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Celem projektu ustawy jest ułatwienie łączenia niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, których organem jest to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, przez złagodzenie wymogów w zakresie konieczności uzyskiwania zgody zgromadzenia inwestorów na połączenie. Zmiana ta służy kierunkowej eliminacji nadregulacji zidentyfikowanej w ramach projektu „SprawdzamyMY” dotyczącej ułatwienia łączenia niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, których organem jest to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, przez uchylenie obowiązku wyrażenia przez zgromadzenie inwestorów zgody na połączenie.
Zgodnie z art. 208zzi ust. 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2024 r. poz. 1034, z późn. zm.), dalej „ustawa o funduszach inwestycyjnych”, połączenie funduszy inwestycyjnych zamkniętych, zarządzanych przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, wymaga zgody zgromadzenia inwestorów funduszu przejmowanego oraz funduszu przejmującego, a w przypadku połączenia przez utworzenie nowego funduszu inwestycyjnego, zgody zgromadzenia inwestorów funduszu przejmowanego. Uchwała udzielająca zgody wymaga oddania głosów za połączeniem przez uczestników reprezentujących 2/3 ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych. Rozwiązanie to w istotny sposób utrudnia połączenie funduszy inwestycyjnych zamkniętych, które mają znaczną liczbę uczestników. W praktyce bowiem nie jest możliwe uzyskanie tak wysokiej obecności uczestników łączonych funduszy na zgromadzeniu inwestorów, aby możliwe było podjęcie uchwały większością 2/3 głosów wymaganą przez ustawę. Brak możliwości połączenia funduszy może z kolei powodować konieczność zarządzania przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych funduszem o niskiej wartości aktywów, których stałe koszty działalności wpływają w znaczącym stopniu na osiągane wyniki inwestycyjne. Sytuacja ta generuje również zwiększone obciążenia biurokratyczne po stronie towarzystw funduszy inwestycyjnych, np. obciążenia sprawozdawcze dla organu nadzoru.
Zauważenia przy tym wymaga, że proponowane w ramach projektu „SprawdzamyMY” całkowite zniesienie wymogu uzyskania zgody zgromadzenia inwestorów mogłoby negatywnie wpłynąć na ochronę interesów uczestników funduszy inwestycyjnych objętych procesem łączenia, gdyż uczestnicy zarówno funduszy przejmowanych, jak i funduszy przejmujących, zostaliby pozbawieni możliwości wyrażenia swojej opinii w przedmiocie planowanego połączenia. W konsekwencji decyzja w tej sprawie byłaby podejmowana wyłącznie przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych zarządzające łączonymi funduszami. Warto zauważyć, że w odniesieniu do procesów połączeniowych funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, ustawodawca nie przewidział wymogu uzyskania zgody uczestników na połączenie, jednak w takich przypadkach jest niezbędne uzyskanie zgody Komisji Nadzoru Finansowego. Zastosowanie tego rozwiązania nie wydaje się jednak właściwe w przypadku niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, gdyż fundusze te podlegają niższym wymogom nadzorczym niż fundusze inwestycyjne otwarte.
Wychodząc naprzeciw oczekiwaniom wnioskodawców, w projekcie ustawy przewidziano złagodzenie wymogów w zakresie konieczności uzyskiwania zgody zgromadzenia inwestorów na połączenie niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, których organem jest to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Zmiany w tym zakresie zakładają:
1)	obniżenie z 2/3 do więcej niż połowy wymaganego progu głosów ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego funduszu za połączeniem – zmiana art. 208zzi ust. 8 ustawy o funduszach inwestycyjnych;
2)	umożliwienie zwołania przez towarzystwo kolejnego zgromadzenia inwestorów, w przypadku gdy w głosowaniu głosy oddali uczestnicy reprezentujący nie więcej niż połowę ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego funduszu (dodawany w 208zzi ust. 9) oraz wprowadzenie zasady, zgodnie z którą, w przypadku gdy pomimo dwukrotnie prawidłowo zwołanego zgromadzenia inwestorów w głosowaniu głosy oddali uczestnicy reprezentujący nie więcej niż połowę ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego funduszu, zgoda na połączenie jest udzielana, jeżeli głosy za połączeniem oddała więcej niż połowa uczestników obecnych lub reprezentowanych podczas każdego głosowania (dodawany w 208zzi ust. 11).
W projekcie przewidziano jednocześnie, że zwołanie kolejnego zgromadzenia inwestorów będzie możliwe jedynie, gdy nie będzie to wymagało zmiany planu połączenia, a zatem aktualny pozostanie przewidziany w planie połączenia planowany termin połączenia. Termin ten jest istotny dla ustalenia stosunku certyfikatów inwestycyjnych w funduszu przejmującym do certyfikatów inwestycyjnych w funduszu przejmowanym (patrz art. 208zzm ust. 3 ustawy o funduszach inwestycyjnych). Mając na uwadze, że zgodnie z art. 142 ust. 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych towarzystwo jest obowiązane ogłosić o zgromadzeniu inwestorów co najmniej na 21 dni przed terminem zgromadzenia, w projekcie przyjęto, że ponowne zgromadzenie inwestorów w celu uzyskania zgody zgromadzenia inwestorów na połączenie będzie mogło być zwołane co najmniej na 7 dni przed planowanym terminem ponownego zgromadzenia inwestorów. Skrócenie czasu między terminem zwołania a przeprowadzeniem zgromadzenia wyeliminuje problem nadmiernego przeciągania procesu połączenia, co ma istotną rolę w kontekście założeń przyjętych w planie połączenia, a jednocześnie zapewni uczestnikom wystraczający czas na decyzję, co do udziału w zgromadzeniu oraz sposobu głosowania. W projekcie przewidziano również, że zwołanie kolejnego zgromadzenia inwestorów nie będzie możliwe, w przypadku gdy uchwała zgromadzenia inwestorów innego z funduszy objętych planem połączenia nie uzyskała wymaganej większości, jeżeli w głosowaniu głosy oddali uczestnicy reprezentujący więcej niż połowę ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych tego funduszu (dodawany w art. 208zzi ust. 10). Przyjęto tutaj, że w sytuacji gdy w choć jednym z łączonych funduszy zgromadzenie inwestorów opowiedziało się, wymaganą większością głosów i przy wymaganej frekwencji, przeciw połączeniu, wszczynanie procedury ponownego głosowania w pozostałych funduszach jest bezzasadne. Znajdzie to również zastosowanie, w przypadku gdy plan połączenia przewiduje połączenie więcej niż dwóch funduszy, gdyż parametry połączenia w takiej sytuacji ulegną radykalnej zmianie. Mając na uwadze, że projektowane przepisy przewidując możliwość zwołania kolejnego zgromadzenia inwestorów, bez koniczności zwoływania zgromadzenia inwestorów funduszu, w którym została udzielna zgoda na połączenie (decyzja zapadła więcej niż połową głosów przy oddanych głosach reprezentujących więcej niż połowę ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych funduszu), w dodawanym w art. 208zzi w ust. 9 zdaniu drugim wprowadzono obowiązek przekazania przez towarzystwo uczestnikom wszystkich z łączonych funduszy informacji o nowym dniu, do którego uczestnicy łączonych funduszy mają prawo zażądać wykupu certyfikatów inwestycyjnych tych funduszy (o ile statut funduszu przewiduje wykup certyfikatów inwestycyjnych,) oraz dniu przydziału certyfikatów inwestycyjnych funduszu przejmującego. W tym przypadku dojdzie bowiem do przesunięcia dnia zgromadzenia decydującego o połączeniu.
Zmiany przewidziane w art. 208zzk mają charakter wynikowy. Mając na uwadze, jak zostało to wskazane powyżej, że decydujące dla połączenia będzie ponowne zgromadzenie inwestorów w ust. 6 doprecyzowano, że w przypadku zwołania kolejnego zgromadzenia inwestorów dzień, do którego uczestnicy mają prawo żądać wykupu certyfikatów inwestycyjnych, należy wyznaczyć nie wcześniej niż 14. dnia po tym ponownym zgromadzeniu inwestorów. Podobnie, jeśli chodzi o zmianę ust. 9, gdzie doprecyzowano, że zgłoszenie do sądu rejestrowego planowanego połączenia powinno być dokonane po podjęciu przez zgromadzenie inwestorów uchwały o wyrażeniu zgody na połączenie wszystkich funduszy objętych planem połączenia.
Obniżenie z 2/3 do więcej niż połowy wymaganego progu głosów ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego funduszu przybliży, w zakresie kworum, regulacje dotyczące łączenia niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, których organem jest to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, do przewidzianych w Kodeksie spółek handlowych dla łączenia spółek, gdzie jest wymagana reprezentacja co najmniej połowy kapitału zakładowego. Z kolei rezygnacja z wymogu kworum, w przypadku gdy dwukrotnie w głosowaniu o wyrażenie zgody na połączenie nie wezmą udziału uczestnicy reprezentujący łącznie więcej niż połowę ogólnej liczby certyfikatów inwestycyjnych danego funduszu, będzie realizować zasadę milczącej zgody, w sytuacji gdy uczestnicy łączonych funduszy nie są zainteresowani sprawami tych funduszy. Jednocześnie wymóg dwukrotnego zwołania zgromadzenia inwestorów w celu wyrażenia zgody na połączenie pozwala na uznanie, że w przypadku uczestników, którzy nie wzięli udziału w głosowaniu, z pełną świadomością pozbawiają się oni prawa uczestnictwa w decyzji dotyczącej ewentualnego połączenia.
Mając na uwadze, że w momencie wejścia w życie zmienianych przepisów mogą mieć miejsce procesy połączeniowe niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, których organem jest to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych, w art. 2 przewidziano przepis przejściowy, który określa moment zastosowania wdrażanych przepisów. Zasadniczym dokumentem, który wpływa na przebieg połączenia jest plan połączenia, dlatego w projekcie przyjęto, że zmienione przepisy będą miały zastosowanie do połączeń niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, w przypadku których plan połączenia został sporządzony i podpisany po wejściu w życie przepisów niniejszej ustawy (tj. począwszy od tego dnia). Tym samy przepisy te nie będą zmieniały zasad połączenia funduszy na stosunkowo zaawansowanym etapie, gdzie uczestnicy łączonych funduszy zostali już poinformowani o planowanym połączeniu, w tym o zwołanych zgromadzeniach inwestorów łączonych funduszy.
W art. 3 projektu przyjęto, że ustawa wejdzie w życie po upływie 14 dni od dnia ogłoszenia.
Projekt ustawy jest zgodny z prawem UE.
Projekt ustawy pozostaje bez wpływu na sektor mikro-, małych i średnich przedsiębiorstw.
Projektowana regulacja nie zawiera przepisów technicznych w rozumieniu rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktów prawnych (Dz. U. poz. 2039, z późn. zm.) i nie podlega notyfikacji Komisji Europejskiej.
Projekt ustawy nie wymaga przedstawienia właściwym organom i instytucjom Unii Europejskiej, w tym Europejskiemu Bankowi Centralnemu, w celu uzyskania opinii, dokonania powiadomienia, konsultacji albo uzgodnienia, o którym mowa w § 27 ust. 4 uchwały nr 190 Rady Ministrów z dnia 29 października 2013 r. – Regulamin pracy Rady Ministrów (M. P. z 2024 r. poz. 806, z późn. zm.).
Stosownie do art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o działalności lobbingowej w procesie stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248, z późn. zm.) projekt ustawy będzie podlegał udostępnieniu w Biuletynie Informacji Publicznej Rządowego Centrum Legislacji.
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