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ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2016/451
z dnia 16 grudnia 2015 r.

ustanawiajgce ogélne zasady i kryteria dotyczace strategii inwestycyjnej oraz zasady
administrowania jednolitym funduszem restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia 15 lipca 2014 r. ustanawiajace
jednolite zasady i jednolita procedure restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niekt6rych
firm inwestycyjnych w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz jednolitego
funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 ('),
w szczegolnosci jego art. 75 ust. 4,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Rozporzadzenie (UE) nr 806/2014 ustanawia jednolity fundusz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
(fundusz”), bedacy wlasnoscia Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji (,Jednolita
Rada”).

(2)  Ogdlne zasady i kryteria dotyczace strategii inwestycyjnej funduszu powinny okrela¢ zasadnicze i podstawowe
elementy strategii inwestycyjnej przyjmowanej przez Jednolita Rade. Jednym z tych elementéw powinny by¢ cele
inwestycyjne. Zgodnie z nalozonym na Jednolita Rade wymogiem bezpiecznej i ostroznej strategii inwestycyjnej
nadrzednym celem powinna by¢ ochrona wartosci funduszu i przestrzeganie wymogu jego plynnoici. Jednak ze
wzgledu na skutek swoistego charakteru inwestycji, zmiennych warunkéw na rynku i stop procentowych, nawet
najbardziej bezpieczne aktywa o najwigkszej plynnosci moga przynies¢ ujemne zwroty. Pod tym kontekscie strata
poniesiona w portfelu nie powinna oznaczaé naruszenia celéw inwestycyjnych.

(3)  Rozporzadzenie (UE) nr 806/2014 ustanawia wymdg inwestowania kwot bedacych w dyspozycji funduszu
w obligacje panstw czlonkowskich lub organizacji migdzyrzadowych lub w aktywa o wysokiej plynnosci i
wysokiej jakosci kredytowej z uwzglednieniem rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61 (%),
w ktérym zdefiniowano aktywa o wysokiej plynnosci i wysokiej jakosci kredytowej oraz okreslono wymagania
dotyczace ich struktury. W zwiazku z tym aktywa kwalifikowalne do celéw inwestycji funduszu oraz kryteria
dotyczace struktury portfela nalezy zdefiniowal poprzez odniesienie do rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/61. Fakt kwalifikowania si¢ jakiego$ skladnika aktyw6w pod katem inwestycji nie powinien prowadzié
do automatycznego podjecia przez Jednolit3 Rade decyzji o inwestycji. Jednolita Rada powinna zawsze
dokonywa¢ oceny kwalifikowalnych aktywow. Przy ustalaniu poziomu ostroznos$ci pojedynczej inwestycji nalezy
wzigé pod uwage interakcje z calym portfelem inwestycyjnym. Na przyklad skladnik aktywéw o zmiennej
warto$ci negatywnie skorelowany z portfelem w oderwaniu od innych skladnikéw mogltby zostaé oceniony jako
zbyt ryzykowny, ale méglby mie¢ pozytywny wplyw na dywersyfikacje calego portfela. W celu przeprowadzenia
takiej oceny Jednolita Rada powinna dokonal wyboru miedzy réznymi poziomami (emitent, klasa skladnika
aktywow, bezpieczenstwo) i zrédlami informacji, ktére umozliwiaja jej ocene plynnosci, jakosci kredytowej i
zgodnosci z celami inwestycji.

(4)  Nalezy zapewni¢ kryteria umozliwiajace dalsze okrelenie zréznicowania sektorowego. Aby zréznicowanie
sektorowe moglo mie¢ zastosowanie, musi zosta¢ sformulowana definicja ,sektora”. Ze wzgledéw praktycznych
nalezny stosowaé wysokie poziomy klasyfikacji sektoréw. W rozporzadzeniu Rady (WE) nr 2223/96 () okresla
si¢ sektory instytucjonalne, ktére mozna wykorzystaé w celu zréznicowania inwestycji funduszu wedtug rodzaju

() Dz.U.L225730.7.2014,s. 1.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu pokrycia wyplywéw netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. L 11
z217.1.2015,s. 1).

(*) Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2223/96 z dnia 25 czerwca 1996 r. w sprawie europejskiego systemu rachunkéw narodowych i
regionalnych we Wspélnocie (Dz.U.L 310z 30.11.1996, 5. 1).
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podmiotu gospodarczego. Dodatkowo w rozporzadzeniu (WE) nr 1893/2006 Parlamentu Europejskiego i
Rady (') okreslala si¢ statystyczng klasyfikacje dzialalnosci gospodarczej, ktérej najwyzszy poziom (sekcja) jest
wlasciwy w celu zapewnienia Jednolitej Radzie kryteriéw zrdznicowania. Ponadto biorgc pod uwage misje
Funduszu, nalezy ograniczy¢ nie tylko bezposrednis, lecz takze posrednig ekspozycje wobec sektora finansowego.

Nalezy zapewni¢ kryteria umozliwiajace dalsze okreSlenie zrdznicowania geograficznego. Aby zapewni¢ wystar-
czajgce zréznicowanie geograficzne, Jednolita Rada powinna stosowal latwo dostgpne kryteria, mianowicie
zasady, o ktérych mowa w art. 77 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014, oparte na obliczeniu udzialéw skladek
instytucji majacych siedzibe w poszczegélnych uczestniczacych panstwach czlonkowskich. Biorgc pod uwage, ze
podstawg wspomnianych udzialéw jest wielkos¢ wplacajacych skladki instytucji kredytowych i firm inwesty-
cyjnych oraz ze udzialy te sa dostosowane do ich profilu ryzyka, zostang one pozytywnie skorelowane
w wielkoscig i glebokoscia odpowiednich rynkéw finansowych. Poniewaz inne wzgledy moga uzasadniaé
dodatkowe inwestycje w danym uczestniczacym panstwie czlonkowskim, nalezy wprowadzi¢ bufor w celu
zwigkszenia marginesu swobody Jednolitej Rady, zapewniajac jednocze$nie minimum zréznicowania w wystar-
czajacej liczbie uczestniczacych pafstw czlonkowskich. Ponadto, poniewaz nie mozna obliczy¢ tych udzialéw
w odniesieniu do inwestycji w nieuczestniczacych panstwach czlonkowskich lub panstwach trzecich, powinny
by¢ one objete limitami ustalanymi przez Jednolity Rade proporcjonalnie do udzialéw uczestniczacych panstw
cztonkowskich, w oparciu o podobiefistwa wystepujace miedzy pafstwami.

Nalezy zapewni¢ kryteria umozliwiajace dalsze okreslenie proporcjonalnego zréznicowania. Zgodnie z zasadami
ostroznosci Jednolita Rada powinna ograniczy¢ ekspozycje wobec jakiejkolwiek konkretnej emisji lub jakiego-
kolwiek konkretnego emitenta oraz stosowal rdézne terminy zapadalnosci, aby zrealizowal cele inwestycyjne.
Jezeli chodzi o poszczegdlne emisje, emitowanym papierom komercyjnym nadawany jest migedzynarodowy kod
identyfikujacy papier wartosciowy odpowiadajacy konkretnej inwestycji inwestora (pod wzgledem terminu
zapadalnosci, kwoty i innych cech charakterystycznych), tak aby inwestor posiadal 100 % papieru wartosciowego,
nawet jesli nie posiada 100 % papieréw komercyjnych w ramach calego programu emisji. Nalezy to uwzgledni¢
przy ustalaniu limitéw ekspozycji w przypadku konkretnej emisji. Ponadto, poniewaz nieodwolalne zobowigzania
platnicze moga stanowi¢ znaczna cz¢$¢ catkowitej kwoty skladek na rzecz funduszu, Jednolita Rada, monitorujac
calo$¢ swojego ogdlnego ryzyka koncentracji, powinna réwniez uwzgledni¢ zabezpieczenie ustanowione w celu
zabezpieczenia nieodwolalnych zobowiazan platniczych.

Bioragc pod uwage konieczno$¢ ustanowienia bezpiecznej i ostroznej strategii inwestycyjnej, Jednolita Rada
powinna ograniczy¢ stosowanie instrumentéw pochodnych. Aby ograniczy¢ ryzyko kredytowe kontrahenta,
Jednolita Rada powinna wykorzystywac tylko instrumenty pochodne rozliczane przez kontrahenta centralnego
zatwierdzonego i uznanego zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (%).
Dokonywanie transakcji z niektérymi bankami centralnymi réwniez mozne by¢ zgodne z celem minimalizowania
ryzyka kontrahenta, pod warunkiem wiasciwego kontrolowania innych czynnikéw ryzyka, takich jak ryzyko
kredytowe. Biorac pod uwage, ze instrumenty pochodne s3 zwykle emitowane przez instytucje kredytowe oraz
inne podmioty, o ktérych mowa w art. 7 ust. 4 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61, ogdlny
zakaz inwestowania w aktywa emitowane przez te podmioty okreSlony w tym przepisie nie powinien mieé
zastosowania do stosowania instrumentéw pochodnych.

Jednolita Rada powinna dolozy¢ wszelkich staran, aby zapewni¢ zabezpieczenie ryzyka walutowego w formie
koszyka walutowego panistw czlonkowskich uczestniczacych w funduszu w oparciu o zdolno§¢ finansows
funduszu oraz przewidywane wyplaty zgodnie z aktualnymi informacjami, zalozeniami i scenariuszami
warunkéw skrajnych. Zakres zabezpieczenia, a tym samym pozostalej otwartej ekspozycji walutowej, nalezy
dostosowaé w celu ograniczenia ryzyka walutowego dla funduszu do poziomu, ktdry jest wlaiciwy i zgodny
z celami inwestycyjnymi.

Jezeli chodzi i zarzadzanie ryzykiem Jednolita Rada powinna korzystal z najlepszych praktyk i stworzyé
wewnetrzne zdolnosci i funkcje, aby staly si¢ one skuteczne. Zasadniczym elementem tego procesu powinien by¢
odpowiedni pomiar ryzyka.

Chociaz do prerogatyw Jednolitej Rady nalezy decydowanie o realizacji inwestycji, a zatem o outsourcingu czgsci
lub calosci jej zadan inwestycyjnych, to z uwagi na interes publiczny zwigzany ze zdolnoscig funduszu do
nieprzerwanego wypelniania jego zadan Jednolita Rada powinna unika¢ wszelkich mozliwych zachowan
sprzecznych z ostroznym i bezpiecznym postepowaniem oraz z jej og6lnymi celami inwestycyjnymi. W zwigzku
z tym Jednolita Rada powinna zleca¢ zadania inwestycyjne tylko takim zewngtrznym ustugodawcom, ktérzy nie
sa przedsigbiorstwami ukierunkowanymi na zysk. Nie powinno to uniemozliwial ustugodawcom i Jednolitej
Radzie zamawiania niezbednych ustug u innych oséb trzecich do celéw wykonywania zadan. Ponadto w kazdym
przypadku Jednolita Rada powinna zachowaé odpowiedzialno$¢ i nadzor, niezaleznie od ewentualnej decyzji

(") Rozporzadzenie (WE) nr 1893/2006 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 grudnia 2006 r. w sprawie statystycznej klasyfikacji
dzialalnosci gospodarczej NACE Rev. 2 i zmieniajace rozporzadzenie Rady (EWG) nr 3037/90 oraz niektére rozporzadzenia WE
w prawie okreslonych dziedzin statystycznych (Dz.U. L 393 z 30.12.2006, s. 1);

(¥ Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201
227.7.2012,s.1).
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w sprawie outsourcingu. Korzystajac z najlepszych praktyk biznesowych w zakresie outsourcingu w sektorze
finansowym, Jednolita Rada powinna w jak najwickszym zakresie uwzgledniaé istniejace najlepsze praktyki, takie
jak wytyczne Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru Bankowego z dnia 14 grudnia 2006 r. w sprawie
zlecania wykonywania zadaf osobom trzecim.

(11) Do czasu przyjecia swojej pierwszej strategii inwestycyjnej Jednolita Rada powinna mie¢ mozliwo$¢ wykonania
przepiséw art. 75 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014, deponujac $rodki w bankach centralnych. Podobnie
nalezy umozliwi¢ stosowanie danych szacunkowych w celu okreslenia limitéw procentowych dotyczacych
koncentracji geograficznej ustanowionych w niniejszym rozporzadzeniu, zanim faktyczne dane pozwalajace na
obliczenie tych limitéw stang si¢ dostepne.

(12) Z uwagi na wyjatkowy charakter funduszu moze si¢ okazaé, ze ogdlne zasady i kryteria dotyczace strategii
inwestycyjnej funduszu i zasady zarzadzania funduszem ustanowione w niniejszym rozporzadzeniu wymagaja
przegladu w stosunkowo krétkim czasie po ich wejsciu w zycie i po rozpoczeciu ich stosowania przez Jednolitg
Rade. W tym celu Jednolita Rada powinna przekaza¢ Komisji odpowiednie informacje na temat praktycznego
stosowania tych nowych zasad po uplywie jednego roku od ustanowienia funduszu z zastrzezeniem przepiséw
art. 99 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

(13) Niniejsze rozporzadzenie powinno by¢ stosowane od dnia 1 stycznia 2016 r., gdy fundusz zacznie funkcjonowaé
zgodnie z rozporzagdzeniem (UE) nr 806/2014,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Zakres stosowania

1. W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢ zasady dotyczace inwestowania przez Jednolita Radg ds. Restruktu-
ryzacji 1 Uporzadkowanej Likwidagji (,Jednolita Rada”) kwot bedacych w dyspozycji jednolitego funduszu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji (,fundusz”), o ktérym mowa w art. 75 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

2. Niniejsze rozporzadzenie nie ma zastosowania do zabezpieczenia zlozonego z aktywéw o niskim ryzyku nieobcia-
zonych zadnymi prawami oséb trzecich, pozostajacych do swobodnej dyspozycji Jednolitej Rady i przeznaczonych do
wylacznego wykorzystania przez Jednolita Radg, o ktérym mowa w art. 70 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

Artyku} 2
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

1) ,sektory instytucjonalne” oznaczajg sektory instytucjonalne zdefiniowane w pkt 1.28 zalacznika A do rozporzadzenia
(WE) nr 2223/96;

2) ,sektory dzialalnoSci gospodarczej” oznaczajg sekcje okreSlone w zalgczniku I do rozporzadzenia (WE)
nr 1893/2006;

3) ,podmioty prawa publicznego” oznaczaja podmioty prawa publicznego zdefiniowane w art. 1 ust. 9 dyrektywy
2004/18/WE Parlamentu Europejskiego i Rady ();

4) ,banki centralne wchodzace w sktad ESBC” oznaczajg banki centralne bedgce cztonkami ESBC zdefiniowane w art. 4
ust. 1 pkt 45 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (3).

Artykut 3
Cele inwestycyjne

1. Jednolita Rada stosuje ostrozng i bezpieczng strategie inwestycyjng w celu utrzymania warto$ci kwot bedacych
w dyspozycji funduszu oraz spelnienia wymogéw dotyczacych plynnosci funduszu. Jednolita Rada uwzglednia zaréwno
zdolnos¢ finansowa funduszu, jak i oczekiwane wyplaty zgodnie z misjg funduszu okreslong w art. 76 rozporzadzenia
(UE) nr 806/2014. Jednolita Rada uwzglednia wszystkie dostepne informacje oraz odpowiednie zalozenia i scenariusze
warunkéw skrajnych.

2. Strategia inwestycyjna obejmuje okreslenie apetytu na ryzyko, tj. iloSciowe okreslenie maksymalnej tolerowanej
straty, ktorej poniesienie jest mozliwe w okreslonym horyzoncie czasowym z okre$lonym prawdopodobienstwem.

(") Dyrektywa 2004/18/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 31 marca 2004 r. w sprawie koordynacji procedur udzielania
zaméwieni publicznych na roboty budowlane, dostawy i ustugi (Dz.U. L 134 z 30.4.2004, s. 114).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogdw ostroznosciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 2 27.6.2013, 5. 1).
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3. Kwoty, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 niniejszego rozporzadzenia, inwestuje si¢ facznie jako jedng pule zasobdw,
niezaleznie od podziatu funduszu na pule krajowe, jak okreslono w art. 77 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

Artykut 4
Aktywa kwalifikowalne do celéw inwestycji

1. Jednolita Rada ustala kwalifikowalno$¢ aktywéw do inwestycji na podstawie wymogéw ogdlnych dotyczacych
aktywéw plynnych instytucji kredytowych, ustanowionych w art. 7 ust. 2, 4, 5 i 6 oraz w art. 7 ust. 7 lit. a) i b)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61.

2. Jednolita Rada inwestuje kwoty, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1, wylacznie w aktywa, ktdre spelniajg wymogi
ustanowione w art. 10 ust. 1, art. 11 ust. 1, art. 12 ust. 1 lit. a)-e) oraz art. 15 ust. 1 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/61.

3. Wymogi dotyczace instytucji kredytowych ustanowione w art. 10 ust. 1 lit. d) zdanie drugie, art. 10 ust. 1 lit. f)
ppkt (iii), art. 11 ust. 1 lit. ¢) ppkt (iii), art. 11 ust. 1 lit. d) ppkt (v) oraz art. 12 ust. 1 lit. ) ppkt (ii) rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/61 nie majg zastosowania do Jednolitej Rady.

4. Jednolita Rada przeprowadza odpowiednig ocen¢ kwalifikowalnego skladnika aktywdéw, zanim zainwestuje w taki
skladnik, w tym oceng¢ jego plynnosci i jakosci kredytowej oraz zgodnoSci z celami inwestycyjnymi okre§lonymi
w art. 3. Przy ustalaniu poziomu ostroznosci pojedynczej inwestycji nalezy wzig¢ pod uwage interakcje z calym
portfelem inwestycyjnym.

5. W przypadku gdy ktérykolwiek skladnik aktywéw przestaje spelnial kryteria kwalifikowalnosci, Jednolita Rada
stopniowo zmniejsza ekspozycje funduszu na dany skladnik aktywow. Nie naruszajgc art. 3, Jednolita Rada dokonuje
wspomnianego ograniczenia w terminie i w sposob, ktére pozwalajg na zminimalizowanie ewentualnego wplywu na
ceny rynkowe.

Artykut 5
Struktura portfela

1. Jednolita Rada przestrzega nastepujacych wymogéw dotyczacych struktury portfela funduszu:

a) co najmniej 60 % portfela stanowig aktywa, ktére spelniaja wymogi ustanowione w art. 10 ust. 1 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/61;

b) co najmniej 30 % portfela stanowia aktywa, ktdre spelniaja wymogi ustanowione w art. 10 ust. 1 lit. a)-e) i g)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61;

¢) co najmniej 15 % portfela stanowia aktywa, ktore spelniaja wymogi ustanowione w art. 12 ust. 1 lit. a)—e) rozporza-
dzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61.

2. Do celéw ust. 1 aktywa, ktére spelniajg wymogi ustanowione w art. 15 ust. 1 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/61, traktuje si¢ w taki sam sposob jak aktywa stanowigce instrument bazowy danego przedsie-
biorstwa.

Artykut 6

Zréznicowanie sektorowe

1. Inwestycje kwot bedgcych w dyspozycji funduszu muszg by¢ wystarczajaco zréznicowane pod wzgledem
sektorowym.

2. Jednolita Rada ogranicza ekspozycje wobec poszczegdlnych sektoréw instytucjonalnych i wobec poszczegélnych
sektoréw dzialalnosci gospodarczej.

3. Jednolita Rada uwzglednia fakt, ze korelacje pomigdzy sektorami dzialalno$ci gospodarczej moga zmniejszy¢
faktyczne zréznicowanie osiagniete dzigki zastosowaniu przepisow ust. 2.

4. Poza przestrzeganiem wymogéw okreslonych w art. 4 ust. 1 niniejszego rozporzadzenia Jednolita Rada ogranicza
réwniez ekspozycje posrednie wobec emitentéw okreSlonych w art. 7 ust. 4 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/61.
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Artykut 7
Zréznicowanie geograficzne

1. Inwestycje kwot bedacych w dyspozycji funduszu podlegaja zréznicowaniu pod wzgledem geograficznym
z uwzglednieniem ewentualnej struktury i elementéw skladowych wydatkéw funduszu oszacowanych w czesci 1I
budzetu Jednolitej Rady zgodnie z art. 60 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

2. Ekspozycje na kwalifikowalne aktywa okreslone w art. 4, ktére zostaly wyemitowane przez emitentéw majacych
siedzibe w danym uczestniczacym panstwie cztonkowskim, wyrazone jako odsetek catkowitych ekspozycji funduszu, nie
stanowia ponad 1,2-krotnosci odsetka skladek ex ante pobranych zgodnie z art. 70 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014 od
instytucji, ktére uzyskaly zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci na terytorium odpowiedniego panstwa czlonkow-

skiego.

3. Ekspozycje na kwalifikowalne aktywa okreslone w art. 4, ktére zostaly wyemitowane przez emitentéw majacych
siedzibe w danym nieuczestniczacym panstwie cztonkowskim lub w danym panstwie trzecim, wyrazone jako odsetek
catkowitych ekspozycji funduszu, musza by¢ wystarczajaco zrdznicowane pod wzgledem geograficznym, biorgc pod
uwage takie kryteria jak: wielko$¢ gospodarki, wielko$¢ i plynno$¢ rynku finansowego oraz dodatkowe mozliwosci
inwestycyjne, w tym pod wzgledem dywersyfikacji ryzyka.

Tego rodzaju ekspozycja w zadnym wypadku nie przekracza gornego limitu okre$lonego w ust. 2.

Artykut 8
Zroéznicowanie pod wzgledem emitent6w i emisji

1. Jednolita Rada ustala pulap wynoszacy do 30 % dowolnej pojedynczej emisji, w ktérg mozna zainwestowa kwoty
bedace w dyspozycji funduszu. Wspomniany pulap moze zostal przekroczony wylgcznie wéwczas, gdy z uwagi na
charakter inwestycji zakup na dowolng kwote papieru wartosciowego w ramach takiej inwestycji skutkuje wlasnoscig
100 % papieru oznaczonego odpowiednim miedzynarodowym kodem identyfikujagcym papier wartosciowy (kodu ISIN).

2. Jednolita Rada ustala pulap w wysokosci do 30 % w odniesieniu do lacznych emisji dowolnego emitenta, w ktére
mozna zainwestowaé kwoty bedace w dyspozycji funduszu.
Artykut 9
Dodatkowe kryteria dotyczace zréznicowania
1. Nie naruszajgc art. 3, Jednolita Rada stara si¢ réznicowaé inwestycje pod wzgledem terminéw zapadalnosci.

2. Podejmujac decyzje w sprawie zréznicowania, Jednolita Rada uwzglednia elementy okre$lone w art. 3 ust. 1
niniejszego rozporzadzenia oraz, w stosownych przypadkach, plynnos¢ i inne cechy zabezpieczenia, o ktérym mowa
w art. 70 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

Artykut 10

Instrumenty pochodne

1. Jednolita Rada stosuje instrumenty pochodne wylacznie do celéw zarzadzania ryzykiem, w tym zarzadzania
ryzykiem rynkowym i ryzykiem plynnosci. Jednolita Rada moze przyjaé wytyczne w celu okreslenia kwalifikowalnych
zastosowan instrumentéw pochodnych.
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2. Jednolita Rada stosuje wylacznie instrumenty pochodne rozliczane przez:

a) kontrahenta centralnego, ktéremu udzielono zezwolenia zgodnie z art. 14 lub 15 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
lub ktéry jest uznany zgodnie z art. 25 tego rozporzadzenia; albo

b) bank centralny, pod warunkiem ze ekspozycje wobec takiego banku centralnego lub rzadu centralnego posiadaja
oceng kredytowa sporzadzong przez wyznaczong zewnetrzna instytucje oceny wiarygodnoséci kredytowej (ECAI)
odpowiadajaca stopniowi jakosci kredytowej réwnemu co najmniej 1 zgodnie z art. 114 ust. 2 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013.

3. Wymoég ustanowiony w art. 7 ust. 4 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61 nie stosuje si¢ do
przypadkéw stosowania przez Jednolita Rade instrumentéw pochodnych zgodnie z niniejszym artykulem.
Artykut 11
Waluta

1. Jednolita Rada zabezpiecza si¢ przed ryzykiem walutowym w euro lub w walutach uczestniczacych pafstw
cztonkowskich, ktérych waluta nie jest euro, aby zapewni¢ ograniczenie pozostatego ryzyka walutowego dla funduszu.

2. W celu zarzadzania ryzykiem walutowym pomiedzy réznymi walutami, o ktérych mowa w ust. 1, Jednolita Rada
uwzglednia, w stosownych przypadkach, elementy okreslone w art. 3 ust. 1.
Artykut 12
Dodatkowe zasady ogélne

1. W odniesieniu do wszystkich decyzji inwestycyjnych Jednolita Rada uwzglednia mozliwy negatywny wplyw na
zdolno$¢ kredytows funduszu, aby zabezpieczy¢ prerogatywy Jednolitej Rady zaréwno w odniesieniu do alternatywnych
sposobéw finansowania, o ktérych mowa w art. 73 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014, jak i w zakresie dostepu do
uméw finansowych dotyczacych natychmiastowej dostgpnosci dodatkowych $rodkéw finansowych, o ktérym mowa
w art. 74 tego rozporzadzenia.

2. Nie naruszajac art. 3, Jednolita Rada przeprowadza wszystkie transakcje zwiazane z inwestycjami w ramach
funduszu w sposdb, ktéry ogranicza ewentualny wplyw na ceny rynkowe, nawet w sytuacjach skrajnych warunkéw
rynkowych.

3. Poniewaz natychmiastowe zainwestowanie kwot, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1, lub zbycie aktywéw nabytych za
te kwoty moze wywrze¢ wplyw na rynek, Jednolita Rada moze do pewnego stopnia dopusci¢ do czasowego odstgpienia
od ogélnych zasad i kryteriéw dotyczacych strategii inwestycyjnej funduszu.

Artykut 13

Przeglad strategii

Jednolita Rada co roku dokonuje przegladu strategii inwestycyjne;.

Artykut 14
Administrowanie

1. Jednolita Rada przyjmuje ramy zarzadzania obejmujace przydzial zadan i obowiazkéw oraz niezbedne przeka-
zywanie uprawnien w celu zapewnienia efektywnego wdrozenia strategii inwestycyjne;j.

2. Jednolita Rada przyjmuje wewnetrzne standardy kontroli w celu weryfikowania spdjnosci pomiedzy wdrozeniem
strategii inwestycyjnej, strategia inwestycyjng a zasadami okre$lonymi w niniejszym rozporzadzeniu.

3. Sesja wykonawcza Jednolitej Rady informuje sesje plenarng o rezultatach wdrazania strategii inwestycyjne;j.
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4. Jednolita Rada przyjmuje wewnetrzne zasady i procedury niezbedne do stosowania niniejszego rozporzadzenia.

5. Jednolita Rada moze ustanowi¢ komitet sesji plenarnej odpowiedzialny za wsparcie Jednolitej Rady w stosowaniu
niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 15
Zarzadzanie ryzykiem
1. Jednolita Rada przestrzega zasad nalezytego zarzadzania finansami i ryzykiem.

2. Jednolita Rada okresla ilosciowo wszystkie czynniki ryzyka i stosuje odpowiednie $rodki w celu zarzadzania
poszczegblnymi rodzajami ryzyka i ich kontrolowania.

3. Jednolita Rada stosuje liczne miary ryzyka w odniesieniu do kazdego rodzaju ryzyka, uwzglednia zaréwno obecne,
jak i przyszlosciowe aspekty oraz korzysta z informacji iloSciowych i jakosciowych, aby unikngé nadmiernego polegania
na jednej mierze ryzyka.

4. Jednolita Rada uzupehia regularny pomiar ryzyka testami warunkéw skrajnych i analizg scenariuszy, aby zidenty-
fikowa¢ obszary wysokiego ryzyka i oceni¢ polaczone skutki wstrzaséw finansowych.

Artykut 16
Outsourcing

1. Sesja wykonawcza Jednolitej Rady moze podja¢ decyzje o calkowitym lub cz¢$ciowym outsourcingu okreslonych
dzialan powierzonych Jednolitej Radzie na mocy art. 75 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 806/2014.

2. Jednolita Rada moze zleci¢ wykonywanie dzialan, o ktérych mowa w ust. 1, wylacznie jednemu podmiotowi
prawa publicznego, jednemu bankowi centralnemu wchodzacemu w sklad ESBC, jednej instytucji migdzynarodowej
ustanowionej na mocy prawa miedzynarodowego publicznego lub jednej instytucji na mocy prawa unijnego badz kilku
takim podmiotom, bankom lub instytucjom, pod warunkiem Ze wypracowaly one odpowiedni sposéb zarzadzania
podobnymi inwestycjami oraz bez uszczerbku dla mozliwosci zamawiania ustug od 0séb trzecich przez ustugodawce.

3. W odniesieniu do uprawniefi inwestycyjnych udzielanych ustugodawcy przez Jednolita Radg okresla si¢ wyrazne
przynajmniej okres trwania, termin zapadalno$ci oraz wymogi dotyczace kwalifikowalnego zakresu i benchmarkingu, a
takze ustala si¢ ramy regularnego przedstawiania sprawozdan Jednolitej Radzie przez ustugodawrce.

4.  Kazda umowa zawarta pomiedzy Jednolita Rada a ustugodawca na dzialania, o ktérych mowa w ust. 1, zawiera
klauzule regulujace prawa Jednolitej Rady do odstgpienia od umowy, lafcuchy outsourcingu oraz niewykonanie
zobowigzan przez ustugodawrce.

5. Sesja wykonawcza Jednolitej Rady informuje sesj¢ plenarna o planowanych decyzjach w sprawie outsourcingu.

6. Jezeli Jednolita Rada zleca osobom trzecim wykonywanie wszystkich lub niektérych dzialan, o ktérych mowa
w ust. 1, zachowuje pelng odpowiedzialno$¢ za wywigzywanie si¢ ze wszystkich swoich obowiazkéw wynikajacych
z rozporzadzenia (UE) nr 806/2014 oraz niniejszego rozporzadzenia.

7. W przypadku podjecia decyzji o outsourcingu jakichkolwiek dzialan, o ktérych mowa w ust. 1, Jednolita Rada
korzysta z najlepszych praktyk biznesowych w zakresie outsourcingu w sektorze finansowym.

8. Jezeli Jednolita Rada zleca osobom trzecim wykonywanie wszystkich lub niektérych dzialan, o ktérych mowa
w ust. 1, zapewnia ona w kazdym czasie, aby:

a) outsourcing nie skutkowal przekazaniem odpowiedzialnosci spoczywajacej na Jednolitej Radzie;

b) outsourcing nie wylaczal odpowiedzialnosci Jednolitej Rady na mocy art. 45 i art. 46 ust. 1 rozporzadzenia (UE)
nr 806/2014 ani jej niezaleznosci na mocy art. 47 tego rozporzadzenia;

¢) outsourcing nie skutkowal pozbawieniem Jednolitej Rady systeméw i $rodkéw kontroli niezbednych do zarzadzania
ryzykiem, na jakie jest narazona;
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d) ustlugodawca stosowal rozwigzania w zakresie ciagloSci dzialania réwnowazne z rozwigzaniami stosowanymi przez
Jednolita Radg;

e) Jednolita Rada zachowywala wiedz¢ fachows i zasoby niezbedne do oceny jakosci $wiadczonych ustug oraz organiza-
cyjnej i kapitalowej adekwatnodci ustugodawcy, a takze do skutecznego nadzorowania funkcji objetych outsour-
cingiem oraz zarzadzania ryzykiem zwiazanym z outsourcingiem, jak réwniez na biezgco nadzorowala takie funkcje
i zarzadzala takim ryzykiem;

f) Jednolita Rada posiadala bezposredni dostgp do odpowiednich informacji na temat dzialan zleconych osobom
trzecim;

g) ustugodawca zapewnial ochrone wszelkich informacji poufnych zwiazanych z Jednolita Rada.
Artykut 17
Przepisy przejSciowe

1. Przed przyjeciem swojej pierwszej strategii inwestycyjnej Jednolita Rada moze zdeponowaé wszystkie kwoty, o
ktérych mowa w art. 1 ust. 1, w bankach centralnych jednego pafistwa czlonkowskiego lub wigkszej liczby panstw
cztonkowskich.

2. Przed wykonaniem po raz pierwszy wymaganych obliczeft w celu ustalenia odsetkéw, o ktérych mowa w art. 7
ust. 2, Jednolita Rada w celu stosowania przepiséw art. 7 ust. 2 i 3 moze wykorzysta¢ dane szacunkowe.

Artykut 18
Sprawozdanie

Jednolita Rada przedstawia Komisji sprawozdanie ze stosowania niniejszego rozporzadzenia do dnia 31 grudnia 2016 r.

Artykut 19
Wejicie w Zycie i stosowanie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 1 stycznia 2016 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 16 grudnia 2015 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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