emerytalny nie ma przy tym przydanego uprawnienia do rozszerzania tego katalogu, jego
modyfikacji lub uznawania pewnych danych za zbedne lub nieistotne. To ustawodawca
decyduje, ktore dane s3 relewantne dla czlonka otwartego funduszu emerytalnego, ktore zas
nie powinny by¢ zamieszczane w informacji. W zwiazku z powyzszym oczywistym staje si¢
wniosek, iz otwarty fundusz emerytalny jest prawnie zobligowany do Scistego przestrzegania
zakresu przedmiotowego informacji, jaka zostala wyznaczona w art. 11 ust. 3 ustawy
zmieniajacej, za$ kazde wykroczenie poza ten zakres albo pominigcie danych moze by¢
oceniane w kategoriach naruszenia prawa.

Niniejsze pismo winno by¢ traktowane jako sygnalizacja ze strony Komisji Nadzoru
Finansowego faktu, ze niektére tresci zawarte w informacjach otwartych funduszy
emerytalnych budza uzasadnione watpliwosci, co do ich zgodnosci z przepisami prawa. W
ocenie Komisji Nadzoru Finansowego pozadanym dziataniem ze strony otwartego funduszu
emerytalnego, ktérego informacja zawiera takie tresci byloby dokonanie ich niezwloczne]
korekty poprzez sporzadzenia ponownie catej informacji zgodnie z nizej wymienionymi
wytycznymi i jej ponownie przekazane do Zakladu Ubezpieczen Spotecznych w terminie
umozliwiajagcym realizacje przez Zaklad Ubezpieczen Spotecznych obowiazku, o ktdrym
mowa w art. 11 ust. 5 pkt 1 ustawy zmieniajacej tj. przed dniem 1 kwietnia 2014 r.

Nalezy przy tym doda¢, iz w przypadku potwierdzenia przez Komisj¢ Nadzoru
Finansowego w toku ewentualnego postepowania administracyjnego, wszczetego w zwigzku
z podejrzeniem rozpowszechniania niezgodnych z przepisami prawa tresci dotyczgcych
otwartego funduszu emerytalnego, ze informacje sporzadzone przez otwarte fundusze
emerytalne nie spelniaja wymogoéw przepisow prawa, to swa aktualizacje bedg musiaty
znaleZ¢ instrumenty nadzorcze przynalezne organowi nadzoru zgodnie z unormowaniami ufe.
Celem zastosowania tych instrumentéw bedzie zobligowanie otwartego funduszu
emerytalnego do zaprzestania prowadzenia dziatalnosci w sposéb naruszajagcy prawo.
Szczegblne dziatania Komisja Nadzoru Finansowego bedzie musiata podja¢ wowcezas, jesli
stwierdzi, iz omawiana informacja nosi walor prowadzenia zakazanej dziatalnosci
reklamowej. W takiej sytuacji Komisja Nadzoru Finansowego bedzie zobowigzana do
nakazania powszechnemu towarzystwu emerytalnemu zaprzestania tego rodzaju naruszenia,
ajednoczesnie bedzie zobowigzana do nalozenia na powszechne towarzystwo emerytalne
kary administracyjnej] w wysokosci od 1.000.000 zt do 3.000.000 zl. (por. art. 36 ust. 3
ustawy zmieniajacej). Podkreslenia wymaga, ze przywolany przepis prawa przewiduje
obligatoryjne nalozenie kary pienieznej, a zatem organ nadzoru pozbawiony zostal przez
ustawodawce wyboru co do potrzeby zastosowania tego instrumentu nadzorczego.

Majac powyzsze na wzgledzie, uprzejmie prosz¢ o przyjecie i zastosowanie przez
powszechne towarzystwo emerytalne ponizszego stanowiska Komisji Nadzoru Finansowego
dotyczacego zakresu treSciowego informacji sporzadzanych przez otwarte fundusze
emerytalne zgodnie z art. 11 ust. 3 ustawy zmieniajgcej oraz sposobu prezentacji
wzmiankowanych danych. Przedstawiajgc swe uwagi Komisja Nadzoru Finansowego
kierowala sie dazeniem do zapewnienia zgodnosci dziatalnosci otwartych funduszy
emerytalnych z przepisami prawa oraz interesem cztonkow funduszy emerytalnych, ktérzy
powinni mie¢ zapewniong mozliwos¢ zapoznania si¢ z porownywalng w tresci informacja o
poszczegdlnych otwartych funduszach emerytalnych. Polityka informacyjna otwartego
funduszu emerytalnego, niezaleznie od tego, w jakiej jest prowadzona formie, winna zawsze
cechowac sie rzetelnoscig, obiektywizmem oraz zrozumiatoscig. W momencie podejmowania
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przez ubezpieczonego decyzji dotyczacej ztozenia o$wiadczenia, o ktorym mowa w art. 11
ustawy zmieniajacej, ubezpieczony powinien dysponowaé petng wiedza umozliwiajaca
podjecie decyzji, przy $wiadomosci wszystkich jej skutkéw. Niedopuszczalne sg jakiekolwiek
proby manipulowania dokonujacym wyboru i wplywania na niego tresciami zamieszczonymi
w rzeczonej informacji, ktére w $wietle przepiséw prawa nie mogg si¢ w niej znajdowac. W
konsekwencji oczekiwania Komisji Nadzoru Finansowego przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

1. Informacja otwartego funduszu emerytalnego powinna zawiera¢ podane w sposob
jednoznaczny i wyrazny dane identyfikujace okreslony otwarty fundusz emerytalny. Do
danych winno zalicza¢ si¢:

— nazwe otwartego funduszu emerytalnego;

— firme towarzystwa zarzadzajgcego otwartym funduszem emerytalnym;

— siedzibg;

— wskazanie depozytariusza otwartego funduszu emerytalnego;

— dane kontaktowe (telefon, adres poczty elektronicznej, strona internetowa otwartego
funduszu emerytalnego).

2. Zaniedopuszczalne nalezy uzna¢ podawanie w informacji sporzadzanej zgodnie z art. 11
ust. 3 ustawy zmieniajacej innych danych, ktére rzekomo maja shuzy¢ indywidualizacji
okreslonego otwartego funduszu emerytalnego, a w rzeczywistosci moga by¢ uznane za
przejaw prowadzenia dziatalnosci reklamowej przez otwarty fundusz emerytalny
sporzadzajacy te informacje. Tytutem przyktadu nalezy poda¢ tresci wskazujace na
pozycje rynkowa, udzial w rynku, liczbe cztonkéw, czy tez informacje ukazujgce dany
fundusz emerytalny na tle innych funkcjonujacych funduszy emerytalnych (np. z
perspektywy wysokosci pobieranych opfat).

Informacja nie powinna zawiera¢ zadnych dodatkowych tresci, ktére nie zostaly

przewidziane w przepisie art. 191 ust. 1 i la ufe oraz w § 11 ww. rozporzgdzenia Rady

Ministréw z dnia 23 stycznia 2014 r. w sprawie obowigzkéw informacyjnych funduszy

emerytalnych (Dz. U. z 2014 r. poz.142) [dalej: rozporzadzenie], a w szczegdlnosci:

— zachecajacych do pozostania czlonkiem tego konkretnego otwartego funduszu
emerytalnego poprzez np. udostepnianie wypetnionych formularzy;

— zawierajacych nieprzewidziane wprost w rozporzadzeniu informacje statystyczne
dotyczace wynikéw inwestycyjnych i efektywnosci inwestowania funduszu, a takze
informacje poréwnujace do innych form gromadzenia i oszczedzania kapitatu (np.
akcji, ZUS, obligacji, lokat bankowych);

— ocennych np. w zakresie porownan z innymi funduszami emerytalnymi, czy
o$wiadczen co do dochowywania przez fundusz ,najwyzszej starannosci przy
zarzgdzaniu aktywami” czy doborze lokat;

— oczekiwan dotyczacych przysztej stopy zwrotu funduszu emerytalnego;

— udzielania jakichkolwiek obietnic co do przysztej dzialalnosci lokacyjnej i jej efektow.
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4. 7 zastrzezeniem pkt 5, informacja powinna zawiera¢ stopy zwrotu za 3, 5 i 10 ostatnich
lat kalendarzowych (§ 4 pkt 4 lit. ¢ w zwiazku z § 11 ust. 3 pkt 3 rozporzadzenia).
Nieuprawnione jest prezentowanie stop zwrotu za inne okresy lub podawane w celach
poréwnawczych zmiany innych wskaznikow np. waloryzacji w ZUS, zmiany indeksu
WIG, zmiany indeksu obligacji, itp. Stopy zwrotu funduszu powinny dotyczy¢ pelnych
lat kalendarzowych. Niezgodne z przepisami prawa jest prezentowanie stop zwrotu za 3,
5110 lat za lata inne niz kalendarzowe tj. za okresy nie konczace si¢ 31 grudnia 2013 r.
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Informacja powinna takze zawieraé wysoko$¢ ostatniej Srednie] wazonej stopy zwrotu
wszystkich funduszy, o ktérej mowa w art. 173 ufe, i wysokosc ostatniej stopy zwrotu
otwartego funduszu emerytalnego, o ktorej mowa w art. 172 ufe (§ 4 pkt 4 lit. d
wzwiazku z § 11 ust. 3 pkt 3 rozporzadzenia). Obie te stopy powinny dotyczy¢
ostatniego dostepnego okresu, czyli okresu koriczacego si¢ w dniu 30 wrzesnia 2013 r.

Zgodnie z § 11 ust. 3 pkt 4 rozporzadzenia, w informacji nalezy zawrze¢ wskazanie
wysokosci aktualnie pobieranych optat, o ktorych mowa w art. 134 ust. 1 ufe.
Bezpodstawne jest prezentowanie innych optat np. historycznych lub opfat, jakie otwarty
fundusz emerytalny dopiero zamierza pobiera¢ w przysztosci.

Zgodnie z § 11 ust. 3 pkt 4 rozporzadzenia, w informacji nalezy zawrze¢ wskazanie
wysokosci kosztéow, o ktérych mowa w art. 136 ust. 1, 2a i 2b ufe za ostatnie 12
miesiecy, co oznacza, ze fundusz powinien podaé faktyczna wysokos$¢ tych kosztow, nie
za$ jedynie maksymalny poziom wynikajacy z unormowan statutu, czy tez umow
zawieranych przez otwarty fundusz emerytalny. Wskazuje na to obowigzek ustawowy
podania wysoko$ci kosztéw za ostatnie 12 miesigcy, co ukierunkowuje interpretatora
tekstu ku stwierdzeniu, iz przedmiotem informacji maja sta¢ si¢ koszty realnie poniesione
przez otwarty fundusz emerytalny. Nalezy mie¢ przy tym na wzgledzie, iz koszty te
powinny zostaé podane odrebnie dla poszczegolnych kategorii kosztow wyzej
wymienionych. Z tego tez wzgledu nieuprawnionym byloby laczne wskazywanie
wszystkich kategorii kosztow w jednej pozycji kosztu. Jednoczesnie niewskazane byloby
przy tym, z racji konieczno$ci zachowania przejrzystosci przekazywanych danych, aby
otwarty fundusz podawat dodatkowe bardziej szczegdtowe kategorie kosztow, anizeli
wynika to z tresci przepisu art. 191 ust. 1 ufe. Majac na wzgledzie koniecznos¢
przedstawiania wzmiankowanych tresci w sposob zrozumialy dla przecigtnego odbiorcy
- czlonka otwartego funduszu emerytalnego uzasadnionym staje si¢ postulat, aby
wysokosci kosztow ukazywane byly nie tylko w ujeciu wartosciowym (tylko w ztotych,
bez dodatkowych podzialéow walutowych) za ww. okres ostatnich 12 miesigcy, ale
rowniez w ujeciu wzglednym tj. w odniesieniu do sredniej wartosci aktywow netto
funduszu za tenze okres. W obu przypadkach wielkosci te powinny by¢ podawane
w skali 12 miesiecy.

Wskazanie wysokosci kosztow wynikajgcych z otwarcia rachunku premiowego (art. 136
ust. 2b ufe), oprocz warunkéw wymienionych w pkt 7, powinno uwzgledniac¢ takze
przekazanie $rodkéw z rachunku premiowego do otwartego funduszu emerytalnego
zgodnie z art. 182 ust. 3 pkt 2 i 3 ufe. W tym przypadku postulowane jest zamieszczenie
informacji, ze koszty rachunku premiowego stanowig wynagrodzenie towarzystwa
zwigzane z wynikami inwestycyjnymi funduszu emerytalnego osiagnigtymi
w przeszlosci, a wysoko$¢ tych kosztdéw w przysztosci moze by¢ inna niz w okresie
ostatnich 12 miesiecy, ale nie moze przekroczy¢ maksymalnego poziomu 0,06% w skali
roku.

Wskazanie wysokosci optat i kosztéw funduszu, o ktérych mowa w pkt 6 1 7, ze wzgledu
na konieczno$¢ zachowania przejrzystosci i czytelnosci informacji, powinno stanowic¢
wyodrebniony graficznie punkt informacji, podobnie jak i inne elementy informacji
wyraznie wskazane w art. 191 ust. 11 la ufe.

Postulowane bytoby, aby opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z czlonkostwem
w otwartym funduszu emerytalnym byl zbiezny z opisem, ktéry bedzie zamieszczany
w prospekcie informacyjnym otwartego funduszu emerytalnego, zgodnie z § 8 ust. 1
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rozporzadzenia. Nie wydaje sie, iz celowym dziataniem normodawcy byto przyjmowanie

dwoch modeli opiséw ryzyka inwestycyjnego w jednym akcie wykonawczym, tym

bardziej, ze w tym zakresie zastosowano tozsame formuty redakcyjne. Stad winno dazy¢

si¢ do zachowania jednolitosci opisu ryzyka inwestycyjnego zaréwno w omawianej

informacji, jak réwniez w prospekcie informacyjnym. W zwiazku z powyzszym opis

ryzyka inwestycyjnego powinien uwzglednia¢ nastepujace rodzaje ryzyka wskazane

wprost w § 8 ust. 1 rozporzadzenia:

— nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe,
z uwzglednieniem czynnikow majgcych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego
z inwestycja;

— wystgpienia szczegdlnych okolicznosei, na ktorych wystapienie czlonek otwartego
funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wplyw;

— niewyptacalnosci gwaranta;

— inflacji;

— zwigzanych z regulacjami prawnymi dotyczacymi otwartego  funduszu,
w szczegblnosei w zakresie prawa podatkowego.

W przypadku ryzyka niewyptacalnosci gwaranta zasadne jest zamieszczenie informacji

dotyczacej braku gwarancji dotyczacej stopy zwrotu funduszu oraz wskazanie istnienia

ryzyka dotyczacego podmiotéw lub o0s6b gwarantujacych spelnienie $wiadczen

z papierow wartosciowych nabywanych przez fundusz.

11. Okreslenie wskaznikow, do ktérych sg poréwnywane stopy zwrotu otwartego funduszu
emerytalnego (art. 191 ust. 1 zdanie pierwsze in fine ufe ) powinno by¢ precyzyjne
i jednoznaczne. Mozliwymi do przyjecia wskaznikami sg migdzy innymi Srednia wazona
stopa zwrotu, o ktorej mowa w art. 173 ufe oraz okresowa pordéwnawcza stopa zwrotu, o
ktorej mowa w art. 28 ustawy zmieniajacej. Nalezy przy tym podkresli¢, iz przepis art.
191 ust. 1 ufe wskazuje, ze nalezy poda¢ wskazniki, co prowadzi do wniosku, iz winny
by¢ to co najmniej dwa wskazniki.

12. Informacja powinna zawiera¢ takze akapit o tresci wskazanej w przepisie § 11 ust. 3 pkt
7 rozporzadzenia.

13. Wskaza¢ nadto nalezy, iz informacja powinna by¢ przygotowana w ten sposob, aby
stosowana czcionka, elementy graficzne i kolorystyczne nie rozpraszaty odbiorcow
informacji, a zwlaszcza aby pozwalaly na zapoznanie si¢ z danymi wymaganymi
przepisami prawa w sposob swobodny, bez koniecznosci ich szczegdlnego wyszukiwania
w informacji.
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Do wiadomosci:

1. Pan Zbigniew Derdziuk, Prezes Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych.

2. Pan Wiadystaw Kosiniak-Kamysz, Minister Pracy i Polityki Spotecznej.
3. Pan Mateusz Szczurek, Minister Finansow.



