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OBLIGACJE PRZEPISY INWESTYCYJNE  
 
 

INWESTOR MOŻLIWOŚĆ LOKOWANIA AKTYWÓW W OBLIGACJE 
BANKI Brak odrębnych limitów (por. art. 71 i 128 ustawy Prawo Bankowe) 

TOWARZYSTWA UBEZPIECZENIOWE Brak osobnej kategorii 
(limity 40% - 10%)1 

                                                 
1 Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o działalno ści ubezpieczeniowej ; Art. 154.  1. Zakład ubezpieczeń jest obowiązany posiadać aktywa spełniające warunki określone w ustawie w 
wysokości nie niższej niż wartość rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w ujęciu brutto. 

2. Aktywa stanowi ące pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych s ą ustalone w walucie, w której s ą wyra żone zobowi ązania z umów ubezpieczenia, z tytułu 
których tworzy si ę odpowiednie rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe. ; 3. (…); 4. Aktywa stanowiące pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych powinny być w odpowiedni 
sposób zróżnicowane i rozproszone tak, aby nie były one związane z jednym rodzajem aktywów lub jednym podmiotem, jak również nie były obciążone zobowiązaniami innymi niż 
wynikające z umów ubezpieczenia.; 5. Termin wymagalności aktywów stanowiących pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych powinien być dostosowany do terminu 
wymagalności zobowiązań z umów ubezpieczenia.; 6. Aktywami stanowiącymi pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych mogą być następujące rodzaje aktywów: 
 1) (…); 
 2) (…); 
 3) inne dłużne papiery wartościowe o stałej stopie dochodu; 
 4) (…); 
 5) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne w funduszach inwestycyjnych; 
 6) inne dłużne papiery wartościowe o zmiennej stopie dochodu; 
 7) - 22)  
Art. 155  Aktywa stanowiące pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych nie mogą przekraczać:  

1) 40 % wartości rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w papierach wartościowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku regulowanym i jednostkach uczestnictwa 
w funduszach inwestycyjnych; 
3) 10 % wartości rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w listach zastawnych, udziałach, akcjach niedopuszczonych do publicznego obrotu na rynku regulowanym i innych 
papierach wartościowych o stałej lub zmiennej stopie dochodu, z zastrzeżeniem, że udział zakładu ubezpieczeń w przedsiębiorstwie, które jestem emitentem tych papierów 
wartościowych, nie przekracza 10 % jego kapitału podstawowego; 
4) 10 % wartości rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w certyfikatach inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamkniętych; 
5) 10 % wartości rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w dłużnych papierach wartościowych o stałej kwocie dochodu i pożyczkach zabezpieczonych przez instytucje 
finansowe; 
6) – 11) (…)  
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FUNDUSZE INWESTYCYJNE Otwarty – brak osobnej kategorii (limity 5%, 10%, 40%)2 
Zamknięty – brak osobnej kategorii (limity 10%)3 

FUNDUSZE EMERYTALNE Kategoria: obligacje dopuszczone do publicznego obrotu4 (5%, 10% aktywów) 

 
 
Opracował: Radosław Łopiński, Fundacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego 

                                                 
2 Art. 70, 71 i 80 ustawy o funduszach inwestycyjnych (Art. 70.  1. Fundusz inwestycyjny otwarty, z zastrzeżeniem ust. 2 oraz art. 73 i art. 80, może lokować aktywa funduszu 
wyłącznie w: 
 1) papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartościowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym, 
 2) papiery wartościowe dopuszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o którym mowa w pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od 
dopuszczenia do publicznego obrotu, pod warunkiem że statut funduszu zezwala na dokonywanie takich lokat, 
 3) papiery wartościowe, inne niż określone w pkt 1 i pkt 2, lub wierzytelności pieniężne o terminie wymagalności nie dłuższym niż rok, pod warunkiem, że są one zbywalne i ich 
wartość rynkowa może być ustalona w każdym czasie, nie rzadziej jednak niż w dniu wyceny, z tym że łączna wartość tych lokat nie może przewyższyć 10% wartości aktywów 
funduszu. 
2. Lokowanie w papiery wartościowe będące przedmiotem obrotu, o którym mowa w art. 7 ust. 2, oraz w papiery wartościowe, których dopuszczenie do takiego obrotu jest 
zapewnione, w państwie innym niż Rzeczpospolita Polska lub państwo należące do Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) wymaga uzyskania zgody Komisji na 
dokonywanie lokat na określonej giełdzie lub rynku.); Art. 71.  1. Fundusz inwestycyjny otwarty nie może lokować więcej niż 5% wartości swoich aktywów w papiery wartościowe 
wyemitowane przez jeden podmiot i w wierzytelności wobec tego podmiotu. 

2. Fundusz inwestycyjny otwarty może lokować do 10% wartości swoich aktywów w papiery wartościowe wyemitowane przez jeden podmiot i w wierzytelności wobec tego 
podmiotu, jeżeli łączna wartość takich lokat nie przekroczy 40% wartości aktywów funduszu oraz gdy statut funduszu to przewiduje.)  
3 Art. 98 ustawy o funduszach inwestycyjnych 
4 Art. 141 ust. 1 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych; Rozporządzenie Rady Ministrów z dnia 3 lutego 2004 r. w sprawie określenia maksymalnej części 
aktywów otwartego funduszu emerytalnego, jaka może zostać ulokowana w poszczególnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczeń w zakresie prowadzenia działalności 
lokacyjnej przez fundusze emerytalne - § 1. 
 


