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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2016/2251
z dnia 4 pazdziernika 2016 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 w sprawie

instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,

kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji w odniesieniu do regulacyjnych standardéw

technicznych dotyczacych technik ograniczania ryzyka zwigzanego z kontraktami pochodnymi

bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sa rozliczane przez
kontrahenta centralnego

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac 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 repozytoriow transakeji ('), w szczegdlnosci jego art. 11 ust. 15,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Kontrahenci maja obowigzek zapewni¢ sobie ochrong przed ekspozycjami kredytowymi wobec kontrahentéw
zajmujgcych pozycje w instrumentach pochodnych przez pobieranie depozytéw zabezpieczajacych, w przypadku
gdy te kontrakty nie sg rozliczane przez kontrahenta centralnego. W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢
standardy w zakresie terminowej, precyzyjnej i odpowiednio wyodre¢bnionej wymiany zabezpieczen. Standardy te
nalezy obowiazkowo stosowal w odniesieniu do zabezpieczen, ktére kontrahenci sg zobowiazani pobieraé lub
wnosi¢ zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem. Kontrahenci wyrazajacy zgod¢ na pobieranie lub wnoszenie
zabezpieczenia w zakresie wykraczajacym poza wymogi niniejszego rozporzadzenia powinni mie¢ jednak
mozliwo$¢ okreslenia, czy chcg wymienia¢ takie zabezpieczenie zgodnie z tymi standardami.

(2)  Kontrahenci podlegajacy wymogom art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 powinni uwzglednié
poszczeg6lne profile ryzyka kontrahentéw niefinansowych, ktérzy nie przekroczyli progu rozliczania, o ktérym
mowa w art. 10 tego rozporzadzenia, przy ustanawianiu procedur zarzadzania ryzykiem zwigzanym
z kontraktami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawartymi z takimi
podmiotami. Dlatego tez kontrahentom nalezy zapewni¢ mozliwo§¢ ustalenia, czy poziom ryzyka kredytowego
kontrahenta stwarzanego przez tego rodzaju kontrahentéw niefinansowych, ktérzy nie przekroczyli progu
rozliczania, nalezy ograniczy¢ poprzez wymiane zabezpieczenia. Biorgc pod uwage fakt, ze kontrahentéw
niefinansowych majacych siedzibe w panstwie trzecim, ktérzy nie przekroczyliby progu rozliczania, gdyby mieli
siedzibe w Unii, mozna uzna¢ za posiadajacych takie same profile ryzyka jak majacy siedzibe w Unii kontrahenci
niefinansowi, ktérzy nie przekroczyli progu rozliczania, w odniesieniu do obydwu rodzajéw podmiotéw nalezy
stosowac¢ takie samo podejscie, aby zapobiec arbitrazowi regulacyjnemu.

(3)  Kontrahenci bedacy strona rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych, ktére sa przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, muszg by¢ chronieni przed ryzykiem zwigzanym z mozliwoscia niewykonania
zobowigzania przez drugiego kontrahenta. Dlatego tez prawidlowe zarzadzanie ryzykiem, na ktdre narazeni s ci
kontrahenci, wymaga ustanowienia dwdch rodzajéw zabezpieczenia w formie depozytéw zabezpieczajacych.
Pierwszy rodzaj zabezpieczenia to zmienny depozyt zabezpieczajacy, ktéry chroni kontrahentéw przed
ekspozycjami zwigzanymi z biezacg wartoscia rynkowa ich kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym. Drugi rodzaj zabezpieczenia to poczatkowy depozyt zabezpieczajacy, ktory
chroni kontrahentéw przed ewentualnymi stratami, jakie mogliby ponies¢ w rezultacie zmian wartosci rynkowej
pozycji w instrumentach pochodnych w okresie od dnia ostatniej wymiany zmiennego depozytu zabezpiecza-
jacego, ktéra miata miejsce przed niewykonaniem zobowiazania przez kontrahenta, do dnia zastapienia
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub zabezpieczenia ryzyka
zwigzanego z tymi kontraktami.

(4)  Poniewaz zgodnie z przepisami unijnymi kontrahenci centralni moga posiadaé zezwolenie na prowadzenie
dzialalnosci instytucji kredytowej, rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, ktére kontrahenci centralni zawarli w trakcie postgpowania w sprawie zarzadzania
skutkami niewykonania zobowigzania, nalezy zwolni¢ z wymogéw przewidzianych w niniejszym rozporzadzeniu
z uwagi na fakt, ze takie kontrakty podlegajg juz przepisom rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 153/2013 (3, a zatem nie sg objete przepisami niniejszego rozporzadzenia.

() Dz.U.L201227.7.2012,s.1.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 153/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych wymogéw obowiazujacych
kontrahentéw centralnych (Dz.U.L 52z 23.2.2013, s. 41).
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(5)  Jezeli chodzi o rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne bedgce przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktore wigza si¢ z koniecznoscia wyplacenia premii z gory, aby zagwarantowaé zrealizowanie
kontraktu, kontrahent otrzymujacy premie (,wystawca opcji”) nie posiada aktualnej ani ewentualnej przyszlej
ekspozycji wobec kontrahenta. Ponadto wyplata takiej premii obejmuje juz codzienng wycene takich kontraktéw
wedlug wartosci rynkowej. Dlatego tez w przypadku gdy pakiet kompensowania sklada si¢ z tego rodzaju pozycji
w opcjach, wystawca opcji powinien mie¢ mozliwo$¢ rezygnacji z pobrania poczatkowego lub zmiennego
depozytu zabezpieczajacego dla tego rodzaju instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, o ile nie jest narazony na Zadne ryzyko kredytowe. Kontrahent wyplacajacy premie
(,nabywca opcji”) powinien jednak pobraé zaréwno poczatkowy, jak i zmienny depozyt zabezpieczajacy.

(6)  Chociaz procedury rozstrzygania spor6w przewidziane w umowach dwustronnych miedzy kontrahentami
zapewniajg mozliwo$¢ skrécenia czasu trwania sporéw i zmniejszenia czestotliwosci ich wystgpowania,
w przypadku zakwestionowania kwoty wezwania do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego kontrahenci
powinni w pierwszej kolejnosci pobral przynajmniej bezsporng kwote. Pozwoli to ograniczy¢ ryzyko zwigzane
ze spornymi transakcjami, a tym samym zapewni mozliwie najlepsze zabezpieczenie rozliczanych niecentralnie
kontraktéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

(7)  Aby zagwarantowal réwne warunki dzialania we wszystkich jurysdykcjach, w ktérych kontrahent majacy
siedzib¢ w Unii zawarl rozliczany niecentralnie kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym z kontrahentem majacym siedzib¢ w panstwie trzecim, poczatkowe i zmienne depozyty zabezpie-
czajgce powinny by¢ wymieniane w obydwu kierunkach. Kontrahenci majacy siedzibe w Unii, ktérzy przepro-
wadzaja transakcje z kontrahentami majacymi siedzibe w panstwach trzecich, powinni podlegaé obowiazkowi
przeprowadzania oceny wykonalno$ci prawnej uméw dwustronnych oraz skutecznosci uzgodnien dotyczacych
wyodrebnienia.

(8)  Nalezy umozliwi¢ kontrahentom stosowanie minimalnej kwoty transferu przy wymianie zabezpieczenia, aby
zmniejszy¢ obcigzenie operacyjne zwigzane z wymiang ograniczonych kwot w przypadku jedynie nieznacznej
zmiany ekspozycji. Nalezy jednak zapewni¢ stosowanie takiej minimalnej kwoty transferu jako narzedzia
operacyjnego, a nie jako niezabezpieczonej linii kredytowej pomigdzy kontrahentami. Dlatego tez nalezy
wyznaczy¢ maksymalny poziom takiej minimalnej kwoty transferu.

(9)  Ze wzgledéw operacyjnych w niektérych przypadkach lepszym rozwigzaniem moze by¢ ustanowienie odrgbnych
minimalnych kwot transferu dla poczatkowego i zmiennego depozytu zabezpieczajacego. W takich przypadkach
kontrahentom nalezy zapewni¢ mozliwo$¢ uzgodnienia odrgbnych minimalnych kwot transferu dla zmiennego
i poczatkowego depozytu zabezpieczajacego. Suma odrebnych minimalnych kwot transferu nie powinna jednak
przekracza¢ maksymalnego poziomu minimalnej kwoty transferu. Ze wzgledéw praktycznych nalezy zapewnié
mozliwo$¢ wyznaczenia minimalnej kwoty transferu w walucie, w ktdrej depozyty zabezpieczajace sa zazwyczaj
wymieniane, a ktérg to walutg moze nie by¢ euro.

(10) W jurysdykcjach niektérych panstw trzecich moze zosta¢ okreSlony inny niz w rozporzadzeniu (UE)
nr 648/2012 zakres do celéow obowigzujacych w tych jurysdykcjach wymogéw w zakresie wymiany zabezpie-
czenia w zwigzku z kontraktami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére
nie s3 rozliczane centralnie. Dlatego tez gdyby w niniejszym rozporzadzeniu ustanowiono wymodg uwzgledniania
w obliczeniach depozytu zabezpieczajacego na potrzeby transgranicznych pakietéw kompensowania wylacznie
tych rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktére sa objete przepisami rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, kontrahenci w réznych
jurysdykcjach mogliby potencjalni zosta¢ zmuszeni do dwukrotnego przeprowadzania wymaganych obliczen, aby
uwzgledni¢ rézne definicje lub rézne zakresy produktéw przewidziane w poszczegdlnych wymogach dotyczacych
depozytu zabezpieczajacego. Mogloby to doprowadzi¢ do znieksztalcenia obliczen depozytu zabezpieczajacego.
Ponadto taka sytuacja prawdopodobnie zwigkszylaby ryzyko wystapienia sporéw. Dlatego tez zapewnienie
mozliwosci korzystania z szerszego zestawu produktéw w ramach transgranicznych pakietéw kompensowania,
ktéry obejmuje wszystkie kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
w odniesieniu do ktérych przeprowadza si¢ wymiane zabezpieczenia w jednej lub w drugiej jurysdykcij,
ulatwiloby sprawniejszy pobér depozytéw zabezpieczajacych. Podejcie to jest zgodne z wyznaczonym
w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 celem, jakim jest ograniczanie ryzyka systemowego, poniewaz wymogami
dotyczacymi depozytu zabezpieczajgcego objety zostalby szerszy zakres produktéw.

(11) Kontrahenci moga zdecydowal si¢ na pobranie poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych w $rodkach
pienigznych — w takim przypadku zabezpieczenie nie powinno zosta¢ poddane zadnej redukcji wartosci, pod
warunkiem ze waluta zabezpieczenia odpowiada walucie kontraktu. Jednak w przypadku pobierania
poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych w $rodkach pienieznych w walucie innej niz waluta kontraktu,
niedopasowanie walutowe moze stanowi¢ Zrédlo ryzyka walutowego. Dlatego tez w odniesieniu do
poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych pobieranych w $rodkach pienigznych w innej walucie nalezy
stosowal redukcje wartoéci z tytulu niedopasowania walutowego. Jezeli chodzi o zmienne depozyty zabezpie-
czajace pobierane w $rodkach pienieznych, zgodnie w ramami opracowanymi przez Bazylejski Komitet Nadzoru
Bankowego i IOSCO zadne redukcje warto$ci nie sg konieczne, nawet jezeli platno$¢ jest realizowana w innej
walucie niz waluta kontraktu.
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(12)  Ustalajac poziom wymogéw dotyczacych poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, Bazylejski Komitet Nadzoru
Bankowego i Rada Migdzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw WartoSciowych zwrécily uwage
w szczeg6lnosci na dwa aspekty, co znalazlo odzwierciedlenie w opracowanych przez nie ramach pt. ,Margin
requirements for non-centrally cleared derivatives” (Wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajacego dla
rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych) z marca 2015 r. (;ramy opracowane przez Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego i I0OSCO”). Pierwszym aspektem jest dostepnos$¢ plynnych aktywéw o wysokiej
jakosci kredytowej na pokrycie wymogdéw dotyczacych poczatkowego depozytu zabezpieczajacego. Drugi to
zasada proporcjonalnosci, poniewaz wymogi dotyczace poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego moga
stanowi¢ nieproporcjonalne obcigzenie dla mniejszych kontrahentéw finansowych i niefinansowych. Aby
zapewni¢ réwne warunki dzialania, w niniejszym rozporzadzeniu nalezy ustanowi¢ prég, ktéry bedzie identyczny
z progiem wyznaczonym w ramach opracowanych przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego i I0SCO,
ponizej ktérego dwaj kontrahenci nie s zobowigzani do wymiany poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego.
Powinno to znacznie obnizy¢ koszty i obcigzenie operacyjne dla mniejszych uczestnikéw oraz rozwial obawy
zwigzane z dostgpnoscia plynnych aktywéw o wysokiej jakosci kredytowej bez wywierania negatywnego wplywu
na realizacje og6lnych celéw rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

(13) Chociaz progi nalezy zawsze oblicza¢ na poziomie grupy, fundusze inwestycyjne nalezy traktowaé jako
szczegblny przypadek, poniewaz moze nimi zarzadzaé jedna osoba zarzadzajaca inwestycjami i mozna je
traktowa¢ jako jedna grupe. Jezeli jednak fundusze stanowig odrebne pakiety aktywow i nie sg zabezpieczone ani
objete gwarancjami czy wsparciem w ramach innych funduszy inwestycyjnych lub przez sama osobe
zarzadzajaca inwestycjami, s3 one stosunkowo wolne od ryzyka zwiazanego z pozostalymi czlonkami grupy.
Tego rodzaju fundusze inwestycyjne nalezy zatem traktowaé przy obliczaniu progéw jako odrebne podmioty
zgodnie z ramami opracowanymi przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego I I0SCO.

(14)  Jezeli chodzi o poczatkowy depozyt zabezpieczajagcy, wymogi ustanowione w niniejszym rozporzadzeniu prawdo-
podobnie wywra wymierny wplyw na plynno$¢ rynkowa, poniewaz aktywéw dostarczanych w charakterze
zabezpieczenia nie mozna uplynni¢ ani ponownie wykorzystal w inny sposéb w okresie obowigzywania
rozliczanego niecentralnie kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.
Ustanowienie takich wymogéw wigze si¢ z istotng zmiang praktyki rynkowej i stwarza okreSlone wyzwania
operacyjne i praktyczne, ktérymi trzeba bedzie zarzadzaé po wejsciu nowych wymogéw w zycie. Biorac pod
uwage fakt, ze zmienny depozyt zabezpieczajacy obejmuje juz wahania wartosci rozliczanych niecentralnie
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, do ktérych doszlo do
momentu niewykonania zobowigzania, za proporcjonalne uznaje si¢ zastosowanie progu w wysokoSci 8 mld
EUR w kwocie referencyjnej brutto aktywnych kontraktéw pochodnych w kontekscie stosowania wymogéw
dotyczacych poczatkowego depozytu zabezpieczajacego. Prog ten ma zastosowanie na szczeblu grupy lub -
w przypadku gdy kontrahent nie wchodzi w sklad grupy — na szczeblu pojedynczego podmiotu. Zagregowana
kwota referencyjna brutto aktywnych kontraktéw powinna by¢é wykorzystywana jako odpowiedni poziom
odniesienia, poniewaz kwota ta jest odpowiednig miara wielkosci i ztozonosci portfela rozliczanych niecentralnie
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Jest to réwniez warto§é
referencyjna, ktérg latwo jest monitorowal i zglaszal. Wspomniane progi sa réwniez zgodne z ramami dla
rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
opracowanymi przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego i IOSCO, w zwiazku z czym sa spdjne z normami
miedzynarodowymi.

(15) Przy obliczaniu zagregowanej kwoty referencyjnej brutto nalezy réwniez uwzglednial ekspozycje z tytutu
kontraktéw lub ekspozycje wzgledem kontrahentéw, ktére s trwale lub tymczasowo zwolnione z wymogu
ustanawiania depozytéw zabezpieczajacych. Wynika to z faktu, ze wszystkie kontrakty przyczyniaja sie do
ustalenia wielkosci i zlozonosci portfela kontrahenta. Dlatego tez rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne
bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére moga by¢ zwolnione z wymogéw ustanowionych
w niniejszym rozporzadzeniu, sg rowniez istotne przy ustalaniu wielkosci, skali i ztozonosci portfela kontrahenta
i w zwigzku z tym nalezy je uwzgledni¢ w obliczeniach progéw.

(16) Nalezy ustanowi¢ specjalne procedury zarzadzania ryzykiem zwigzanym z niektérymi rodzajami rozliczanych
niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére charakte-
ryzujg si¢ szczeglnymi profilami ryzyka. W szczeg6lnosci zgodnie z ramami opracowanymi przez Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego i IOSCO wymiana zmiennego depozytu zabezpieczajacego bez poczatkowego
depozytu zabezpieczajgcego powinna zosta¢ uznana za odpowiednia wymiang zabezpieczenia w przypadku
rozliczanych fizycznie kontraktéw walutowych. Podobnie z uwagi na fakt, ze swapy walutowe mozna rozlozy¢
na sekwencje terminowych transakcji walutowych typu forward, poczatkowy depozyt zabezpieczajacy powinien
obejmowac wylacznie element dotyczacy stopy procentowe;.

(17) Nalezy wzigé pod uwage przeszkody, jakie napotykaja emitenci obligacji zabezpieczonych lub instytugje,
w ktérych zgromadzone sa aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, zapewniajac zabezpie-
czenie. W S§ciSle okreSlonych warunkach emitenci obligacji zabezpieczonych lub instytucje, w ktdrych
zgromadzone s3 aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, nie powinni by¢ zatem
zobowigzani do ustanowienia zabezpieczenia. Powinno to zapewni¢ emitentom obligacji zabezpieczonych lub
instytucjom, w ktérych zgromadzone sg aktywa stanowiace zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, pewna
elastyczno$¢, gwarantujac jednoczesnie ograniczenie ryzyka, na jakie sa narazeni ich kontrahenci. Emitenci
obligacji zabezpieczonych lub instytucje, w ktérych zgromadzone sg aktywa stanowiace zabezpieczenie obligacji
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zabezpieczonych, moga napotkal przeszkody prawne przy ustanawianiu i pobieraniu niepieni¢znego zabezpie-
czenia tytulem poczgtkowego lub zmiennego depozytu zabezpieczajacego lub przy wnoszeniu zmiennego
depozytu zabezpieczajacego w $rodkach pienigznych, poniewaz platno$¢ zmiennego depozytu zabezpieczajacego
moglaby zosta¢ uznana za roszczenie nadrzedne wobec roszczen obligatariuszy, co mogloby skutkowaé
wystgpieniem przeszkdd prawnych. Podobnie mozliwo$¢ zastgpienia lub wycofania poczatkowego depozytu
zabezpieczajgcego moglaby zosta¢ uznana za roszczenie nadrzedne wobec roszczen obligatariusza podlegajacego
tego samego rodzaju ograniczeniom. Nic nie stoi jednak na przeszkodzie, aby emitent obligacji zabezpieczonych
lub instytucja, w ktdrej zgromadzone sg aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, zwrécily
Srodki pienigzne uprzednio pobrane jako zmienny depozyt zabezpieczajacy. Na kontrahentéw emitentéw
obligacji zabezpieczonych lub instytucji, w ktérych zgromadzone sg aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji
zabezpieczonych, nalezy zatem nalozy¢ wymdg wnoszenia zmiennego depozytu zabezpieczajacego w Srodkach
pienigznych i nalezy przyzna¢ im prawo odzyskania tego depozytu w calosci lub w czedci, niemniej emitenci
obligacji zabezpieczonych lub instytucje, w ktérych zgromadzone sg aktywa stanowiace zabezpieczenie obligacji
zabezpieczonych, powinni by¢ zobowigzani wylgcznie do wnoszenia zmiennego depozytu zabezpieczajacego
w wysokos$ci odpowiadajacej uprzednio otrzymanej kwocie Srodkéw pienigznych.

(18) Kontrahenci powinni kazdorazowo ocenia¢ mozliwo$¢ prawnego wyegzekwowania wypracowanych przez siebie
uzgodnienn dotyczgcych bilansowania i wyodrebnienia. Jezeli po uwzglednieniu ram prawnych obowigzujacych
w panstwie trzecim wynik takiej oceny okaze si¢ negatywny, kontrahenci powinni oprze¢ si¢ na uzgodnieniach
innych niz dwustronna wymiana depozytéw zabezpieczajacych. Aby zapewni¢ spdjnos¢ z normami migdzynaro-
dowymi, nie dopusci¢ do sytuacji, w ktorej kontrahenci z Unii nie beda w stanie zawieral transakeji z kontra-
hentami w tych jurysdykcjach, oraz zapewni¢ kontrahentom z Unii réwne warunki dzialania, nalezy wyznaczy¢
minimalny prég, ponizej ktérego kontrahenci moga zawieraé transakcje z kontrahentami majgcymi siedzibg
w tych jurysdykcjach bez wymiany poczatkowych lub zmiennych depozytéw zabezpieczajacych. W przypadku
gdy kontrahenci majg mozliwo$¢ pobrania depozytéw zabezpieczajacych i moga zapewnié spelnienie przepiséw
ustanowionych w niniejszym rozporzadzeniu w odniesieniu do pobieranego zabezpieczenia w odrdznieniu od
ustanawianego zabezpieczenia, kontrahenci unijni powinni by¢ zawsze zobowiazani do pobrania zabezpieczenia.
Ekspozycje z tytulu kontraktéw z kontrahentami majacymi siedzib¢ w panstwach trzecich, ktérych jurysdykcje
nie s3 objete Zadna wymiang zabezpieczenia ze wzgledu na przeszkody prawne wystepujace w tych
jurysdykcjach, nalezy ograniczy¢ poprzez ustanowienie limitu, poniewaz kapitatu nie uznaje si¢ za rownowazny
wymianie depozytdw zabezpieczajacych w odniesieniu do ekspozycji z tytulu rozliczanych niecentralnie
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym i nie wszyscy kontrahenci
podlegajacy wymogom dotyczacym depozytu zabezpieczajgcego ustanowionym w niniejszym rozporzadzeniu
podlegaja réwniez wymogom kapitatowym. Tego rodzaju limit nalezy wyznaczy¢ w taki sposéb, aby mozna go
bylo latwo obliczy¢ i zweryfikowaé. Aby unikngé¢ kumulowania si¢ ryzyka systemowego i nie dopusci¢ do
sytuacji, w ktorej tego rodzaju szczegdlny sposéb traktowania stwarzalby mozliwo$¢ obchodzenia przepiséw
niniejszego rozporzadzenia, wspomniany prog nalezy wyznaczy¢ na zachowawczym poziomie. Opisane sposoby
traktowania zostalyby uznane za dostatecznie ostrozne, poniewaz istniejg réwniez inne techniki ograniczania
ryzyka stanowigce alternatywe dla depozytéw zabezpieczajacych.

(19) Aby zapewni¢ ochrong w sytuacji, w ktérej zabezpieczenia nie mozna uplynni¢ natychmiast po niewykonaniu
zobowigzania przez kontrahenta, przy obliczaniu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego nalezy wzia¢ pod
uwage dlugo$¢ okresu od ostatniej wymiany zabezpieczenia obejmujacego pakiet kompensowania kontraktéw
z kontrahentem, ktéry nie wykonal zobowigzania, do zlikwidowania kontraktéw i ponownego zabezpieczenia
zwigzanego z nimi ryzyka rynkowego. Okres ten okresla si¢ mianem ,okresu ryzyka w zwiazku z uzupelnieniem
zabezpieczenia” i stanowi on narzedzie analogiczne do narzedzia ustanowionego w art. 272 pkt 9 rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (') w odniesieniu do ryzyka kredytowego kontrahenta
instytucji kredytowych. Poniewaz jednak cele obu rozporzadzen sg odmienne oraz z uwagi na fakt, Ze w rozporza-
dzeniu (UE) nr 575/2013 ustanowiono zasady obliczania okresu ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpie-
czenia wylacznie na potrzeby wymogéw w zakresie funduszy wilasnych, niniejsze rozporzadzenie powinno
obejmowa¢ szczegdlowe zasady dotyczace okresu ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia, ktére sa
wymagane w konteksScie procedur zarzadzania ryzykiem w przypadku rozliczanych niecentralnie kontraktéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Przy wyznaczaniu okresu ryzyka
w zwiazku z uzupelnieniem zabezpieczenia nalezy wzia¢ pod uwage procedury wymagane na mocy niniejszego
rozporzadzenia do celéw wymiany depozytéw zabezpieczajgcych.

(20) Wymiana poczatkowego i zmiennego depozytu zabezpieczajacego powinna zasadniczo odbywac si¢ najpdzniej
na koniec dnia roboczego przypadajacego po dniu realizacji transakcji. Wydluzenie okresu przeznaczonego na
wymiane zmiennego depozytu zabezpieczajacego jest jednak dopuszczalne, jezeli zostanie zréwnowazone
odpowiednim wyliczeniem okresu ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia. Alternatywnie -
w przypadku gdy nie majg zastosowania zadne wymogi dotyczace poczatkowego depozytu zabezpieczajacego —
okres ten mozna przedtuzy¢, jezeli zostanie pobrana odpowiednia kwota dodatkowego zmiennego depozytu
zabezpieczajacego.

(") 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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(21)  Opracowujagc modele poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych i obliczajagc odpowiedni okres ryzyka
w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia, kontrahenci powinni bra¢ pod uwage konieczno$¢ dysponowania
modelami, ktére pozwalaja uchwyci¢ plynno$¢ rynku, liczbe uczestnikéw danego rynku oraz wolumen
odpowiednich kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Jednoczesnie
opracowany model powinien by¢ zrozumialy dla obydwu stron i obie strony powinny méc go odtworzy¢ i na
nim polega¢ w celu rozwigzania sporéw. Dlatego tez kontrahenci powinni mie¢ mozliwo$¢ kalibracji modelu
i obliczania okresu ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia wylacznie w oparciu o warunki rynkowe,
bez konieczno$ci dostosowywania swoich szacunkéw do specyfiki poszczegdlnych kontrahentéw. To z kolei
oznacza, ze kontrahenci moga zdecydowal si¢ na przyjecie réznych modeli obliczania kwot poczatkowych
depozytéw zabezpieczajacych, ktére majg by¢ przedmiotem wymiany pomiedzy nimi, oraz ze takie kwoty
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego moga nie by¢ symetryczne.

(22)  Chociaz konieczna jest dostatecznie czesta ponowna kalibracja modelu poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego, nowa kalibracja moze doprowadzi¢ do nieoczekiwanych pozioméw wymogéw dotyczacych depozytu
zabezpieczajacego. Dlatego tez nalezy wyznaczy¢ odpowiedni okres, w ktérym mozliwa bedzie dalsza wymiana
depozytéw zabezpieczajacych na podstawie poprzedniej kalibracji. Powinno to zapewni¢ kontrahentom wystar-
czajgco duzo czasu na zastosowanie si¢ do wezwan do uzupelnienia depozytu zabezpieczajagcego bedacych
wynikiem ponownej kalibracji.

(23)  Zabezpieczenie nalezy traktowal jako zbywalne bez ograniczen, jezeli w przypadku niewykonania zobowigzania
przez podmiot ustanawiajacy zabezpieczenie nie wystepuja Zadne przeszkody regulacyjne, prawne ani roszczenia
0sob trzecich, uwzgledniajac roszczenia depozytariusza bedacego osobg trzecig. Niektére roszczenia, takie jak
koszty i wydatki poniesione w zwiazku z przekazaniem zabezpieczenia w postaci zastawdw ustanawianych
regularnie na wszystkich przeniesieniach papieréw wartosciowych, nie powinny by¢ jednak uznawane za
przeszkody, poniewaz doprowadzitoby to do sytuacji, w ktdrej zawsze istnialaby jakas przeszkoda.

(24) Kontrahent pobierajgcy zabezpieczenie powinien dysponowaé zdolno$cig operacyjna pozwalajaca na uplynnienie
zabezpieczenia w przypadku niewykonania zobowigzania przez podmiot ustanawiajagcy zabezpieczenie.
Kontrahent pobierajacy zabezpieczenie powinien réwniez by¢ w stanie wykorzystaé wplywy pienigzne
z uplynnienia zabezpieczenia do zawarcia rownowaznego kontraktu z innym kontrahentem lub do zabezpie-
czenia zaistnialego ryzyka. Dostep do rynku powinien zatem stanowi¢ warunek wstepny, aby podmiot
pobierajacy zabezpieczenie moégt w rozsadnym terminie sprzedaé zabezpieczenie albo zawrzeé umowe
z udzielonym przyrzeczeniem odkupu zabezpieczenia. Kontrahent powinien dysponowal taka zdolnoscia
niezaleznie do podmiotu ustanawiajacego zabezpieczenie.

(25) Pobrane zabezpieczenie musi cechowaé dostatecznie wysoka plynnos¢ i jakos¢ kredytowa, aby zapewnié kontra-
hentowi pobierajacemu to zabezpieczenie mozliwo$¢ uplynnienia pozycji bez poniesienia straty z tytulu
znacznych zmian ich wartoéci w przypadku niewykonania zobowigzania przez drugiego kontrahenta. Jako$¢
kredytowa zabezpieczenia nalezy ocenia¢ zgodnie z uznanymi metodami, np. w oparciu o ratingi zewnetrznych
instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej. Aby ograniczy¢ ryzyko mechanicznego polegania na ratingach
zewnetrznych, nalezy jednak wprowadzi¢ szereg dodatkowych mechanizméw zabezpieczajacych. Wspomniane
mechanizmy zabezpieczajgce powinny obejmowaé mozliwo$¢ skorzystania z zatwierdzonej metody
wewnetrznych ratingdéw (,IRB”) oraz mozliwo$¢ opdznienia zastgpienia zabezpieczenia, ktdre utracilo status
uznanego zabezpieczenia z uwagi na obnizenie ratingu, aby skutecznie ograniczy¢ zakres potencjalnego zjawiska
naglych spadkéw, ktére moze wystapic w przypadku nadmiernego polegania na zewngtrznych ocenach
kredytowych.

(26)  Chociaz redukcje wartosci ograniczajg ryzyko wystapienia sytuacji, w ktorej pobrane zabezpieczenie okaze si¢
niewystarczajagce do pokrycia zapotrzebowania z tytulu depozytu zabezpieczajacego w okresie wystgpowania
skrajnych warunkéw finansowych, przy przyjmowaniu zabezpieczenia niepieni¢znego nalezy zastosowaé réwniez
inne $rodki ograniczajace ryzyko, aby zapewni¢ mozliwo$¢ skutecznego uplynnienia takiego zabezpieczenia.
W szczeg6lnosci kontrahenci powinni zapewni¢ odpowiednig dywersyfikacje pobieranego zabezpieczenia, jezeli
chodzi o poszczegdlnych emitentéw, rodzaje emitent6éw i klasy aktywéw.

(27)  Wplyw uplynniania zabezpieczenia ustanowionego przez kontrahentéw nieistotnych z systemowego punktu
widzenia na stabilno$¢ finansowg jest ograniczony. Ponadto granice koncentracji dotyczace poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego mogg stanowi¢ obcigzenie dla kontrahentéw o malych portfelach instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, poniewaz tacy kontrahenci moga
dysponowa¢ jedynie ograniczonym zakresem uznanego zabezpieczenia, ktére moga ustanowié. Dlatego tez,
mimo ze dywersyfikacja zabezpieczenia stanowi istotny Srodek ograniczania ryzyka, kontrahenci nieistotni
z systemowego punktu widzenia nie powinni by¢ zobowigzani do dywersyfikowania zabezpieczenia. Natomiast
instytucje finansowe o znaczeniu systemowym i inni kontrahenci posiadajacy duze portfele instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawierajgcy miedzy sobg transakcje
powinni stosowa¢ granice koncentracji przynajmniej w odniesieniu do poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego, w tym réwniez w odniesieniu do uznanego zabezpieczenia w formie panistwowych dtuznych papieréw
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warto$ciowych panstw czlonkowskich. Tego rodzaju kontrahenci dysponuja dostatecznie zaawansowanymi
mozliwo$ciami, aby przeksztalci¢ zabezpieczenie albo uzyskaé dostep do szeregu rynkéw i emitentéw w celu
uzyskania wystarczajacej dywersyfikacji ustanawianego zabezpieczenia. W art. 131 dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2013/36/UE (') ustanowiono procedure identyfikacji instytucji o znaczeniu systemowym
zgodnie z prawem Unii. Biorac jednak pod uwage szeroki zakres rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, nalezy
wprowadzi¢ prég iloSciowy zapewniajacy mozliwo$¢ stosowania wymogéw w zakresie granic koncentracji
réwniez w odniesieniu do kontrahentéw, ktérzy moga nie spelnia¢ kryteriow pozwalajacych uznaé ich za
instytucje o znaczeniu systemowym, ale ktorzy mimo to powinni zosta¢ objeci granicami koncentracji z uwagi
na wielkos¢ ich portfeli instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

(28)  Systemy programéw emerytalnych podlegaja wymogom dotyczacym kolateralizacji bilateralnej. Nalezy jednak
dazy¢ do uniknigcia sytuacji, w ktérej stosowanie tych wymogéw spowodowaloby nadmierne obcigzenie tych
systeméw, co przelozyloby si¢ na poziom ich oczekiwanych wynikéw, a co za tym idzie — na wysokos¢
dochodéw emerytalnych przyszlych emerytow. Zobowigzania wobec emerytéw w ramach systeméw programéw
emerytalnych sa denominowane w walutach krajowych, dlatego tez powiazane z nimi inwestycje rowniez musza
by¢ realizowane w tej samej walucie, aby unikna¢ kosztéw i ryzyka niedopasowania walutowego. W zwiazku
z powyzszym nalezy przewidzie¢, Ze granice koncentracji nie maja zastosowania w odniesieniu do systeméw
programéw emerytalnych w taki sam sposéb jak w odniesieniu do innych kontrahentéw. Nalezy jednak
wprowadzi¢ odpowiednie procedury zarzadzania ryzykiem umozliwiajagce monitorowanie i ograniczanie
potencjalnego ryzyka koncentracji wynikajacego ze stosowania takiego specjalnego systemu. Stosowanie tych
przepiséw w odniesieniu do systeméw programéw emerytalnych powinno by¢ monitorowane i poddawane
przegladowi, biorac pod uwage zmiany zachodzgce na rynku.

(29) Nalezy uzna¢ trudnosci w wyodrebnianiu zabezpieczenia w $rodkach pienigznych, zapewniajac kontrahentom
mozliwo$¢ wnoszenia ograniczonej kwoty poczatkowego depozytu zabezpieczajagcego w Srodkach pienigznych
oraz umozliwiajac depozytariuszom ponowne zainwestowanie tego zabezpieczenia pienigznego. Srodki pieniezne
przechowywane przez depozytariusza stanowig jednak zobowigzanie depozytariusza wobec kontrahenta ustana-
wiajacego zabezpieczenie, co stwarza ryzyko kredytowe dla tego kontrahenta. Dlatego tez aby ograniczy¢ ryzyko
systemowe, korzystanie z poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych w formie $rodkéw pienieznych powinno
podlegaé wymogom w zakresie dywersyfikacji przynajmniej w przypadku instytucji o znaczeniu systemowym.
Instytucje o znaczeniu systemowym powinny by¢ zobowigzane do ograniczenia kwoty poczatkowego depozytu
zabezpieczajacego pobieranego w Srodkach pieni¢znych albo do dywersyfikacji ekspozycji poprzez korzystanie
z ustug wiecej niz jednego depozytariusza.

(30) Warto$¢ zabezpieczenia nie powinna cechowal si¢ istotna pozytywna korelacja ze zdolnoscig kredytowa
podmiotu ustanawiajacego zabezpieczenie ani z wartoScia bazowego, rozliczanego niecentralnie portfela
instrumentéw pochodnych, poniewaz zmniejszyloby to skuteczno$¢ ochrony zapewnianej przez pobierane
zabezpieczenie. Dlatego tez w charakterze zabezpieczenia nie nalezy przyjmowaé papieréw wartoSciowych
emitowanych przez podmiot ustanawiajacy zabezpieczenie lub przez powigzane z nim podmioty. Kontrahentéw
nalezy réwniez zobowigza¢ do monitorowania, czy pobierane zabezpieczenie nie jest narazone na inne formy
ryzyka korelacji.

(31) Kontrahent wykonujacy zobowigzania powinien mie¢ mozliwo$¢ uplynnienia aktywéw pobranych jako zabezpie-
czenie w formie poczatkowego lub zmiennego depozytu zabezpieczajacego w dostatecznie krotkim czasie, aby
zapewni¢ sobie ochrone¢ przed stratami z tytulu rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym w przypadku niewykonania zobowigzania przez drugiego
kontrahenta. Dlatego tez tego rodzaju aktywa powinny cechowaé si¢ wysoka plynnoscia i nie powinny by¢
narazone na nadmierne ryzyko kredytowe, rynkowe ani walutowe. W zakresie, w jakim warto$¢ zabezpieczenia
jest narazona na takie ryzyko, nalezy stosowa¢ redukcje wartosci w odpowiednim stopniu uwzgledniajace ryzyko.

(32) Aby zapewni¢ terminowe przekazanie zabezpieczenia, kontrahenci powinni ustanowi¢ skuteczne procedury
operacyjne. Wiaze si¢ to z koniecznoscig zapewnienia, aby procedury dwustronnej wymiany zabezpieczenia byly
dostatecznie szczegblowe, przejrzyste i solidne. Nieosiagnigcie przez kontrahentéw porozumienia w kwestii ram
operacyjnych do celéw skutecznego obliczania, zglaszania i finalizowania wezwan do uzupelnienia depozytu
zabezpieczajgcego i nieustanowienie przez nich takich ram moze prowadzi¢ do sporéw i nieudanych wymian
zabezpieczenia, co z kolei moze skutkowaé niezabezpieczonymi ekspozycjami w ramach kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Dlatego tez kontrahenci muszg ustanowié
przejrzysta polityke wewnetrzng i przejrzyste standardy wewnetrzne w zakresie przenoszenia zabezpieczenia.
Wszelkie odstepstwa od takiej polityki powinny by¢ skrupulatnie badane przez wszystkie odpowiednie
wewnetrzne zainteresowane strony zobowiazane do zatwierdzania takich odstepstw. Ponadto wszystkie warunki
majgce zastosowanie w kontekscie operacyjnej wymiany zabezpieczenia powinny by¢ precyzyjnie i szczegétowo
odnotowywane w kompleksowy, niezwloczny i systematyczny sposéb.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U.L 176 z 27.6.2013,s. 338).
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(33) Aby zagwarantowal pewno$¢ prawa, kontrahenci zawierajgcy rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne
bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym powinni zawrze¢ umowe w sprawie wymiany zabezpie-
czenia. W rezultacie umowa w sprawie wymiany zabezpieczenia powinna obejmowaé wszystkie istotne prawa
i zobowigzania kontrahentéw zwigzane z rozliczanymi niecentralnie kontraktami pochodnymi bedacymi
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

(34) Zabezpieczenie zapewnia kontrahentowi pobierajagcemu zabezpieczenie ochrong na wypadek niewykonania
zobowigzania przez kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie. Obydwaj kontrahenci sg jednak réwniez
odpowiedzialni za zapewnienie, aby sposéb utrzymywania pobranego zabezpieczenia nie zwigkszal ryzyka utraty
nadwyzki ustanowionego zabezpieczenia przez kontrahenta ustanawiajgcego zabezpieczenie, w przypadku
niewykonania zobowigzania przez kontrahenta pobierajagcego zabezpieczenie. Z tego wzgledu umowa
dwustronna migedzy kontrahentami powinna zapewnial obydwu kontrahentom dostep do zabezpieczenia
w odpowiednim czasie, w przypadku gdy maja do tego prawo, stad potrzebne sa postanowienia w zakresie
wyodrebniania zabezpieczenia i postanowienia przewidujace ocene skutecznosci umowy w tym zakresie, biorac
pod uwage ograniczenia prawne i praktyki rynkowe w poszczegdlnych jurysdykcjach.

(35) Rehypotekacja, lombardowanie lub ponowne wykorzystywanie zabezpieczenia pobranego w formie
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego stworzyloby nowe ryzyko dla kontrahentéw z uwagi na roszczenia
osob trzecich wzgledem aktywéw w przypadku niewykonania zobowigzania. Utrudnienia prawne i operacyjne
moglyby opdzni¢ zwrot zabezpieczenia w przypadku niewykonania zobowigzania przez podmiot pobierajacy
poczatkowe zabezpieczenie lub przez osobe trzecig lub wrecz moglyby go uniemozliwi¢. Aby utrzymaé
skuteczno$¢ ram i zapewni¢ prawidlowe ograniczenie ryzyka kredytowego kontrahenta, nie nalezy zatem
zezwalaé na rehypotekacje, lombardowanie ani ponowne wykorzystywanie zabezpieczenia pobranego w formie
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego.

(36) Z uwagi na trudnosci w wyodrebnianiu $rodkéw pienieznych, praktyki w zakresie wymiany zabezpieczenia
pienigznego stosowane obecnie w niektorych jurysdykcjach i konieczno$¢ korzystania ze $rodkéw pienigznych
zamiast papieréw warto$ciowych w niektorych przypadkach, w ktérych przeniesienie papieréw wartosciowych
mogloby by¢ utrudnione wskutek wystgpienia ograniczen operacyjnych, zabezpieczenie w $rodkach pieni¢znych
pobrane w formie poczatkowego depozytu zabezpieczajagcego powinno byé zawsze przechowywane przez bank
centralny lub instytucje kredytowg bedaca osobg trzecig, poniewaz zapewnia to mozliwos$¢ oddzielenia zabezpie-
czenia pochodzgcego od obu kontrahentéw, ktdrzy sa strong kontraktu. Aby zapewni¢ wydzielenie zabezpie-
czenia, instytucja kredytowa bedaca osobg trzecig nie powinna naleze¢ do tej samej grupy co ktdrykolwiek
z kontrahentéw.

(37) Jezeli kontrahent zglosi odpowiedniemu wlasciwemu organowi zamiar skorzystania ze zwolnienia transakcji
wewnatrzgrupowych, aby wlasciwy organ moégl stwierdzi¢, czy warunki uprawniajace do zastosowania
zwolnienia zostaly spelnione, kontrahent powinien przekazal temu organowi kompletng dokumentacje
zawierajaca wszelkie istotne informacje, ktorych wlasciwy organ potrzebuje do przeprowadzenia oceny.

(38) Aby w odniesieniu do danej grupy mozna bylo stwierdzié, ze stosuje ona dostatecznie solidne i rozbudowane
procedury zarzadzania ryzykiem, spelnionych musi zostaé szereg warunkéw. Grupa powinna zapewnic¢ regularne
monitorowanie ekspozycji wewnatrz grupy; ponadto nalezy zapewni¢ terminowe rozliczanie zobowigzan
wynikajacych z wewnatrzgrupowych kontraktéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym w oparciu o narzedzia monitorowania i zapewniania plynnosci na szczeblu grupy, ktére odzwier-
ciedlajg ztozonos¢ transakcji wewnatrzgrupowych.

(39) Aby mozliwe bylo skorzystanie ze zwolnienia transakcji wewnatrzgrupowych, musi by¢ pewne, ze Zadne
przepisy prawne, regulacyjne, administracyjne ani zadne inne obowiazkowe przepisy majgcego zastosowanie
prawa nie moga zgodnie z prawem uniemozliwi¢ kontrahentom wewnatrzgrupowym wywiazania si¢ ze spoczy-
wajacych na nich zobowigzan do przekazania $rodkéw pienigznych lub splaty zobowigzan lub papieréw wartos-
ciowych zgodnie z warunkami transakcji wewnatrzgrupowych. Podobnie kontrahenci wewnatrzgrupowi ani
grupa nie powinni stosowac praktyk operacyjnych ani biznesowych, ktére moga doprowadzi¢ do braku $rodkéw
na biezgce pokrywanie zobowigzan platniczych w terminach ich wymagalnosci lub ktére mogg uniemozliwi¢
szybkie przekazywanie $rodkéw drogg elektroniczng.

(40) W niniejszym rozporzadzeniu przewidziano szereg szczegblowych wymogdw, ktére grupa musi spelnié, aby
uzyska¢ zwolnienie z obowigzku wnoszenia depozytu zabezpieczajacego dla transakcji wewnatrzgrupowych.
Niezaleznie od tych wymogéw, jezeli jeden z dwdch kontrahentéw wchodzacych w sklad grupy ma siedzibe
w panstwie trzecim, w przypadku ktérego nie stwierdzono jeszcze réwnowaznoSci rozwigzan prawnych,
nadzorczych i wykonawczych zgodnie z art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 6482012, grupa musi wymienia¢
zmienne depozyty zabezpieczajace oraz odpowiednio wyodrebnione poczatkowe depozyty zabezpieczajace
z jednostkami zaleznymi w tych pafistwach trzecich w odniesieniu do wszystkich transakcji wewnatrzgrupowych.
Aby unikng¢ nieproporcjonalnego stosowania wymogéw dotyczacych depozytu zabezpieczajacego i biorac pod
uwage podobne wymogi w odniesieniu do obowigzkéw rozliczania, w niniejszym rozporzadzeniu nalezy
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przewidzie¢ opdznione wdrozenie tego konkretnego wymogu. Zapewniloby to dostateczny czas na zakonczenie
procedury stwierdzenia réwnowazno$ci, przy czym nie wigzaloby si¢ z koniecznoscig nieefektywnego
przydzielania zasobéw grupom, w sklad ktérych wchodza jednostki zalezne majace siedziby w panstwach
trzecich.

(41)  Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci kontrahentom, ktérzy dysponuja mniejszymi portfelami i ktérzy w zwiazku
z tym zasadniczo przeprowadzaja operacje na mniejsza skale, nalezy zapewni¢ wigcej czasu na dostosowanie
wewnetrznych systeméw i procedur w celu spelnienia wymogéw niniejszego rozporzadzenia. Aby osiggnaé
odpowiednig réwnowage miedzy ograniczaniem ryzyka zwigzanego z rozliczanymi niecentralnie instrumentami
pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym a proporcjonalnym stosowaniem
przepiséw niniejszego rozporzadzenia, a takze aby osiaggnaé spdéjno$¢ na poziomie miedzynarodowym
i ograniczy¢ mozliwo$¢ arbitrazu regulacyjnego w celu uniknigcia zakl6cenia rynku, nalezy ustanowié okres
stopniowego wprowadzania wymogéw. Przy wyznaczaniu okresu stopniowego wprowadzania wymogow przewi-
dzianych w niniejszym rozporzadzeniu bierze si¢ pod uwage harmonogram uzgodniony w ramach
opracowanych przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego i IOSCO, ktéry zostal przyjety w oparciu o wyniki
ilosciowego badania skutkéw z udzialem unijnych instytucji kredytowych.

(42) W rozporzadzeniu delegowanym Komisji (¥) przedstawiono definicje rozliczanych fizycznie terminowych
transakcji walutowych typu forward na terytorium Unii. Na tym etapie definicja ta jeszcze jednak nie obowiazuje,
w zwiazku z czym przedmiotowe produkty sa definiowane w niejednolity sposéb na terenie Unii. Dlatego tez aby
unikna¢ stworzenia nieréwnych warunkéw dzialania w Unii, konieczne jest dostosowanie sposobu korzystania
z odpowiednich technik ograniczania ryzyka do daty rozpoczecia stosowania odnosnego aktu delegowanego. Aby
unikngé nadmiernych opéznien we wprowadzaniu technik ograniczania ryzyka, wyznaczono réwniez konkretng
date, od ktérej odnosne wymogi powinny mie zastosowanie.

(43) Aby unikng¢ fragmentacji rynku i zapewni¢ réwne warunki dzialania na szczeblu globalnym kontrahentom
unijnym majacym siedzibe w Unii, a takze biorac pod uwage fakt, ze w niektorych jurysdykcjach wymiana
zmiennego i poczatkowego depozytu zabezpieczajacego dla opcji na akcje pojedynczych spélek i opcji na indeks
akcyjny nie podlega réwnowaznym wymogom dotyczacym depozytu zabezpieczajgcego, sposéb traktowania
takich produktéw nalezy wprowadzaé stopniowo. Tego rodzaju okres stopniowego wprowadzania zapewni
wystarczajgcy czas na monitorowanie zmian regulacyjnych zachodzacych w innych jurysdykcjach oraz na
zapewnienie wprowadzenia w Unii odpowiednich wymogdéw, aby ograniczy¢ ryzyko kredytowe kontrahenta
zwigzane z tego rodzaju kontraktami oraz unikng¢ arbitrazu regulacyjnego.

(44)  Ze wzgledoéw zwigzanych z pewnoscig prawa i aby unikngé potencjalnych zaklécen na rynkach finansowych,
nalezy wyjasni¢ kwestie zwigzane ze sposobem traktowania istniejacych kontraktow.

(45) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przekazany Komisji
przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych
Programéw Emerytalnych oraz Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych.

(46)  Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczefi i Pracowniczych Programéw
Emerytalnych i Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych przeprowadzily otwarte konsultacje
publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego
rozporzadzenia, dokonaly analizy potencjalnych powigzanych kosztow i korzysci oraz zwrdcily si¢ o opini¢ do
Bankowej Grupy Interesariuszy powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1093/2010 ('), do Grupy Interesariuszy z Sektora Ubezpieczeft i Reasekuracji i Grupy Interesariuszy
z Sektora Pracowniczych Programéw Emerytalnych powotanych zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 (%) oraz do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw Wartos-
ciowych powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (%),

(47) Zgodnie z procedurg ustanowiong w art. 10 ust. 1 akapity piaty, szésty i siddmy rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010, w art. 10 ust. 1 akapity piaty, sz0sty i sibdmy rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 i w art. 10
ust. 1 akapity piaty, szésty i sibdmy rozporzadzenia (UE) nr 1094/2010 w niniejszym rozporzadzeniu

(*) C(2016) 2398 final.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/78/WE (Dz.U.L 3312 15.12.2010, s. 12).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji
nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/79/WE (Dz.U.L 331z 15.12.2010, s. 48).

(®) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/77[WE (Dz.U.L 3312 15.12.2010, s. 84).
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uwzgledniono zmiany w projektach regulacyjnych standardéw technicznych przekazane Komisji ponownie przez
Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw
Emerytalnych i Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych w postaci formalnej opinii
sporzadzonej na podstawie zmian zaproponowanych przez Komisje,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
ROZDZIAL 1

PRZEPISY OGOLNE W ZAKRESIE PROCEDUR ZARZADZANIA RYZYKIEM

SEKCJA 1

Definicje i wymagania ogélne
Artykut 1
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

1) ,poczatkowy depozyt zabezpieczajacy” oznacza zabezpieczenie pobrane przez kontrahenta w celu pokrycia jego
aktualnej i potencjalnej przyszlej ekspozycji w okresie migedzy ostatnim pobraniem depozytu zabezpieczajacego
a uplynnieniem pozycji lub zabezpieczeniem ryzyka rynkowego w nastepstwie niewykonania zobowigzania przez
drugiego kontrahenta;

2) ,zmienny depozyt zabezpieczajgcy” oznacza zabezpieczenie pobrane przez kontrahenta w celu odzwierciedlenia
wynikéw codziennej wyceny rynkowej lub wyceny w oparciu o model aktywnych kontraktéw, o ktérych to
wycenach mowa w art. 11 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

3) ,pakiet kompensowania” oznacza zbidr rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem

obrotu poza rynkiem regulowanym miedzy dwoma kontrahentami, ktéry podlega postanowieniom mozliwej do
wyegzekwowania na drodze prawnej dwustronnej umowy o kompensowaniu zobowigzan.

Artyku} 2
Wymagania ogélne

1. Kontrahenci ustanawiaja, stosuja i dokumentuja procedury zarzadzania ryzykiem na potrzeby wymiany zabezpie-
czenia rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

2. Procedury zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w ust. 1, obejmujg procedury, w ktérych przewidziano lub
okreslono nastepujace elementy:

a) uznawalno§¢ zabezpieczenia rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym zgodnie z sekcja 2;

b) obliczanie i pobieranie depozytéw zabezpieczajacych dla rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zgodnie z sekcjg 3;

¢) zarzadzanie zabezpieczeniem rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym i wyodrebnianie tego zabezpieczenia zgodnie z sekcja 5;

d) obliczanie skorygowanej wartosci zabezpieczenia zgodnie z sekcjg 6;

e) wymian¢ informacji miedzy kontrahentami oraz zatwierdzanie i odnotowywanie wszelkich wyjatkéw od procedur
zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w ust. 1;

f) przedstawianie kadrze kierowniczej wyzszego szczebla sprawozdaii na temat wyjatkéw przewidzianych
w rozdziale II;

g) postanowienia wszystkich niezbednych umoéw, ktére majg zosta¢ zawarte miedzy kontrahentami najp6zniej w chwili
zawarcia rozliczanego niecentralnie kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, w tym postanowienia umowy o kompensowaniu zobowigzan i postanowienia umowy w sprawie
wymiany zabezpieczenia zgodnie z art. 3;
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h) okresowa weryfikacje plynnosci zabezpieczenia, ktére ma by¢ przedmiotem wymiany;

i) terminowe ponowne ustanowienie zabezpieczenia w przypadku niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
ustanawiajgcego zabezpieczenie wobec kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie; oraz

j) regularne monitorowanie ekspozycji z tytutu kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktére stanowig transakcje wewngtrzgrupowe, oraz terminowe rozliczanie zobowigzan wynikajacych
z takich kontraktéw.

Do celow akapitu pierwszego lit. g) postanowienia uméw obejmuja wszystkie aspekty dotyczace zobowiazan

wynikajacych z wszelkich rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza

rynkiem regulowanym, ktére maja zostaé zawarte, oraz przynajmniej nastepujace elementy:

a) wszelkie zobowigzania platnicze powstajace miedzy kontrahentami;

b) warunki bilansowania zobowigzan platniczych;

) przypadki niewykonania zobowigzania lub inne przypadki wypowiedzenia rozliczanych niecentralnie kontraktéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym;

d) wszelkie metody obliczania stosowane w odniesieniu do zobowigzan platniczych;
e) warunki bilansowania zobowigzan platniczych po rozwigzaniu umowy;
f) przenoszenie praw i obowigzkéw po rozwigzaniu umowy;

g) przepisy majace zastosowanie do transakcji przeprowadzanych w zwigzku z rozliczanymi niecentralnie kontraktami
pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

3. Jezeli kontrahenci zawierajg umowe o kompensowaniu zobowigzan lub umowe w sprawie wymiany zabezpie-

czenia, muszg przeprowadzi¢ niezalezng weryfikacje prawng egzekwowalnosci tych uméw. Weryfikacje taka moze
przeprowadzi¢ niezalezny podmiot wewnetrzny lub niezalezna osoba trzecia.

Wymdg przeprowadzenia weryfikacji, o ktérym mowa w akapicie pierwszym, uznaje si¢ za spelniony w odniesieniu do
umowy o kompensowaniu zobowigzan, jezeli taka umowa zostanie uznana zgodnie z art. 296 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013.

4. Kontrahenci ustanawiajg polityke biezacej oceny egzekwowalnosci zawieranych przez siebie uméw o kompen-
sowaniu zobowigzan i uméw w sprawie wymiany zabezpieczenia.

5. Procedury zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w ust. 1, sg testowane, poddawane przegladowi i aktualizowane
w razie potrzeby, przy czym co najmniej raz do roku.

6. Kontrahenci stosujgcy modele poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych zgodnie z sekcja 4 przekazuja
wla$ciwym organom — na ich zadanie i w dowolnym momencie — wszelka dokumentacje dotyczacg procedur
zarzgdzania ryzykiem, o ktérych mowa w ust. 2 lit. b).

Artykut 3
Umowa w sprawie wymiany zabezpieczenia

Umowa w sprawie wymiany zabezpieczenia, o ktérej mowa w art. 2 ust. 2 akapit pierwszy lit. g), zawiera przynajmniej
nastepujace postanowienia dotyczace:

a) pozioméw i rodzaju wymaganego zabezpieczenia;

b) uzgodnien dotyczacych wyodrebnienia;

¢) pakietu kompensowania, do ktérego odnosi si¢ wymiana zabezpieczenia;

d) procedur zglaszania, potwierdzania i korygowania wezwan do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego;

e) procedur rozliczania wezwan do uzupelnienia depozytu zabezpieczajacego dla kazdego rodzaju uznanego zabezpie-
czenia;
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()

procedur, metod, harmonogramu i podzialu obowigzkéw w zakresie obliczania depozytéw zabezpieczajacych
i wyceny zabezpieczenia;

zdarzen, ktore uznaje si¢ za przypadki niewykonania zobowigzania lub rozwigzania umowy;

przepisdw majacych zastosowanie do rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym;

przepiséw majacych zastosowanie do umowy w sprawie wymiany zabezpieczenia.

SEKCJA 2

Uznawalno$¢
Artykut 4
Uznane zabezpieczenie

Kontrahent pobiera zabezpieczenie nalezace wylacznie do nastepujacych klas aktywéw:

$rodki pieniezne w postaci $rodkoéw zaksiegowanych na rachunku w dowolnej walucie lub podobne roszczenia
o zwrot Srodkéw, takie jak depozyty rynku pienigznego;

zloto w postaci przypisanego czystego zlota kruszcowego o uznanym standardzie najwyzszej czystosci (ang. good
delivery);

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez rzady centralne lub banki centralne paistw cztonkowskich;

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez samorzady regionalne lub wiladze lokalne panstw czlonkowskich,
ktérych ekspozycje traktuje si¢ jak ekspozycje wobec rzadu centralnego danego panstwa czlonkowskiego zgodnie
z art. 115 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez podmioty sektora publicznego panstw czlonkowskich, ktérych
ekspozycje traktuje si¢ jak ekspozycje wobec rzadu centralnego, samorzadu regionalnego lub wladz lokalnych
danego panstwa cztonkowskiego zgodnie z art. 116 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez samorzady regionalne lub wladze lokalne pafistw cztonkowskich inne
niz te, o ktérych mowa w lit. d);

dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty sektora publicznego panstw czlonkowskich inne niz te,
o ktérych mowa w lit. e);

dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez wielostronne banki rozwoju wymienione w art. 117 ust. 2 rozporza-
dzenia (UE) nr 575/2013;

dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez organizacje miedzynarodowe wymienione w art. 118 rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013;

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez rzady lub banki centralne pafistw trzecich;

dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez samorzady regionalne lub wladze lokalne pafistw trzecich, ktére
spelniaja wymagania okreslone w lit. d) i e);

dluzne papiery wartosciowe emitowane przez samorzady regionalne lub wladze lokalne panstw trzecich inne niz te,
o ktérych mowa w lit. d) i e);

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez instytucje kredytowe lub firmy inwestycyjne, w tym obligagje,
o ktérych mowa w art. 52 ust. 4 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE (');

obligacje korporacyjne;

najbardziej uprzywilejowana transza sekurytyzacji zgodnie z definicja zawarta w art. 4 pkt 61 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, ktdra nie stanowi resekurytyzacji zgodnie z definicjg zawartg w art. 4 pkt 63 tego rozporzadzenia;

obligacje zamienne, pod warunkiem ze mozna je przeksztalcié wylacznie w akcje uwzglednione w indeksie
okre$lonym zgodnie z art. 197 ust. 8 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,

wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartociowe
(UCITS) (Dz.U.L 3022 17.11.2009, s. 32).
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q) akcje uwzglednione w indeksie okreslonym zgodnie z art. 197 ust. 8 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

1) udzialy lub jednostki uczestnictwa w przedsigbiorstwach zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
(UCITS), o ile spelnione s3 warunki okre$lone w art. 5.

2. Kontrahent pobiera zabezpieczenie nalezace do klas aktywéw, o ktérych mowa w ust. 1 lit. f), g) oraz k)-1),
wylacznie w przypadku, gdy spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

a) aktywa nie zostaly wyemitowane przez kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie;

b) aktywa nie zostaly wyemitowane przez podmioty wchodzace w sklad grupy, do ktdrej nalezy kontrahent ustana-
wiajacy zabezpieczenie;

c¢) aktywa nie s3 w inny sposéb narazone na jakiekolwiek powazne ryzyko korelacji zdefiniowane w art. 291 ust. 1
lit. a) i b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Artykut 5
Kryteria uznawalnosci jednostek uczestnictwa lub udzialéw w UCITS

1. Do celéw art. 4 ust. 1 lit. r) kontrahent moze wykorzystywaé jednostki uczestnictwa lub udzialy w UCITS
w charakterze uznanego zabezpieczenia wylacznie w przypadku, gdy spelnione sa wszystkie ponizsze warunki:

a) warto$¢ jednostek uczestnictwa lub udzialéw jest publikowana codziennie;
b) UCITS mogg inwestowa wylacznie w aktywa, ktére s3 uznawalne zgodnie z art. 4 ust. 1;
) UCITS spelniaja kryteria ustanowione w art. 132 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Do celéw lit. b) UCITS mogg korzysta¢ z instrumentéw pochodnych, aby zabezpieczy¢ ryzyko wynikajace z aktywow,
w ktére inwestujg.

Jezeli UCITS inwestuje w udzialy lub jednostki uczestnictwa innych UCITS, warunki przewidziane w akapicie pierwszym
majg réwniez zastosowanie do tych UCITS.

2. Na zasadzie odstgpstwa od przepisow ust. 1 lit. b), jezeli UCITS lub ktérykolwiek z jego bazowych UCITS nie
inwestuje wylacznie w aktywa, ktore sa uznawalne zgodnie z art. 4 ust. 1, wowczas jako uznane zabezpieczenie,
o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, mozna wykorzysta¢ wylacznie warto$¢ tej jednostki uczestnictwa lub
udziatlu w UCITS, ktére stanowia inwestycje w uznane aktywa.

Przepisy akapitu pierwszego majg zastosowanie do wszelkich bazowych UCITS przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe, ktére posiada wlasne bazowe UCITS.

3. Jezeli nieuznane aktywa UCITS moga przyjmowal warto$¢ ujemng, warto$¢ jednostki uczestnictwa lub udzialu
w UCITS, ktérag mozna wykorzysta¢ w charakterze uznanego zabezpieczenia zgodnie z ust. 1, ustala si¢, odejmujac
maksymalng warto$¢ ujemng nieuznanych aktywéw od wartosci uznanych aktywoéw.

Artykut 6

Ocena jako$ci kredytowej

1. Kontrahent pobierajacy zabezpieczenie ocenia jako$¢ kredytows aktywéw nalezacych do klas aktywéw, o ktorych
mowa w art. 4 ust. 1 lit. ¢), d) i e), ktdre nie s3 denominowane badz finansowane w walucie krajowej emitenta, a takze
do klas aktywéw, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. f), g), j)-n) i p), stosujac jedng z nastepujacych metod:

a) metode ratingéw wewnetrznych, o ktdrej mowa w ust. 3, stosowang przez kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie;
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b) metode ratingéw wewnetrznych, o ktérej mowa w ust. 3, stosowang przez kontrahenta ustanawiajgcego zabezpie-
czenie, jezeli kontrahent ten ma siedzibe w Unii lub w panstwie trzecim, w ktérym kontrahent ustanawiajacy
zabezpieczenie jest objety nadzorem skonsolidowanym uznanym za réwnowazny nadzorowi przewidzianemu
w prawie Unii zgodnie z art. 127 dyrektywy 2013/36/UE;

¢) metodg oceny jakosci kredytowej opublikowang przez uznang zewnetrzna instytucje oceny wiarygodnosci kredytowej
(ECAI) zdefiniowang w art. 4 pkt 98 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub metode oceny jakosci kredytowej
opracowang przez agencje kredytéw eksportowych, o ktérej mowa w art. 137 tego rozporzadzenia.

2. Kontrahent pobierajacy zabezpieczenie ocenia jako$¢ kredytows aktywéw nalezacych do klasy aktywéw, o ktorej
mowa w art. 4 ust. 1 lit. o), stosujac metode, o ktdrej mowa w ust. 1 lit. c) niniejszego artykulu.

3. Kontrahent, ktéremu zezwolono na stosowanie metody wewnetrznych ratingéw (IRB) zgodnie z art. 143 rozporza-
dzenia (UE) nr 575/2013, moze korzysta¢ ze swoich ratingéw wewnetrznych przy ocenie jakosci kredytowej zabezpie-
czenia pobranego do celéw niniejszego rozporzadzenia.

4. Kontrahent stosujacy metode¢ IRB zgodnie z ust. 3 ustala stopien jakosci kredytowej zabezpieczenia zgodnie
z zakgcznikiem 1.

5. Kontrahent stosujagcy metode IRB zgodnie z ust. 3 przekazuje drugiemu kontrahentowi informacje na temat
stopnia jakosci kredytowej, o ktérym mowa w ust. 4, powiazanego z aktywami, ktore majg by¢ przedmiotem wymiany
jako zabezpieczenie.

6. Do celéow ust. 1 lit. ¢) oceng jakosci kredytowej przyporzadkowuje si¢ do stopni jakoSci kredytowej zgodnie
z art. 136 lub 270 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Artykut 7
Wymagania szczegétowe dotyczace uznanych aktywéw

1.  Kontrahenci wykorzystujg aktywa, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. f), g) i j)-p), w charakterze zabezpieczenia
tylko wowczas, gdy ich jako$¢ kredytowa oceniono na stopient jakosci kredytowej 1, 2 lub 3 zgodnie z art. 6.

2. Kontrahenci wykorzystuja w charakterze zabezpieczenia aktywa, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. ), d) i e),
ktére nie s3 denominowane badz finansowane w walucie krajowej emitenta, tylko wéwczas, gdy ich jako$¢ kredytowa
oceniono na stopien jakosci kredytowej 1, 2, 3 lub 4 zgodnie z art. 6.

3. Kontrahenci ustanawiajg procedury w zakresie postgpowania z aktywami wymienionymi jako zabezpieczenie
zgodnie z ust. 1 i 2, ktérych jako$¢ kredytowa zostanie nastgpnie oceniona na:

a) stopien 4 lub gorszy w przypadku aktywow, o ktérych mowa w ust. 1;
b) stopien gorszy niz stopien 4 w przypadku aktywow, o ktérych mowa w ust. 2.
4. Procedury, o ktérych mowa w ust. 3, muszg spelnial wszystkie ponizsze wymagania:

a) uniemozliwiaja kontrahentom wymienianie si¢ dodatkowymi aktywami ocenionymi jako posiadajace jako$¢
kredytows, o ktérej mowa w ust. 3;

b) przewidujg harmonogram, zgodnie z ktérym aktywa ocenione jako posiadajace jako$¢ kredytowa, o ktérej mowa
w ust. 3, i ktére zostaly juz wymienione jako zabezpieczenie, zastepuje si¢ w terminie nieprzekraczajacym dwoch
miesiecy;

) ustanawiajg stopien jakoSci kredytowej wiazacy si¢ z koniecznoscig natychmiastowego zastapienia aktywow,
o ktérych mowa w ust. 3;

d) umozliwiaja kontrahentom zwigkszenie redukcji warto$ci odnos$nego zabezpieczenia, o ile zabezpieczenie to nie
zostalo zastapione zgodnie z harmonogramem, o ktérym mowa w lit. b).

5. Kontrahenci nie moga wykorzystywal w charakterze zabezpieczenia aktywow nalezacych do klas, o ktérych mowa
w art. 4 ust. 1, jezeli nie majg dostepu do rynku tych aktywéw lub jezeli nie sa w stanie uplynnié tych aktywow
w odpowiednim terminie w przypadku niewykonania zobowiazania przez kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie.
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Artykut 8
Granice koncentracji poczatkowego depozytu zabezpieczajacego

1. Jezeli zabezpieczenie jest pobierane jako poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z art. 13, w odniesieniu do
kazdego kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie majg zastosowanie nastgpujace granice koncentracji:

a) suma wartoSci pobranego poczatkowego depozytu zabezpieczajacego nalezacego do klas aktywéw, o ktérych mowa
w art. 4 ust. 1 lit. b), f), g) i I)-1), wyemitowanych przez jednego emitenta lub przez podmioty nalezace do tej samej
grupy, nie przekracza wigkszej z nastepujacych wartosci:

(i) 15 % wartosci zabezpieczenia pobranego od kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie;
(i) kwoty 10 mln EUR lub jej rownowartosci w innej walucie;

b) w przypadku gdy skladnik aktywéw nalezacy do klas aktywéw, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. p) i q), emituja
instytucje zdefiniowane w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013, suma wartosci pobranego poczatkowego depozytu
zabezpieczajgcego nalezacego do klas aktywow, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. o), p) i g), nie przekracza
wiekszej z nastepujacych wartosci:

(i) 40 % wartosci zabezpieczenia pobranego od kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie;
(i) kwoty 10 mln EUR lub jej réwnowartosci w innej walucie.

Granice koncentracji ustanowione w akapicie pierwszym maja réwniez zastosowanie do udzialéw lub jednostek
uczestnictwa w UCITS, jezeli UCITS inwestuje gléwnie w klasy aktywdw, o ktérych mowa w tym akapicie.

2. Jezeli zabezpieczenie jest pobierane jako poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z art. 13 w kwocie powyzej
1 mld EUR, a kazdy z kontrahentéw nalezy do jednej z kategorii wymienionych w ust. 3, w odniesieniu do pobranej od
kontrahenta kwoty poczatkowego depozytu zabezpieczajacego przekraczajacej 1 mld EUR zastosowanie majg
nastgpujace granice koncentracji:

a) suma wartoSci pobranego poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego nalezacego do klas aktywéw, o ktérych mowa
w art. 4 ust. 1 lit. ¢)-1), wyemitowanych przez jednego emitenta lub przez emitentéw majacych siedzibe w tym
samym pafstwie, nie przekracza 50 % wartosci poczatkowego depozytu zabezpieczajacego pobranego od tego
kontrahenta;

b) jezeli poczatkowy depozyt zabezpieczajacy jest pobierany w Srodkach pienigznych, przy ustanawianiu granicy
koncentracji wynoszacej 50 %, o ktorej mowa w lit. a), bierze si¢ réwniez pod uwage ekspozycje na ryzyko zwigzane
z bedgcymi osobami trzecimi posiadaczami lub depozytariuszami przechowujacymi te $rodki pienigzne.

3. Kontrahenci, o ktérych mowa w ust. 2, naleza do jednej z nastepujacych grup:
a) instytucji okreslonych jako globalne instytucje o znaczeniu systemowym zgodnie z art. 131 dyrektywy 2013/36/UE;
b) instytucji okre$lonych jako inne instytucje o znaczeniu systemowym zgodnie z art. 131 dyrektywy 2013/36/UE;

¢) kontrahentéw innych niz systemy programéw emerytalnych, w przypadku ktérych suma wartosci zabezpieczenia,
ktére ma zostaé pobrane, przekracza 1 mld EUR.

4. Jezeli zabezpieczenie jest pobierane jako poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z art. 13 w kwocie powyzej
1 mld EUR przez system programéw emerytalnych lub od systemu programéw emerytalnych, kontrahent pobierajgcy
zabezpieczenie ustanawia procedury zarzadzania ryzykiem koncentracji w odniesieniu do zabezpieczenia pobranego
z klas aktywow, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. ¢)-l), uwzgledniajagc odpowiednia dywersyfikacje tego zabezpie-
czenia.

5. Jezeli instytucje, o ktérych mowa w ust. 3 lit. a) i b), pobieraja poczatkowy depozyt zabezpieczajacy w Srodkach
pieni¢znych od pojedynczego kontrahenta, ktéry réwniez jest instytucja, o ktdrej mowa w tych literach, kontrahent
pobierajacy zabezpieczenie zapewnia, aby zaden pojedynczy depozytariusz bedacy osobg trzecig nie przechowywal
wiecej niz 20 % wartosci tego poczatkowego depozytu zabezpieczajacego.

6.  Przepisy ust. 1-4 nie majg zastosowania do zabezpieczenia pobieranego w formie instrumentéw finansowych
odpowiadajacych bazowemu instrumentowi finansowemu rozliczanego niecentralnie kontraktu pochodnego bedacego
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

7. Kontrahent pobierajacy zabezpieczenie ocenia zgodno$¢ z warunkami ustanowionymi w ust. 2 niniejszego
artykulu przynajmniej przy kazdorazowym obliczaniu wysokosci poczatkowego depozytu zabezpieczajacego zgodnie
z art. 9 ust. 2.



15.12.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 340/23

8.  Na zasadzie odstgpstwa od przepiséw ust. 7 kontrahent, o ktérym mowa w art. 2 pkt 10 lit. a), b) i ¢) rozporza-
dzenia (UE) nr 648/2012, moze oceni¢ zgodno$¢ z warunkami ustanowionymi w ust. 2 raz na kwartal, o ile kwota
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego pobierana od poszczegblnych kontrahentéw ani razu nie przekroczy
800 mln EUR w kwartale poprzedzajacym przeprowadzenie oceny.

SEKCJA 3

Obliczanie i pobieranie depozytow zabezpieczajqcych
Artykut 9
Czestotliwo$¢ obliczania i wyznaczanie dnia obliczenia
1. Kontrahenci obliczajg zmienny depozyt zabezpieczajacy zgodnie z art. 10 co najmniej raz dziennie.

2. Kontrahenci obliczajg poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z art. 11 najpdzniej w dniu roboczym przypa-
dajacym po dniu, w ktérym nastapito jednego z nastepujacych zdarzen:

a) nowy rozliczany niecentralnie kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zostat
zrealizowany lub dodany do pakietu kompensowania;

b) istniejacy rozliczany niecentralnie kontrakt pochodny bedgcy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
wygast lub zostat usunigty z pakietu kompensowania;

c) istniejgcy rozliczany niecentralnie kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
uruchomil platno$¢ lub dostawe inng niz ustanowienie i pobranie depozytéw zabezpieczajacych;

d) poczatkowy depozyt zabezpieczajacy obliczono zgodnie z metodg standardows, o ktérej mowa w art. 11 ust. 1,
a istniejacy kontrakt przypisano do innej klasy pod wzgledem kategorii aktywow, o ktérej mowa w zalgczniku IV
pkt 1, wskutek skrocenia terminu zapadalnosci;

e) w ciagu poprzedzajacych dziesigciu dni roboczych nie dokonano zadnych obliczen.

3. Do celéw wyznaczenia dnia obliczenia poczatkowego i zmiennego depozytu zabezpieczajgcego zastosowanie majg
nastepujace warunki:

a) jezeli obydwaj kontrahenci majg siedzibe w tej samej strefie czasowej, podstawg obliczenia jest pakiet kompensowania
z poprzedniego dnia roboczego;

b) jezeli obydwaj kontrahenci nie majg siedziby w tej samej strefie czasowej, podstawa obliczenia sg transakcje
w ramach pakietu kompensowania, ktére zawarto przed godzing 16:00 poprzedniego dnia roboczego w strefie
czasowej, w ktorej godzina 16:00 przypada wczesniej.

Artykut 10
Obliczanie zmiennego depozytu zabezpieczajacego

Kwota zmiennego depozytu zabezpieczajacego, ktory ma zosta¢ pobrany przez kontrahenta, stanowi sume wartosci
wszystkich kontraktéw wchodzacych w sklad pakietu kompensowania obliczonych zgodnie z art. 11 ust. 2 rozporzg-
dzenia (UE) nr 648/2012 pomniejszong o warto$¢ wszystkich wczesniej pobranych zmiennych depozytéw zabezpiecza-
jacych i o warto$¢ netto poszczeg6lnych kontraktéw wchodzacych w sklad pakietu kompensowania w chwili zawarcia
kontraktu oraz powigkszong o warto$¢ wszystkich wczesniej wniesionych zmiennych depozytéw zabezpieczajacych.

Artykut 11

Obliczanie poczatkowego depozytu zabezpieczajacego

1. Kontrahenci obliczaja kwote poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, ktéry ma zostal pobrany, stosujac
metode standardowa okreSlonag w zalgczniku IV lub modele poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych, o ktérych
mowa w sekcji 4.
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2. Poczatkowy depozyt zabezpieczajacy pobiera si¢ bez kompensowania kwot poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego miedzy oboma kontrahentami.

3. Jezeli kontrahenci stosujg zaréwno metod¢ standardowa okreslong w zalaczniku IV, jak i modele poczatkowych
depozytéow zabezpieczajgcych, o ktérych mowa w sekcji 4, w odniesieniu do tego samego pakietu kompensowania,
woéwczas stosuja taka metode i takie modele konsekwentnie w odniesieniu do kazdego rozliczanego niecentralnie
kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

4. Kontrahenci obliczajacy poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z sekcja 4 nie uwzgledniajg w obliczeniach
zadnych korelacji miedzy wartoscig niezabezpieczonej ekspozycji a zabezpieczeniem.

5. Kontrahenci uzgadniajg, jaka metode stosuje kazdy z nich przy ustalaniu poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego, ktéry ma zostaé przez niego pobrany, ale nie sa zobowigzani do stosowania takiej samej metodyki.

6. Jezeli jeden kontrahent lub obydwaj kontrahenci stosuja model poczgtkowego depozytu zabezpieczajgcego,
wybieraja oni w drodze porozumienia model opracowany zgodnie z sekcjg 4.

Artykut 12
Whiesienie zmiennego depozytu zabezpieczajacego

1. Kontrahent ustanawiajacy zabezpieczenie wnosi zmienny depozyt zabezpieczajacy:
a) tego samego dnia roboczego, w ktérym przypada dzien obliczenia wyznaczony zgodnie z art. 9 ust. 3; albo

b) jezeli warunki ustanowione w ust. 2 s3 spelnione — w terminie dwoch dni roboczych od dnia obliczenia
wyznaczonego zgodnie z art. 9 ust. 3.

2. Procedur¢ wnoszenia zmiennego depozytu zabezpieczajacego ustanowiong w ust. 1 lit. b) mozna stosowaé
wylacznie w odniesieniu do:

a) pakietéw kompensowania obejmujacych kontrakty pochodne niepodlegajagce wymogom dotyczacym poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego ustanowionym w niniejszym rozporzadzeniu, jezeli kontrahent ustanawiajacy zabezpie-
czenie wnidst — w dniu obliczenia zmiennego depozytu zabezpieczajacego lub przed tym dniem — kwote zaliczki na
poczet uznanego zabezpieczenia obliczong zgodnie z t3 samg metodg co metoda stosowana przy obliczaniu
poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych zgodnie z art. 15, w odniesieniu do ktdrych kontrahent pobierajacy
zabezpieczenie zastosowal okres ryzyka w zwiazku z uzupelnieniem zabezpieczenia o dlugosci odpowiadajacej
przynajmniej liczbie dni, jaka mingly od dnia obliczenia do dnia pobrania wlgcznie;

b) pakietéw kompensowania obejmujacych kontrakty podlegajace wymogom dotyczacym poczatkowego depozytu
zabezpieczajgcego ustanowionym w niniejszym rozporzadzeniu, jezeli warto$¢ poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego zostala skorygowana w jeden z nastepujacych sposob6éw:

(i) przez przedluzenie okresu ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia, o ktérym mowa w art. 15 ust. 2,
o liczbe dni, jakie uplynely od dnia obliczenia wyznaczonego zgodnie z art. 9 ust. 3 do dnia pobrania
wyznaczonego zgodnie z ust. 1 niniejszego artykulu wlacznie;

(i) przez zwigkszenie poczatkowego depozytu zabezpieczajacego obliczonego zgodnie z metoda standardows,
o ktérej mowa w art. 11, z zastosowaniem odpowiedniej metody uwzgledniajacej okres ryzyka w zwigzku
z uzupelieniem zabezpieczenia, ktdéry przedluzono o liczbe dni, jakie uplyngly od dnia obliczenia
wyznaczonego zgodnie z art. 9 ust. 3 do dnia pobrania wyznaczonego zgodnie z ust. 2 niniejszego artykutu
wlgcznie.

Do cel6w lit. a), jezeli miedzy oboma kontrahentami nie ustanowiono mechanizmu wyodrebniania, kontrahenci ci moga
kompensowaé kwoty, ktre maja zosta¢ wniesione.

3. W przypadku sporu dotyczgcego kwoty naleznego zmiennego depozytu zabezpieczajacego kontrahenci wnoszg —
w tym samym terminie, o ktérym mowa w ust. 1 — przynajmniej te cze$¢ kwoty zmiennego depozytu zabezpiecza-
jacego, ktdra jest bezsporna.
Artykut 13
Whiesienie poczatkowego depozytu zabezpieczajacego

1. Kontrahent ustanawiajacy zabezpieczenie wnosi poczatkowy depozyt zabezpieczajacy zgodnie z sekcja 5.



15.12.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 340/25

2. Kontrahent ustanawiajacy zabezpieczenie wnosi poczatkowy depozyt zabezpieczajacy tego samego dnia
roboczego, w ktorym przypada dzien obliczenia wyznaczony zgodnie z art. 9 ust. 3.

3. W przypadku sporu dotyczacego kwoty naleznego poczatkowego depozytu zabezpieczajacego kontrahenci wnosza
przynajmniej te czgS¢ kwoty poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, ktéra jest bezsporna, tego samego dnia
roboczego, w ktorym przypada dzien obliczenia wyznaczony zgodnie z art. 9 ust. 3.

SEKCJA 4

Modele poczgtkowych depozytéw zabezpieczajgcych
Artykut 14
Wymagania og6lne

1. Jezeli kontrahent stosuje model poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, model taki moze zostaé opracowany
przez dowolnego z kontrahentéw, obydwu kontrahentéw lub podmiot bedacy osobg trzecia.

Jezeli kontrahent stosuje model poczatkowego depozytu zabezpieczajacego opracowany przez podmiot bedacy osoba
trzecig, kontrahent ponosi odpowiedzialno$¢ za zapewnienie zgodnosci tego modelu z wymaganiami niniejszej sekgji.

2. Modele poczatkowego depozytu zabezpieczajacego opracowuje sic w taki sposdb, aby uwzglednié wszystkie
istotne czynniki ryzyka zwigzane z zawarciem rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym wchodzacych w sklad pakietu kompensowania, w tym charakter, skale
i stopien zlozonosci tych czynnikéw ryzyka, oraz aby spelnialy nastepujace wymagania:

a) model uwzglednia czynniki ryzyka odpowiadajace poszczegélnym walutom, w ktérych denominowane sg kontrakty
wchodzgce w sklad pakietu kompensowania;

b) model uwzglednia czynniki ryzyka zwigzane ze stopg procentowg odpowiadajace poszczegblnym walutom,
w ktérych zdenominowano te kontrakty;

¢) krzywa dochodowosci jest podzielona na co najmniej sze$¢ klas zapadalno$ci w odniesieniu do ekspozycji na ryzyko
zwigzane ze stopa procentowa w przypadku gléwnych walut i rynkéw;

d) model uwzglednia ryzyko przesunigé pomiedzy poszczegblnymi krzywymi dochodowosci i poszczegélnymi klasami
zapadalnosci;

¢) model obejmuje odrgbne czynniki ryzyka przynajmniej w odniesieniu do kazdej akeji, kazdego indeksu akcyjnego,
towaru lub indeksu towaréw, ktdre maja istotne znaczenie dla tych kontraktéw;

f) model uwzglednia ryzyko wynikajace z pozycji o mniejszej plynnosci oraz z pozycji o ograniczonej przejrzystosci
cen w ramach realistycznych scenariuszy rynkowych;

g) model uwzglednia ryzyko wynikajace z kontraktéw pochodnych, w przypadku ktérych klase aktywéw bazowych
stanowia kredyty, ktore to ryzyko nie zostalo ujete w ramach zadnych innych elementéw modelu;

h) model uwzglednia ryzyko przesunig¢ miedzy podobnymi, ale nie identycznymi podstawowymi czynnikami ryzyka
oraz narazenie na ryzyko zmiany wartosci wynikajace z niedopasowania terminéw zapadalnosci;

i) model uwzglednia gléwne zaleznosci nieliniowe;

j) model obejmuje metody stosowane do celéow weryfikacji historycznej, do ktérych nalezg testy statystyczne
skutecznosci modelu;

k) model okresla, ktore zdarzenia wywotuja zmiane lub kalibracje modelu lub podjecie innych dzialan naprawczych.

3. Procedury zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1, zapewniajg biezgce monitorowanie skutecznosci
modelu miedzy innymi poprzez dokonywanie jego weryfikacji historycznej co najmniej raz na trzy miesigce.
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Do celéw akapitu pierwszego weryfikacja historyczna obejmuje pordwnanie wartoSci uzyskanych w rezultacie
zastosowania modelu ze zrealizowanymi warto$ciami rynkowymi rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym wchodzacych w sktad pakietu kompensowania.

4. W procedurach zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1, przedstawia si¢ metody wykorzystywane
do przeprowadzenia weryfikacji historycznej przedsigbiorstwa, uwzgledniajac statystyczne testy skutecznosci.

5. W procedurach zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1, wskazuje si¢, jakie wyniki weryfikacji
historycznej doprowadzilyby do zmiany lub ponownej kalibracji modelu lub podjecia innych dzialan naprawczych.

6.  Procedury zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1, stuzg zapewnieniu przechowywania przez
kontrahentéw dokumentacji zawierajacej wyniki weryfikacji historycznej, o ktérej mowa w ust. 3 niniejszego artykutu.

7. Kontrahenci przekazuja sobie nawzajem wszystkie informacje niezbedne do wyjasnienia, w jaki sposéb obliczono
dang warto$¢ modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, w taki sposdb, ze osoba trzecia dysponujaca stosowna
wiedza bylaby w stanie zweryfikowa¢ prawidtowos¢ tych obliczen.

8. Model poczatkowego depozytu zabezpieczajacego w ostrozny sposob odzwierciedla niepewnos$¢ parametryczng,
korelacje, ryzyko bazowe oraz jako§¢ danych.

Artykut 15
Przedzial ufnosci i okres ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia

1. Wahania wartoci rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym wchodzacych w sklad pakietu kompensowania przyjete przy obliczaniu poczatkowych
depozytéw zabezpieczajacych z zastosowaniem modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego opieraja si¢ na
jednostronnym przedziale ufnosci 99 % w okresie ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia wynoszacym co
najmniej 10 dni.

2. Okres ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia na potrzeby obliczania poczatkowych depozytéw
zabezpieczajacych z zastosowaniem modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, o ktérym mowa w ust. 1,
obejmuje:

a) okres, jaki moze uplynag¢ od ostatniej wymiany zmiennego depozytu zabezpieczajgcego do niewykonania
zobowigzania przez kontrahenta;

b) szacunkowy okres niezbedny do zastgpienia poszczegdlnych rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym wchodzacych w sklad pakietu kompensowania lub do
zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z tymi kontraktami pochodnymi, biorgc pod uwage poziom plynnosci rynku, na
ktérym odbywa si¢ obr6t kontraktami tego rodzaju, laczny wolumen rozliczanych niecentralnie kontraktéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym na tym rynku oraz liczbe uczestnikéw tego
rynku.

Artykut 16
Kalibracja parametréw modelu

1. Parametry wykorzystywane w modelach poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych kalibruje si¢ co najmniej raz
w roku w oparciu o dane historyczne obejmujace okres od co najmniej trzech do maksymalnie pigciu lat.

2. Dane wykorzystywane przy kalibracji parametréw modeli poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych obejmuja
dane z ostatniego nieprzerwanego okresu od dnia, w ktérym dokonano kalibracji, o ktorej mowa w ust. 1, przy czym
co najmniej 25 % tych danych musi by¢ reprezentatywne dla okresu wystepowania istotnych skrajnych warunkéw
finansowych (,dane dotyczace warunkéw skrajnych”).

3. Jezeli dane dotyczace warunkéw skrajnych, o ktérych mowa w ust. 2, nie stanowig co najmniej 25 % danych
wykorzystywanych w modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, najstarsze sposréd danych historycznych,
o ktérych mowa w ust. 1, zastepuje si¢ danymi z okresu wystepowania istotnych skrajnych warunkéw finansowych do
momentu, w ktérym dane dotyczagce warunkéw skrajnych beda stanowily co najmniej 25 % wszystkich danych
wykorzystywanych w modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego.
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4. Okres wystepowania istotnych skrajnych warunkéw finansowych wykorzystywany do celéw kalibracji parametréw
wyznacza i stosuje si¢ odrebnie przynajmniej dla kazdej z klas aktywéw, o ktérych mowa w art. 17 ust. 2.

5. Parametry kalibruje si¢ z zastosowaniem danych o réwnej wadze.

6.  Parametry mozna kalibrowa¢ dla okreséw krétszych niz okres ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia
ustalony zgodnie z art. 15. W przypadku stosowania krétszych okreséw parametry dostosowuje si¢ do takiego okresu
ryzyka w zwigzku z uzupelnieniem zabezpieczenia za pomocg odpowiedniej metody.

7. Kontrahenci opracowujg pisemne strategie okreslajace okolicznosci, ktdre wywoluja czestsza kalibracje.

8.  Kontrahenci ustanawiajg procedury korygowania wartosci depozytéw zabezpieczajacych, ktére majg byé
wymieniane, w odpowiedzi na zmiang parametréw spowodowang zmiang warunkéw rynkowych. Tego rodzaju
procedury musza zapewnia¢ kontrahentom mozliwo$¢ wymiany dodatkowego poczatkowego depozytu zabezpiecza-
jacego wynikajacego z takiej zmiany parametréw przez okres od jednego do trzydziestu dni roboczych.

9.  Kontrahenci ustanawiajg procedury dotyczace jakoSci danych wykorzystywanych w modelu zgodnie z ust. 1,
w tym procedury wyboru odpowiednich dostawcéw danych oraz procedury oczyszczania i interpolagji takich danych.

10.  Zamiast danych wykorzystywanych w modelach poczatkowego depozytu zabezpieczajacego mozna stosowal
wskazniki zastgpcze wylgcznie w przypadku, gdy spelnione sg obydwa ponizsze warunki:

a) dostepne dane s3 niewystarczajgce lub nie odzwierciedlajg faktycznej zmiennosci kontraktu pochodnego bedacego
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub portfela kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére wchodzg w sklad pakietu kompensowania;

b) zastosowanie wskaznikéw zastepczych doprowadzi do przyjecia zachowawczego poziomu depozytéw zabezpiecza-
jacych.

Artykut 17

Kompensowanie z tytulu dywersyfikacji, zabezpieczenia i ryzyka w odniesieniu do wszystkich
klas instrumentéw bazowych

1. Modele poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych obejmuja wylacznie rozliczane niecentralnie kontrakty
pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym wchodzace w sklad tego samego pakietu kompen-
sowania. W modelach poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych mozna przewidzie¢ kompensowanie z tytulu
dywersyfikacji, zabezpieczenia i ryzyka wynikajace z ryzyka wigzacego si¢ z kontraktami nalezacymi do tego samego
pakietu kompensowania, pod warunkiem Ze takie kompensowanie z tytulu dywersyfikacji, zabezpieczenia i ryzyka
bedzie prowadzone wylacznie w ramach tej samej klasy aktywéw bazowych co klasa wskazana w ust. 2.

2. Do celéw ust. 1 kompensowania z tytutu dywersyfikacji, zabezpieczenia i ryzyka mozna dokonywaé wylacznie
w ramach nastgpujgcych klas aktywow bazowych:

a) stopy procentowe, waluta i inflacja;
b) instrumenty kapitalowe;

¢) instrumenty kredytowe;

d) towary i zloto;

e) inne.

Artykut 18
Wymogi jako$ciowe

1. Kontrahenci ustanawiajg procedure zarzadzania wewnetrznego stuzacg do cigglej oceny adekwatno$ci modelu
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, ktora obejmuje wszystkie nastepujace elementy:

a) wstepng walidacje modelu przez odpowiednio wykwalifikowane osoby niezalezne od oséb zaangazowanych
w opracowywanie modelu;

b) walidacje nastepcza przeprowadzang kazdorazowo po wprowadzeniu istotnej zmiany w modelu poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego oraz co najmniej raz w roku;
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¢) procedure regularnej kontroli do celéw oceny nastepujacych elementéw:
(i) integralnosci i wiarygodnosci zrédet danych;
(i) zarzadzania systemem informacyjnym wykorzystywanym do obstugi modelu;
(iti) dokladnosci i kompletnosci wykorzystywanych danych;
(iv) dokladnosci i poprawnosci zalozen dotyczacych zmiennosci i korelacji.

2. Dokumentacja dotyczaca procedur zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 2 lit. b), odnoszaca si¢ do
modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego musi spelnia¢ wszystkie ponizsze warunki:

a) musi zapewnial osobie trzeciej dysponujacej odpowiednia wiedzg mozliwo$¢ zrozumienia struktury i szczeg6léw
operacyjnych modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego;

b) musi zawiera¢ kluczowe zalozenia i ograniczenia modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego;
¢) musi okresla¢ okolicznosci, w ktorych zalozenia modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego utracg waznos¢.

3. Kontrahenci dokumentuja wszystkie zmiany modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego. Wspomniana
dokumentacja musi réwniez zawieral szczegélowe informacje na temat wynikéw walidacji, o ktérych mowa w ust. 1,
przeprowadzonych po dokonaniu tych zmian.

SEKCJA 5

Zarzgdzanie zabezpieczeniem i jego wyodrgbnianie
Artykut 19
Zarzadzanie zabezpieczeniem i jego wyodrebnianie

1. Procedury, o ktérych mowa w art. 2 ust. 2 lit. ¢), obejmuja nastepujace elementy:
a) codzienng wycene zabezpieczenia utrzymywanego zgodnie z sekcjg 6;

b) regulacje prawne i strukture utrzymywania zabezpieczenia, ktéra zapewnia dostep do otrzymanego zabezpieczenia,
jezeli jest ono utrzymywane przez osobg trzecia;

c) jezeli poczatkowy depozyt zabezpieczajacy jest utrzymywany przez udzielajacego zabezpieczenia, zapewnienie
utrzymywania zabezpieczenia na rachunkach powierniczych nienarazonych na ryzyko niewyplacalnosci;

d) utrzymywanie niepieni¢znego poczatkowego depozytu zabezpieczajacego zgodnie z ust. 3 i 4;

e) utrzymywanie $rodkéw pienigznych pobranych jako poczatkowy depozyt zabezpieczajacy na rachunkach pienieznych
w bankach centralnych lub instytucjach kredytowych, ktére spelniaja wszystkie ponizsze warunki:

(i) posiadajg zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci zgodnie z dyrektywa 2013/36/UE lub posiadajg zezwolenie na
prowadzenie dzialalnosci w panstwie trzecim, ktérego ustalenia nadzorcze i regulacyjne zostaly uznane za
réwnowazne zgodnie z art. 142 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

(i) nie s3 kontrahentem ustanawiajgcym zabezpieczenie ani kontrahentem pobierajgcym zabezpieczenie ani nie
wchodzg w sklad tej samej grupy co ktérykolwiek z kontrahentéw;

f) dostgpnos¢ niewykorzystanego zabezpieczenia dla likwidatora lub innego syndyka kontrahenta, ktéry nie wykonat
zobowigzania;

g) mozliwo$¢ swobodnego, terminowego przekazania poczatkowego depozytu zabezpieczajacego kontrahentowi ustana-
wiajacemu zabezpieczenie w przypadku niewykonania zobowigzania przez kontrahenta pobierajacego zabezpie-
czenie;
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h) mozliwo$¢ przeniesienia zabezpieczenia niepieni¢znego bez jakichkolwiek ograniczen regulacyjnych czy prawnych
lub roszczent 0séb trzecich, w tym roszczeri likwidatora kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie lub depozytariusza
bedacego osobg trzecig, poza zastawami na poczet oplat i wydatkéw poniesionych w zwigzku z prowadzeniem
rachunkéw powierniczych oraz poza zastawami ustanawianymi zwykle na wszystkich papierach wartosciowych
w ramach systemu rozliczeniowego, w ktérym tego rodzaju zabezpieczenie moze by¢ utrzymywane;

i) zwrécenie pelnej kwoty niewykorzystanego zabezpieczenia kontrahentowi ustanawiajgcemu zabezpieczenie,
z wylaczeniem kosztéw i wydatkéw poniesionych w zwigzku z pobieraniem i utrzymywaniem zabezpieczenia.

2. Kazde zabezpieczenie ustanowione jako poczatkowy lub zmienny depozyt zabezpieczajacy mozna zastapic alterna-
tywnym zabezpieczeniem, jezeli spelnione s wszystkie ponizsze warunki:

a) zastgpienia dokonano zgodnie z warunkami umowy zawartej miedzy kontrahentami, o ktérej mowa w art. 3;
b) alternatywne zabezpieczenie jest uznanym zabezpieczeniem zgodnie z sekcjg 2;

¢) warto$¢ alternatywnego zabezpieczenia jest wystarczajaca do spelnienia wszystkich wymogéw dotyczacych depozytu
zabezpieczajacego po ewentualnym zastosowaniu stosownych redukeji wartosci.

3. Poczatkowy depozyt zabezpieczajacy nalezy objaé ochrong przed niewykonaniem zobowigzania przez kontrahenta
pobierajacego zabezpieczenie lub przed niewyplacalnoscig tego kontrahenta, wyodrgbniajac go w dowolny z nastepu-
jacych sposobéw lub w obydwa nastgpujace sposoby:

a) w ksiegach i rejestrach prowadzonych przez posiadacza lub depozytariusza bedgcego osobg trzecia;
b) za pomocy innych prawnie wigzacych uzgodnien.

4. Kontrahenci zapewniaja wyodrebnienie niepieni¢znego zabezpieczenia wymienianego jako poczatkowy depozyt
zabezpieczajgcy w nastepujacy sposob:

a) jezeli zabezpieczenie jest utrzymywane na zasadzie wlasnosciowej przez kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie,
wyodrebnia si¢ je z pozostatych aktywéw bedacych wlasnoscia kontrahenta pobierajacego zabezpieczenie;

b) jezeli zabezpieczenie jest utrzymywane na zasadzie niewlasnosciowej przez kontrahenta ustanawiajgcego zabezpie-
czenie, wyodrebnia si¢ je z pozostalych aktywéw bedacych wlasnoscig kontrahenta ustanawiajacego zabezpieczenie;

c) jezeli zabezpieczenie jest utrzymywane w ksiegach i rejestrach depozytariusza lub innego posiadacza bedacego osoba
trzecig, wyodrebnia si¢ je z aktyw6w stanowigcych wlasno$¢ tego posiadacza lub depozytariusza bedacego osoba
trzecia.

5. Jezeli zabezpieczenie niepieni¢zne jest utrzymywane przez strong pobierajaca zabezpieczenie lub przez posiadacza
lub depozytariusza bedacego osoba trzecig, kontrahent pobierajacy zabezpieczenie zawsze zapewnia kontrahentowi
ustanawiajgcemu  zabezpieczenie mozliwo$¢ wyodrebnienia jego zabezpieczenia od aktywéw innych kontrahentéw
ustanawiajacych zabezpieczenie.

6.  Kontrahenci przeprowadzajg niezalezng weryfikacje prawng, aby ustali¢, czy uzgodnienia dotyczace wyodrebnienia
spelniajg wymagania, o ktérych mowa w ust. 1 lit. g) oraz w ust. 3, 4 i 5. Tego rodzaju weryfikacje prawng moze
przeprowadzi¢ niezalezna jednostka wewnetrzna lub niezalezna osoba trzecia.

7. Kontrahenci dostarczaja swoim wiasciwym organom dowody potwierdzajace zgodno$¢ z wymogami ustano-
wionymi w ust. 6 w odniesieniu do kazdej odno$nej jurysdykcji oraz — na Zadanie wlasciwego organu — ustanawiajg
polityke zapewniajaca ciagla oceng zgodnosci z tymi wymogami.

8. Do celow ust. 1 lit. e) kontrahenci oceniajg jako$¢ kredytows instytucji kredytowej, o ktérej mowa w tej literze,
stosujac metodyke, ktora nie opiera si¢ wylacznie lub mechanicznie na zewnetrznych ocenach jakosci kredytowe;.
Artykut 20
Sposob postepowania z pobranymi poczatkowymi depozytami zabezpieczajgcymi

1. Kontrahent pobierajacy zabezpieczenie nie dokonuje rehypotekacji, nie lombarduje ani nie wykorzystuje ponownie
w inny sposéb zabezpieczenia pobranego jako poczatkowy depozyt zabezpieczajacy.

2. Niezaleznie od przepiséw ust. 1 posiadacz bedacy osobg trzeciy moze korzystaé z poczatkowego depozytu
zabezpieczajgcego otrzymanego w Srodkach pieni¢znych do celéw reinwestycyjnych.
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SEKCJA 6

Wycena zabezpieczenia
Artykut 21
Obliczanie skorygowanej warto$ci zabezpieczenia

1. Kontrahenci koryguja warto$¢ pobranego zabezpieczenia zgodnie z metodg okreSlong w zalgczniku 1I albo
zgodnie z metodg wykorzystujacg wlasne oszacowania zmiennosci, o ktérych mowa w art. 22.

2. Korygujac warto$¢ zabezpieczenia zgodnie z ust. 1, kontrahenci moga pominaé ryzyko walutowe zwigzane
z pozycjami denominowanymi w walutach, ktére podlegaja prawnie wigzacej umowie miedzyrzadowej ograniczajacej
wahania wartodci tych pozycji wzgledem innych walut objetych ta samg umowg.

Artykut 22
Wlasne oszacowania skorygowanej wartosci zabezpieczenia

1. Kontrahenci koryguja warto$¢ pobranego zabezpieczenia, korzystajac z wlasnych oszacowan zmiennosci sporzg-
dzonych zgodnie z zalacznikiem IIL

2. Kontrahenci aktualizuja swoje zbiory danych i sporzadzaja wlasne oszacowania zmiennosci, o ktérych mowa
w art. 21, za kazdym razem, gdy dojdzie do istotnej zmiany poziomu zmiennosci cen rynkowych, przy czym co
najmniej raz na kwartal.

3. Do celéw ust. 2 kontrahenci z wyprzedzeniem ustalajg poziomy zmiennosci, ktére powoduja koniecznosé
ponownego obliczenia redukeji wartosci zgodnie z zalgcznikiem IIL

4. Procedury, o ktérych mowa w art. 2 ust. 2 lit. d), obejmuja strategie monitorowania procesu sporzadzania
wlasnych oszacowan zmiennosci oraz wlaczania tych oszacowant do procesu zarzadzania ryzykiem danego kontrahenta.

5. Strategie, o ktérych mowa w ust. 4, podlegaja przegladowi wewngtrznemu obejmujacemu wszystkie ponizsze
elementy:

a) wlaczenie oszacowan do procesu zarzadzania ryzykiem danego kontrahenta, ktére nastepuje co najmniej raz w roku;
b) wlaczenie oszacowanych redukcji wartosci do procesu codziennego zarzadzania ryzykiem;
) walidacje wszelkich istotnych zmian w procesie sporzadzania oszacowan;

d) sprawdzenie spdjnosci, aktualnosci oraz wiarygodnosci Zrédet danych wykorzystywanych do sporzadzania
oszacowar;

e) dokladnos¢ i poprawnosé zalozen dotyczacych zmiennosci.

6. Przeglad, o ktérym mowa w ust. 5, przeprowadza si¢ regularnie w ramach procesu kontroli wewnetrznej
kontrahenta.

ROZDZIAL 11
PRZEPISY SZCZEGOLOWE W ZAKRESIE PROCEDUR ZARZADZANIA RYZYKIEM
SEKCJA 1
Zwolnienia
Artykut 23
Kontrahenci centralni posiadajacy zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci instytucji kredytowych
Na zasadzie odstepstwa od przepisdw art. 2 ust. 2 kontrahenci moga przewidzie¢ w swoich procedurach zarzadzania
ryzykiem, Ze zabezpieczenie nie bedzie wymieniane w odniesieniu do rozliczanych niecentralnie kontraktéw

pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére zawarto z kontrahentami centralnymi
posiadajacymi zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci instytucji kredytowych zgodnie z dyrektywa 2013/36/UE.
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Artykut 24
Kontrahenci niefinansowi i kontrahenci z pafistw trzecich

Na zasadzie odstgpstwa od przepiséw art. 2 ust. 2 kontrahenci moga przewidzie¢ w swoich procedurach zarzadzania
ryzykiem, Ze zabezpieczenie nie bedzie wymieniane w odniesieniu do rozliczanych niecentralnie kontraktéw
pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére zawarto z kontrahentami niefinansowymi
niespelniajagcymi warunkéw ustanowionych w art. 10 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 lub z podmiotami
niefinansowymi majgcymi siedzib¢ w panstwie trzecim, ktére nie spelnialyby warunkéw ustanowionych w art. 10 ust. 1
lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, gdyby mialy siedzib¢ w Unii.

Artykut 25
Minimalna kwota transferu

1. Na zasadzie odstgpstwa od przepisow art. 2 ust. 2 kontrahenci mogg przewidzie¢ w swoich procedurach
zarzadzania ryzykiem, ze zabezpieczenie nie bedzie pobierane od kontrahenta, jezeli kwota nalezna w ramach
ostatniego pobrania zabezpieczenia jest rowna kwocie uzgodnionej przez kontrahentéw lub od niej nizsza (,minimalna
kwota transferu”).

Minimalna kwota transferu nie moze przekracza¢ 500 000 EUR lub réwnowartosci tej kwoty w innej walucie.

2. Jezeli kontrahenci uzgodnig minimalng kwote transferu, kwote naleznego zabezpieczenia oblicza sig, sumujgc:

a) warto$¢ zmiennego depozytu zabezpieczajacego naleznego w ramach ostatniego pobrania obliczona zgodnie z art.
10, uwzgledniajac wszelkie nadwyzki zabezpieczenia;

b) warto$¢ poczatkowego depozytu zabezpieczajacego naleznego w ramach ostatniego pobrania obliczona zgodnie
z art. 11, uwzgledniajac wszelkie nadwyzki zabezpieczenia.

3. Jezeli kwota naleznego zabezpieczenia przekracza minimalng kwote transferu uzgodniong przez kontrahentéw,
kontrahent pobierajacy zabezpieczenie pobiera pelng kwote naleznego zabezpieczenia, nie odliczajac od niej minimalnej
kwoty transferu.

4. Kontrahenci moga uzgodni¢ odrgbne minimalne kwoty transferu dla poczatkowego i zmiennego depozytu
zabezpieczajacego, o ile suma takich minimalnych kwot transferu nie przekroczy 500 000 EUR lub réwnowartosci tej
kwoty w innej walucie.

5. Jezeli kontrahenci uzgodnia odrgbne minimalne kwoty transferu zgodnie z ust. 4, w sytuacji gdy kwota naleznego
poczatkowego lub zmiennego depozytu zabezpieczajacego przekracza minimalng kwote transferu, kontrahent
pobierajacy zabezpieczenie pobiera pelng kwote naleznego poczatkowego lub zmiennego depozytu zabezpieczajacego,
nie odliczajac od niej tych minimalnych kwot transferu.

Artykut 26
Obliczanie depozytu zabezpieczajacego w przypadku kontrahentéw z panstw trzecich

Jezeli kontrahent ma siedzibe w pafistwie trzecim, kontrahenci moga oblicza¢ depozyty zabezpieczajace na podstawie
pakietu kompensowania, w sklad ktérego wchodza nastepujace rodzaje kontraktow:

a) rozliczane niecentralnie instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym podlegajace
wymogom dotyczgcym depozytu zabezpieczajacego ustanowionym w niniejszym rozporzadzeniu;

b) kontrakty spelniajace obydwa ponizsze warunki:
(i) sa uznawane za rozliczane niecentralnie instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym w ramach systemu regulacyjnego, ktéry ma zastosowanie do kontrahenta majacego siedzibe

W panstwie trzecim;

(ii) podlegaja przepisom w zakresie depozytéw zabezpieczajacych w ramach systemu regulacyjnego, ktéry ma
zastosowanie do kontrahenta majacego siedzibe w panistwie trzecim.
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SEK(CJA 2

Zwolnienia przy obliczaniu pozioméw poczgtkowego depozytu zabezpieczajgcego
Artykut 27
Kontrakty walutowe

Na zasadzie odstgpstwa od przepiséw art. 2 ust. 2 kontrahenci mogg przewidzie¢ w swoich procedurach zarzadzania
ryzykiem, ze poczatkowe depozyty zabezpieczajace nie beda pobierane w odniesieniu do:

a) rozliczanych fizycznie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére
wigzg si¢ wylacznie z wymiang dwoch réznych walut w okreslonym przysztym terminie po stalym kursie ustalonym
w dniu zawarcia kontraktu obejmujacego wymiang (,terminowe transakcje walutowe typu forward”);

b) rozliczanych fizycznie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore
wigza si¢ wylacznie z wymiang dwoch réznych walut w okre$lonym terminie po stalym kursie ustalonym w dniu
zawarcia kontraktu obejmujgcego wymiane oraz z odwrotng wymiang obu walut w pdZniejszym terminie po stalym
kursie, ktéry réwniez zostal ustalony w dniu zawarcia kontraktu obejmujacego wymiane (,walutowe transakcje
swapowe”);

¢) wymiany kwoty gléwnej rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, w ramach ktérych kontrahenci wymieniaja wylacznie kwote gtéwna oraz wszelkie nalezne
kwoty odsetek w jednej walucie na kwote gtéwna i wszelkie nalezne kwoty odsetek w drugiej walucie w terminie
wyznaczonym zgodnie z okre§lonym wzorem (,swap walutowy”).

Artykut 28
Prog oparty na kwocie referencyjnej

1. Na zasadzie odstgpstwa od przepiséw art. 2 ust. 2 kontrahenci moga przewidzie¢ w swoich procedurach
zarzadzania ryzykiem, ze poczgtkowe depozyty zabezpieczajace nie beda pobierane w odniesieniu do wszystkich
nowych kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawartych w roku kalenda-
rzowym, w ktérym zagregowana Srednia kwota referencyjna rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym na koniec miesigca wynosita w marcu, kwietniu i maju
poprzedzajacego roku mniej niz 8 mld EUR w przypadku jednego z dwdch kontrahentow.

Zagregowana Srednia kwote referencyjng na koniec miesigca, o ktérej mowa w akapicie pierwszym, oblicza si¢ na
poziomie kontrahenta lub na poziomie grupy, jezeli kontrahent nalezy do grupy.

2. Jezeli kontrahent nalezy do grupy, przy obliczaniu zagregowanej $redniej kwoty referencyjnej na koniec miesigca
dla grupy bierze si¢ pod uwage wszystkie rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym danej grupy, uwzgledniajac wszystkie wewnatrzgrupowe rozliczane niecentralnie kontrakty
pochodne bedgce przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

Do celéw akapitu pierwszego kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére
stanowig transakcje wewngtrzne, bierze si¢ pod uwage tylko raz.

3. UCITS posiadajace zezwolenie wydane zgodne z dyrektywa 2009/65/WE oraz alternatywne fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi posiadajacych zezwolenie lub zarejestro-
wanych zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE (') uznaje si¢ za odrebne podmioty
i traktuje osobno przy stosowaniu progéw, o ktérych mowa w ust. 1, jezeli spelnione sa nastepujace warunki:

a) fundusze stanowig niezalezne, wyodrebnione pakiety aktywow ustanowione na wypadek niewyplacalnosci lub
upadtosci funduszuy;

b) wyodrebnione pakiety aktyw6w nie sa zabezpieczone ani objete gwarancja czy innym wsparciem finansowym przez
inne fundusze inwestycyjne lub zarzadzajacych tymi funduszami.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajagcych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE)
nr 1095/2010 (Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1).
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Artykut 29
Prog oparty na kwotach poczatkowego depozytu zabezpieczajacego

1. Na zasadzie odstgpstwa od przepisow art. 2 ust. 2 kontrahenci mogg przewidzie¢ w swoich procedurach
zarzgdzania ryzykiem, ze kwota pobieranych poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych ulega obnizeniu
o maksymalnie 50 mln EUR w przypadkach wskazanych w lit. a) i b) niniejszego ustepu lub o 10 mln EUR
w przypadku wskazanym w lit. ¢), jezeli:

a) zaden z kontrahent6w nie nalezy do zadnej grupy;
b) kontrahenci nalezg do réznych grup;
) obydwaj kontrahenci naleza do tej samej grupy.

2. Jezeli kontrahent nie pobiera poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych zgodnie z ust. 1 lit. b), procedury
zarzadzania ryzykiem, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1, musza zawieral postanowienia w zakresie monitorowania na
poziomie grupy, czy doszlo do przekroczenia progu, oraz w zakresie przechowywania odpowiednich dokumentéw
zawierajacych informacje o ekspozycjach grupy wobec poszczegdlnych pojedynczych kontrahentéw nalezacych do tej
samej grupy.

3. UCITS posiadajace zezwolenie wydane zgodne z dyrektywa 2009/65/WE oraz alternatywne fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi posiadajacych zezwolenie lub zarejestro-
wanych zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE uznaje si¢ za odrgbne podmioty i traktuje osobno przy stosowaniu progéw,
o ktérych mowa w ust. 1, jezeli spelnione sa nastepujace warunki:

a) fundusze stanowia niezalezne, wyodrebnione pakiety aktywéw ustanowione na wypadek niewyplacalnosci lub
upadlosci funduszu;

b) wyodrgbnione pakiety aktywow nie sg zabezpieczone ani objete gwarancjg czy innym wsparciem finansowym przez
inne fundusze inwestycyjne lub zarzadzajacych tymi funduszami.

SEKCJA 3

Zwolnienia z wymogu ustanowienia lub pobrania poczgtkowego lub zmiennego depozytu zabezpieczajgcego
Artykut 30

Sposéb traktowania instrumentéw pochodnych powigzanych z obligacjami zabezpieczonymi do
celéw zabezpieczenia

1. Na zasadzie odstepstwa od przepiséw art. 2 ust. 2 i w przypadku spelnienia wymagan okreslonych w ust. 2
niniejszego artykutu kontrahenci moga zawrze¢ w swoich procedurach zarzadzania ryzykiem nastgpujace postanowienia
w odniesieniu do kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktdre zostaly
zawarte w zwigzku z obligacjami zabezpieczonymi:

a) zmiennego depozytu zabezpieczajgcego nie wnosi emitent obligacji zabezpieczonych ani instytucja, w ktorej
zgromadzone sg aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, lecz jest on pobierany od ich
kontrahenta w $rodkach pienigznych i zwracany ich kontrahentowi w stosownym terminie;

b) poczatkowy depozyt zabezpieczajacy nie jest wnoszony ani pobierany.
2. Przepisy ust. 1 majg zastosowanie w przypadku spelnienia wszystkich ponizszych warunkéw:

a) kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym nie zostaje rozwigzany w przypadku
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub niewyplacalnoSci emitenta obligacji zabezpieczonych lub instytucji,
w ktorej zgromadzone sg aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych;

b) kontrahent, ktdry jest strong kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
zawartego z emitentami obligacji zabezpieczonych lub z instytucjami, w ktérych zgromadzone sa aktywa stanowigce
zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, ma pozycje co najmniej réwnorzedng z posiadaczami obligacji zabezpie-
czonych, z wyjatkiem sytuacji, w ktdrej dany kontrahent, ktdry jest strong kontraktu pochodnego bedacego
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawartego z emitentami obligacji zabezpieczonych lub
z instytucjami, w ktérych zgromadzone sg aktywa stanowigce zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, jest strong
niewykonujaca zobowigzan lub strong poszkodowana, badz tez zrzeka si¢ pozycji réwnorzednej;
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¢) kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zostal zarejestrowany lub odnotowany
w instytucji, w ktérej zgromadzone sg aktywa stanowiace zabezpieczenie obligacji zabezpieczonych, zgodnie
z krajowymi przepisami dotyczacymi obligacji zabezpieczonych;

d) kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym jest wykorzystywany wylacznie do
zabezpieczenia przed ryzykiem niedopasowania stopy procentowej lub niedopasowania walutowego puli aktywéw
stanowiacych zabezpieczenie w odniesieniu do obligacji zabezpieczonej;

e) w sklad pakietu kompensowania nie wchodza kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktére nie s3 powigzane z pulg aktyw6w stanowiacych zabezpieczenie obligacji zabezpieczonej;

f) obligacja zabezpieczona, z ktora powiazany jest dany kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, spelnia wymagania ustanowione w art. 129 ust. 1, 2 i 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

g) pula aktywow stanowigcych zabezpieczenie obligacji zabezpieczonej, z ktora powigzany jest dany kontrakt pochodny
bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, podlega regulacyjnemu wymogowi zabezpieczenia
w wysokosci co najmniej 102 %.

Artykut 31

Sposéb traktowania kontraktéw pochodnych zawartych z kontrahentami z pafstw trzecich,
w przypadku ktérych nie mozna zagwarantowaé, Ze umowy o kompensowaniu zobowigzan lub
ochrona w postaci zabezpieczenia beda mozliwe do wyegzekwowania na drodze prawne;j

1. Na zasadzie odstgpstwa od przepisow art. 2 ust. 2 kontrahenci majacy siedzibe¢ w Unii moga przewidziel
w swoich procedurach zarzadzania ryzykiem, ze zmienne i poczatkowe depozyty zabezpieczajace nie musza by
wnoszone w odniesieniu do rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym zawartych z kontrahentami majagcymi siedzibe w panstwie trzecim, w przypadku ktérych
spelniony jest dowolny z nastepujacych warunkéw:

a) wyniki weryfikacji prawnej, o ktérej mowa w art. 2 ust. 3, potwierdzajg, Ze nie ma pewnosci, czy umowa o kompen-
sowaniu zobowigzan i — jezeli zostala zawarta — umowa w sprawie wymiany zabezpieczenia bedzie zawsze mozliwa
do wyegzekwowania na drodze prawnej;

b) wyniki weryfikacji prawnej, o ktérej mowa w art. 19 ust. 6, potwierdzaja brak mozliwosci spelnienia wymagan
w zakresie wyodrebniania, o ktérych mowa w art. 19 ust. 3, 41 5.

Do celéw akapitu pierwszego kontrahenci majacy siedzibe w Unii pobieraja depozyty zabezpieczajace w ujeciu brutto.

2. Na zasadzie odstepstwa od przepisow art. 2 ust. 2 kontrahenci majacy siedzibe w Unii moga przewidzieé
w swoich procedurach zarzadzania ryzykiem, ze zmienne i poczatkowe depozyty zabezpieczajace nie musza by
wnoszone lub pobierane w odniesieniu do kontraktéw zawartych z kontrahentami majacymi siedzibe w panstwie
trzecim, jezeli spelnione sg wszystkie nastepujace warunki:

a) zastosowanie majg warunki okreslone w ust. 1 lit. a) oraz — w stosownych przypadkach — w ust. 1 lit. b);

b) wyniki weryfikacji prawnych, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a) i b), potwierdzajg brak mozliwosci pobrania zabezpie-
czenia zgodnie z przepisami niniejszego rozporzadzenia nawet w ujeciu brutto;

¢) warto$¢ wskaznika obliczonego zgodnie z ust. 3 jest nizsza niz 2,5 %.

3. Wskaznik, o ktérym mowa w ust. 2 lit. c), stanowi iloraz kwoty obliczonej zgodnie z lit. a) niniejszego ustgpu
i kwoty obliczonej zgodnie z lit. b) tego ustepu:

a) sumy kwot referencyjnych wszelkich aktywnych kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym w ramach grupy, do ktérej nalezy dany kontrahent, zawartych po wejsciu niniejszego
rozporzadzenia w Zycie oraz w odniesieniu do ktérych nie pobrano zadnego depozytu zabezpieczajagcego od
kontrahentéw majacych siedzibg w panstwie trzecim, do ktérych ma zastosowanie ust. 2 lit. b);

b) sumy kwot referencyjnych wszystkich aktywnych kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym w ramach grupy, do ktérej nalezy dany kontrahent, z wyjatkiem kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére stanowig transakcje wewnatrzgrupowe.
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ROZDZIAEL III

WEWNATRZGRUPOWE KONTRAKTY POCHODNE

SEKCJA 1

Procedury, jakich majq przestrzegaé kontrahenci i odnosne wlasciwe organy przy stosowaniu zwolnieri w odniesieniu
do wewngtrzgrupowych kontraktéw pochodnych

Artykut 32
Procedury, jakich maja przestrzega¢ kontrahenci i odnosne wlasciwe organy

1. Wniosek lub powiadomienie przekazane przez kontrahenta wlasciwemu organowi zgodnie z art. 11 ust. 6-10
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 uznaje si¢ za otrzymane, jezeli wlasciwy organ otrzyma wszystkie ponizsze
informacje:

a) wszystkie informacje niezbedne do oceny, czy warunki okre§lone odpowiednio w art. 11 ust. 6, 7, 8, 9 lub 10
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 zostaly spelnione;

b) informacje i dokumenty, o ktérych mowa w art. 18 ust. 2 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 149/2013 ().

2. Jezeli wlasciwy organ uzna, ze do oceny, czy warunki, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), sa spelnione, potrzebne sg
dodatkowe informacje, przekazuje kontrahentowi pisemny wniosek o przekazanie takich informacji.

3. Wiasciwy organ powiadamia kontrahenta o swojej decyzji wydanej zgodnie z art. 11 ust. 6 rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012 w terminie trzech miesigcy od dnia otrzymania wszystkich informacji, o ktérych mowa w ust. 1.

4. Jezeli whasciwy organ wyda pozytywna decyzj¢ zgodnie z art. 11 ust. 6, 8 lub 10 rozporzadzenia (UE)
nr 6482012, przekazuje ja kontrahentowi na piSmie i zawiera w niej przynajmniej:

a) informacje, czy zwolnienie ma charakter pelny czy tez czgsciowy;
b) w przypadku czgsciowego zwolnienia — wyraZne wskazanie ograniczeri zwolnienia.

5. Jezeli wlaSciwy organ wyda negatywna decyzje zgodnie z art. 11 ust. 6, 8 lub 10 rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012 lub wyrazi sprzeciw wobec powiadomienia przekazanego zgodnie z art. 11 ust. 7 lub 9 tego rozporza-
dzenia, przekazuje takg negatywna decyzje lub taki sprzeciw kontrahentowi na piSmie i zawiera w nich przynajmniej:

a) informacje o tym, ktore warunki okreslone odpowiednio w art. 11 ust. 6, 7, 8, 9 lub 10 rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012 nie s spelnione;

b) uzasadnienie, dlaczego warunki te uznaje si¢ za niespelnione.

6.  Jezeli jeden z wlasciwych organéw powiadomionych zgodnie z art. 11 ust. 7 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
uzna, ze warunki, o ktérych mowa w art. 11 ust. 7 akapit pierwszy lit. a) lub b) tego rozporzadzenia, nie sa spelnione,
powiadamia o tym fakcie drugi wlaiciwy organ w terminie dwdch miesiecy od dnia otrzymania powiadomienia.

7. Wlasciwe organy powiadamiaja kontrahentéw niefinansowych o wyrazeniu sprzeciwu, o ktérym mowa w ust. 5,
w terminie trzech miesiecy od dnia otrzymania powiadomienia.

8. Wlasciwy organ powiadamia kontrahenta majacego siedzibe w Unii o swojej decyzji wydanej zgodnie z art. 11
ust. 8 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 w terminie trzech miesiecy od dnia otrzymania wszystkich informagji,
o ktérych mowa w ust. 1.

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 149/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych posrednich uzgodnien rozlicze-
niowych, obowigzku rozliczania, rejestru publicznego, dostepu do systemu obrotu, kontrahentéw niefinansowych, technik ograniczania
ryzyka zwiazanego z kontraktami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sg rozliczane
przez kontrahenta centralnego (Dz.U.L 52z 23.2.2013,s. 11).
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9.  Wlasciwy organ odpowiadajacy za nadzér nad kontrahentem finansowym przekazuje decyzje, o ktérej mowa
w art. 11 ust. 10 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, wlasciwemu organowi odpowiadajacemu za nadzér nad
kontrahentem niefinansowym w terminie dwdch miesigcy od dnia otrzymania wszystkich informacji, o ktérych mowa
w ust. 1, oraz kontrahentom — w terminie trzech miesi¢cy od dnia otrzymania tych informacji.

10.  Kontrahenci, ktérzy przekazali powiadomienie lub otrzymali pozytywng decyzje odpowiednio zgodnie z art. 11
ust. 6, 7, 8, 9 lub 10 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, niezwlocznie powiadamiaja odpowiedni wlasciwy organ
o wszelkich zmianach, ktére mogg wywrze¢ wplyw na spelnienie majacych zastosowanie warunkéw okreslonych w tych
ustepach. Wlasciwy organ moze sprzeciwi si¢ zastosowaniu zwolnienia lub wycofal swoja pozytywna decyzje, jezeli
dojdzie do jakiejkolwiek zmiany okolicznosci, ktéra moglaby wplynaé na zdolno$¢ do spelnienia tych warunkéw.

11. W przypadku przekazania negatywnej decyzji lub sprzeciwu przez wlasciwy organ dany kontrahent moze ztozy¢
kolejny wniosek lub kolejne powiadomienie wylacznie wowczas, gdy zajdzie istotna zmiana okolicznosci, na podstawie
ktérych wlasciwy organ wydal negatywna decyzje lub wyrazil sprzeciw.

SEK(CJA 2

Kryteria majgce zastosowanie przy stosowaniu zwolniefi w odniesieniu do wewngtrzgrupowych kontraktéw
pochodnych

Artykut 33

Majace zastosowanie kryteria dotyczace przeszkody prawnej dla szybkiego przenoszenia Srodkéw
wlasnych i splaty zobowiazan

Uznaje si¢, ze przeszkoda prawna dla szybkiego przenoszenia $Srodkéw wiasnych i splaty zobowigzan miedzy kontra-
hentami, o ktérych mowa w art. 11 ust. 5-10 rozporzadzenia (UE) nr 6482012, istnieje, jezeli wystepuja faktyczne lub
przewidywane ograniczenia o charakterze prawnym zwigzane z dowolnym z nastgpujacych elementéw:

a) kontrolami walutowymi i dewizowymi;

b) ramami regulacyjnymi, administracyjnymi, prawnymi lub umownymi uniemozliwiajacymi udzielanie wzajemnego
wsparcia finansowego lub wywierajacymi istotny wplyw na przenoszenie Srodkéw pienieznych w ramach grupy;

¢) dowolny z warunkéw wczesnej interwencji, naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérych
mowa w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE ('), jest spelniony, wskutek czego wlasciwy organ
przewiduje wystapienie przeszkody utrudniajacej szybkie przenoszenie $rodkéw wlasnych lub splate zobowigzar;

d) istnieniem udzialéw mniejszosci ograniczajacych zdolno$¢ decyzyjna podmiotéw wchodzacych w sklad grupy;

e) charakterem struktury prawnej kontrahenta okreslonej w jego statucie, akcie zalozycielskim i regulaminie
wewnetrznym.

Artykut 34

Majace zastosowanie kryteria dotyczace przeszkdéd praktycznych dla szybkiego przenoszenia
$rodké6w wlasnych i splaty zobowigzan

Uznaje sig, ze przeszkoda praktyczna dla szybkiego przenoszenia srodkéw wiasnych i splaty zobowigzan migdzy kontra-
hentami, o ktérych mowa w art. 11 ust. 5-10 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, istnieje, jezeli wystepuja ograniczenia
o charakterze praktycznym zwigzane z dowolnym z nastgpujacych elementéw:

a) niedostateczng dostepnoscig dla danego kontrahenta wolnych od obcigzen lub plynnych aktywéw w odpowiednim
terminie;

=5

przeszkodami o charakterze operacyjnym, ktére skutecznie opézniajg lub uniemozliwiaja dokonywanie takich
przeniesien lub splat w odpowiednim terminie.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47[WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35[UE, 2012/30/UE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1093/2010 (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, 5. 190).

—
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ROZDZIAL IV

PRZEPISY PRZEJSCIOWE I KONCOWE
Artykut 35
Przepisy przejSciowe

Kontrahenci, o ktérych mowa w art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, moga nadal stosowaé procedury
zarzadzania ryzykiem, z ktorych korzystali w dniu rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia, w odniesieniu
do rozliczanych niecentralnie kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
zawartych w okresie od dnia 16 sierpnia 2012 r. do odpowiednich dat rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporza-
dzenia.

Artykut 36

Stosowanie przepiséw art. 9 ust. 2, art. 11, art. 13-18, art. 19 ust. 1 lit. ¢), d) i f), art. 19 ust. 3
iart. 20

1. Przepisy art. 9 ust. 2, art. 11, art. 13-18, art. 19 ust. 1 lit. ¢), d) i f), art. 19 ust. 3 i art. 20 stosuje sig:

a) po uplywie jednego miesigca od dnia wejscia niniejszego rozporzadzenia w zycie — w odniesieniu do kontrahentéw,
z ktérych obaj posiadajg — lub nalezg do grupy, ktéra posiada — zagregowang Srednig kwote referencyjng
rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych przekraczajacg 3 000 mld EUR;

b) od dnia 1 wrzesnia 2017 r., w przypadku gdy obaj kontrahenci posiadaja — lub naleza do grup, z ktérych kazda
posiada — zagregowang Srednig kwote referencyjng rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych przekra-
czajaca 2 250 mld EUR;

¢) od dnia 1 wrze$nia 2018 r., w przypadku gdy obaj kontrahenci posiadajg — lub nalezg do grup, z ktérych kazda
posiada — zagregowang $rednig kwote referencyjng rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych przekra-
czajaca 1 500 mld EUR;

d) od dnia 1 wrze$nia 2019 r., w przypadku gdy obaj kontrahenci posiadajg — lub nalezg do grup, z ktérych kazda
posiada — zagregowang $rednig kwote referencyjng rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych przekra-
czajgca 750 mld EUR;

e) od dnia 1 wrze$nia 2020 r., w przypadku gdy obaj kontrahenci posiadajg — lub naleza do grup, z ktérych kazda
posiada — zagregowang $rednig kwote referencyjng rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych przekra-
czajgca 8 mld EUR.

2. Na zasadzie odstepstwa od przepiséw ust. 1, jezeli warunki okreslone w ust. 3 niniejszego ustepu zostaly
spelnione, przepisy art. 9 ust. 2, art. 11, art. 13-18, art. 19 ust. 1 lit. ¢), d) i f), art. 19 ust. 3 i art. 20 stosuje si¢:

a) po uplywie trzech lat od dnia wejscia niniejszego rozporzadzenia w Zzycie, jezeli w odniesieniu do danego panstwa
trzeciego nie wydano zadnej decyzji w sprawie réwnowaznosci zgodnie z art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012 do celéw art. 11 ust. 3 tego rozporzadzenia;

b) od péiniejszej z ponizszych dat, jezeli w odniesieniu do odpowiedniego panstwa trzeciego wydano decyzje
w sprawie rownowaznosci zgodnie z art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 do celéw art. 11 ust. 3 tego
rozporzadzenia:

(i) po uplywie czterech miesigcy od dnia wejscia w zycie decyzji wydanej w odniesieniu do odpowiedniego panstwa
trzeciego zgodnie z art. 13 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 do celéw art. 11 ust. 3 tego rozporzadzenia;

(i) od majacej zastosowanie daty wyznaczonej zgodnie z ust. 1.
3. Odstgpstwo, o ktérym mowa w ust. 2, ma zastosowanie wylacznie w przypadku, gdy kontrahenci, ktérzy sg
strong rozliczanego niecentralnie kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
spelniaja wszystkie ponizsze warunki:

a) jeden z kontrahentéw ma siedzibe w pafistwie trzecim, a drugi — w Unii;

b) kontrahent posiadajacy siedzib¢ w panstwie trzecim jest kontrahentem finansowym albo kontrahentem
niefinansowym;
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¢) kontrahent posiadajacy siedzibe w Unii jest jednym z nastepujacych podmiotéw:

(i) kontrahentem finansowym, kontrahentem niefinansowym, finansowg spdtka holdingowa, instytucjg finansowg
lub przedsigbiorstwem ustug pomocniczych objetym odpowiednimi wymogami ostrozno$ciowymi, a kontrahent
z panstwa trzeciego, o ktérym mowa w lit. a), jest kontrahentem finansowym;

(ii) kontrahentem finansowym albo kontrahentem niefinansowym, a kontrahent z panstwa trzeciego, o ktérym
mowa w lit. a), jest kontrahentem niefinansowym;

d) obaj kontrahenci objeci s3g w pelni tg samg konsolidacjg zgodnie z art. 3 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;
e) obaj kontrahenci podlegaja wlasciwym procedurom z zakresu scentralizowanej oceny, pomiaru i kontroli ryzyka;

f) wymagania okreSlone w rozdziale III sa spelnione.

Artykut 37
Stosowanie przepisow art. 9 ust. 1, art. 10 i art. 12

1. Art. 9ust. 1, art. 10 i art. 12 stosuje si¢:

a) po uplywie jednego miesigca od dnia wejscia niniejszego rozporzadzenia w zycie — w odniesieniu do kontrahentéw,
z ktérych obaj posiadaja — lub naleza do grupy, ktdéra posiada — zagregowana S$rednig kwote referencyjng
rozliczanych niecentralnie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
przekraczajgcg 3 000 mld EUR;

b) od jednej z nastepujacych dwoch dat, w zaleznosci od tego, ktéra z nich przypada p6zniej: od dnia 1 marca 2017 r.
lub od dnia przypadajacego po uplywie miesigca od dnia wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia — w odniesieniu
do innych kontrahentéw.

2. Na zasadzie odstgpstwa od przepiséw ust. 1 w odniesieniu do kontraktéw na terminowe transakcje walutowe typu
forward, o ktérych mowa w art. 27 lit. a), przepisy art. 9 ust. 1, art. 10 i art. 12 stosuje si¢ od jednej z ponizszych dat,
w zaleznosci od tego, ktéra z nich przypada wezesniej:

a) od dnia 31 grudnia 2018 r., jezeli rozporzadzenie, o ktérym mowa w lit. b), nie bedzie jeszcze mialo zastosowania;

b) od dnia rozpoczgcia stosowania rozporzadzenia delegowanego Komisji (*) ustanawiajacego okreslone elementy
techniczne zwigzane z definicjg instrumentéw finansowych w odniesieniu do rozliczanych fizycznie terminowych
transakcji walutowych typu forward lub od dnia wyznaczonego zgodnie z ust. 1, w zaleznosci od tego, ktéra data
przypadnie p6Zniej.

Artykut 38
Daty rozpoczecia stosowania przepiséw dla okreslonych rodzajéw kontraktow

1. Na zasadzie odstepstwa od przepiséw art. 36 ust. 1 i art. 37 w odniesieniu do wszystkich rozliczanych niecen-
tralnie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére sa opcjami na akcje
pojedynczych spélek lub opcjami indeksowymi, przepisy artykuléw, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 i w art. 37,
stosuje si¢ po uplywie trzech lat od dnia wejscia niniejszego rozporzadzenia w zycie.

2. Na zasadzie odstepstwa od przepiséw art. 36 ust. 1 i art. 37, w przypadku gdy kontrahent majacy siedzibe w Unii
zawrze nierozliczony kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym z innym
kontrahentem nalezacym do tej samej grupy, przepisy artykutdéw, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 i art. 37, stosuje si¢
od dat okreslonych zgodnie z tymi artykulami lub od dnia 4 lipca 2017 r., w zaleznosci od tego, ktéra z tych dat
przypada pdzniej.

Artykut 39

Obliczanie zagregowanej Sredniej kwoty referencyjnej

1. Do celéw art. 36 i 37 odnosna zagregowang Srednig kwote referencyjng oblicza si¢ jako Srednig catkowitej kwoty
referencyjnej brutto, ktdra spelnia wszystkie ponizsze warunki:

a) zostala zaksiegowana ostatniego dnia roboczego w marcu, kwietniu i maju 2016 r. w odniesieniu do kontrahentéw,
o ktérych mowa w art. 36 ust. 1 lit. a);

(*) C(2016) 2398 final.
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b) zostala zaksiggowana ostatniego dnia roboczego w marcu, kwietniu i maju roku, o ktérym mowa w poszczegdlnych
literach art. 36 ust. 1;

¢) obejmuje wszystkie podmioty wchodzace w sklad grupy;

d) obejmuje wszystkie rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne grupy bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym;

e) obejmuje wszystkie wewngtrzgrupowe, rozliczane niecentralnie kontrakty pochodne grupy bedace przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, przy czym kazdy z nich liczy si¢ jednokrotnie.

2. Do celéw ust. 1 UCITS posiadajace zezwolenie wydane zgodne z dyrektywa 2009/65/WE oraz alternatywne
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi posiadajacych
zezwolenie lub zarejestrowanych zgodnie z dyrektywg 2011/61/UE uznaje si¢ za odrgbne podmioty i traktuje osobno,
jezeli spelnione sg nastepujace warunki:

a) fundusze stanowia niezalezne, wyodrebnione pakiety aktywéw ustanowione na wypadek niewyplacalnosci lub
upadtosci funduszuy;

b) wyodrebnione pakiety aktyw6w nie sa zabezpieczone ani objete gwarancja czy innym wsparciem finansowym przez
inne fundusze inwestycyjne lub zarzadzajacych tymi funduszami.

Artykut 40
Wejscie w Zycie

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

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

Sporzadzono w Brukseli dnia 4 pazdziernika 2016 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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ZALACZNIK I

Zalezno$¢ miedzy prawdopodobiefistwem niewykonania zobowigzania (,,PD”) a stopniami jakosci kredytowej

do celow art. 6i 7

Rating wewnetrzny o PD réwnym lub nizszym od wartosci wskazanej w tabeli 1 przypisuje si¢ do odpowiedniego

stopnia jakosci kredytowe;.

Tabela 1

Stopien jakosci kredytowej

Prawdopodobiefistwo niewykonania zobowigzania zdefiniowane w art. 4
pkt 54 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 nizsze lub réwne:

1 0,10 %
2 0,25 %
3 1%

4 7,5 %
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ZALACZNIK 11

Metodyka korygowania warto$ci zabezpieczenia do celéw art. 21

1. Warto$¢ zabezpieczenia koryguje si¢ w nastepujgcy sposéb:

Cuarose = €+ (1 = He = Hyy)

gdzie:

C = warto$¢ rynkowa zabezpieczenia;
Ho =

Hy =

= redukcja wartosci odpowiadajaca zabezpieczeniu obliczona zgodnie z ust. 2;

redukcja warto$ci odpowiadajaca niedopasowaniu walutowemu obliczona zgodnie z ust. 6.

2. Kontrahenci poddajg warto$¢ rynkowa zabezpieczenia przynajmniej redukcjom wartoSci przedstawionym

w ponizszych tabelach 1 i 2:

Tabela 1

Redukcje warto$ci na potrzeby ocen dlugoterminowej jakosci kredytowej

Redukcje wartosci Redukcje wartosci Redukcje wartosci
Stopieni jakosci kredy- w odniesieniu do dluz- | w odniesieniu do dluz- w odniesieniu do
towej, z ktérym wigze Rezydualny termin nych papierow wartos- nych papierow wartos- | pozycji sekury.tyzacyj—
si¢ ocena zdolnosci dalnokci ciowych emitowanych | ciowych emitowanych nych spelniajacych
kredytowej dluznego zapadainosd przez podmioty okre$- | przez podmioty okres- | kryteria ustanowione
papieru warto$ciowego lone w art. 4 ust. 1 lone w art. 4 ust. 1 w art. 4 ust. 1 lit. o),
lit. ¢)—e) i h)-k), w % lit. f), g), )-n), w % w %
1 <1 rok 0,5 1 2
>1 roku <5 lat 2 4 8
>5 lat 4 8 16
2-3 <1 rok 1 2 4
>1 roku <5 lat 3 6 12
>5 lat 6 12 24
4 lub ponizej <1 rok 15 nie dotyczy nie dotyczy
>1 roku <5 lat 15 nie dotyczy nie dotyczy
>5 lat 15 nie dotyczy nie dotyczy
Tabela 2

Redukcje warto$ci na potrzeby ocen krétkoterminowej jakosci kredytowej

Stopieni jakosci kredytowe;j,
z ktorym wiaze si¢ ocena
zdolnosci kredytowej krétko-
terminowego dtuznego

Redukcje wartoéci w odnie-

sieniu do dluznych papieréw

warto$ciowych emitowanych
przez podmioty okreslone

Redukcje wartosci w odnie-

sieniu do dluznych papieréw

warto§ciowych emitowanych
przez podmioty okreslone

Redukcje wartosci w odnie-
sieniu do pozycji sekurytyza-
cyjnych spehniajgcych kryteria

ustanowione w art. 4 ust. 1

papieru warto$ciowego wart. 4 ust. 1lit. ) ij), w % w art. 4 ust. 1 lit. m), w % lit. o), w %
1 0,5 1 2
2-3 lub ponizej 1 2 4
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1. W odniesieniu do akgji z gtéwnych indekséw, obligacji zamiennych na akcje z gtéwnych indekséw oraz zlota stosuje
sie redukcje warto$ci w wysokosci 15 %.

2. W przypadku uznanych jednostek uczestnictwa w UCITS redukcja wartosci odpowiada Sredniej wazonej redukcji
wartoSci, jakie mialyby zastosowanie do aktywéw, w ktore fundusz zainwestowal.

3. W przypadku zmiennego depozytu zabezpieczajacego w S$rodkach pienieznych stosuje si¢ redukcje wartosci
w wysokosci 0 %.

4. Do celéw wymiany zmiennego depozytu zabezpieczajagcego w odniesieniu do wszystkich zabezpieczeri niepie-
nieznych ustanawianych w walucie innej niz waluta przewidziana w danym kontrakcie pochodnym, odpowiedniej
regulujacej umowie ramowej o kompensowaniu zobowigzan lub w odpowiednim zalaczniku dotyczacym wsparcia
jakodci kredytowej stosuje sie redukcje wartosci w wysokosci 8 %.

5. Do celéw wymiany poczatkowego depozytu zabezpieczajgcego w odniesieniu do wszystkich zabezpieczen
pieni¢znych i niepieni¢znych ustanawianych w walucie innej niz waluta, w ktérej musza by¢ realizowane platnosci
w przypadku przedterminowego zamknigcia kontraktu lub niewykonania zobowigzania zgodnie z danym kontraktem
pochodnym, odpowiednig umowa w sprawie wymiany zabezpieczenia lub odpowiednim zalacznikiem dotyczacym
wsparcia jakosci kredytowej (,waluta zamknigcia”), stosuje si¢ redukcje wartosci w wysokosci 8 %. Kazdy kontrahent
moze wybra¢ inna walute zamknigcia. Jezeli w umowie nie okreslono waluty zamknigcia, redukcje wartosci stosuje
si¢ w odniesieniu do wartosci rynkowej wszystkich aktywoéw wniesionych jako zabezpieczenie.
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ZALACZNIK 11

Wlasne oszacowania zmienno$ci redukcji wartosci, ktére nalezy stosowaé w odniesieniu do warto$ci rynkowej
zabezpieczenia do celow art. 22

1. Przy obliczaniu skorygowanej wartosci zabezpieczenia muszg by¢ spelnione wszystkie ponizsze warunki:
a) kontrahenci dokonujg obliczen w oparciu o jednostronny przedzial ufnosci 99 %;
b) kontrahenci dokonujg obliczen w oparciu o okres likwidacji wynoszacy co najmniej 10 dni roboczych;

¢) kontrahenci obliczaja redukcje wartosci, zwigkszajac redukcje wartosci z tytulu codziennej aktualizacji wyceny
zgodnie z nastgpujacym wzorem wykorzystujagcym pierwiastek kwadratowy czasu:

Mg Nt (=)
Ty
gdzie:
H = redukcja wartosci, ktérg nalezy zastosowad;
H,, = redukcja wartosci przy codziennej aktualizacji wyceny;
Ny = faktyczna liczba dni roboczych migdzy aktualizacjami wyceny;
Ty = okres likwidacji dla danego rodzaju transakeji;

d) kontrahenci biora pod uwage nizsza plynno$¢ aktywow niskiej jakosci. W razie watpliwosci co do plynnosci
zabezpieczenia koryguja oni okres likwidacji w goére. Okreslaja rowniez przypadki, w ktérych dane historyczne
mogg zaniza potencjalng zmienno$¢. W takich przypadkach stosuje si¢ scenariusz warunkéw skrajnych;

¢) okres obserwacji historycznej stosowany przez instytucje do obliczania redukcji wartosci musi wynosi¢ co
najmniej jeden rok. W przypadku kontrahentéw, ktérzy stosuja w odniesieniu do okresu obserwacji historycznej
system wazenia lub inne metody, faktyczny okres obserwacji musi wynosi¢ co najmniej jeden rok;

f) warto$¢ rynkowg zabezpieczenia koryguje si¢ w nastepujacy sposéb:

Cyaroie = €+ (1 = H)

gdzie:

C = warto$¢ rynkowa zabezpieczenia;

H = redukcja wartosci obliczona zgodnie z lit. ¢) powyzej.

2. Zmienny depozyt zabezpieczajacy w $rodkach pienigznych moze podlega¢ redukcji wartosci w wysokosci 0 %.

3. W przypadku dluznych papieréw wartosciowych posiadajacych oceng kredytowa ECAI kontrahenci mogg korzystaé
z wlasnych oszacowan zmiennosci sporzadzonych dla poszczegdlnych kategorii papieréw warto$ciowych.

4. Przy okre$laniu odpowiednich kategorii papieréw wartosciowych do celéw ust. 3 kontrahenci biorg pod uwage
rodzaj emitenta papieru wartoSciowego, zewnetrzng ocen¢ kredytows papierdw wartosciowych, ich rezydualny
termin zapadalnosci oraz zmodyfikowany czas trwania. Oszacowania zmiennoSci muszg by¢ reprezentatywne dla
papier6w wartosciowych nalezacych do danej kategorii.
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5. Przy obliczaniu redukcji wartoci wynikajacej z zastosowania przepiséw ust. 1 lit. ¢) musza by¢ spelnione wszystkie
ponizsze warunki:

a) kontrahent stosuje oszacowania zmienno$ci w ramach codziennego procesu zarzadzania ryzykiem, w tym
w odniesieniu do swoich limitéw ekspozycji;

b) jezeli okres likwidacji stosowany przez kontrahenta jest dtuzszy niz okres, o ktérym mowa w ust. 1 lit. b), dla
danego rodzaju kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, taki
kontrahent zwigksza swoje redukcje wartoici zgodnie ze wzorem wykorzystujagcym pierwiastek kwadratowy
czasu, o ktérym mowa w lit. ¢) tego ustepu.
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ZAEACZNIK IV
Standardowa metoda obliczania poczatkowego depozytu zabezpieczajacego do celéw art. 9i 11

1. Kwoty referencyjne lub — w stosownych przypadkach — wartosci instrumentéw bazowych kontraktéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére wchodzg w sklad pakietu kompensowania, mnozy
si¢ przez wartosci procentowe przedstawione w ponizszej tabeli 1:

Tabela 1
Kategoria Wspdtezynnik narzutu
Instrument kredytowy: rezydualny termin zapadalnosci 0-2 lat 2%
Instrument kredytowy: rezydualny termin zapadalnosci 2-5 lat 5%
Instrument kredytowy: rezydualny termin zapadalnosci powyzej 5 lat 10 %
Towar 15 %
Instrument kapitalowy 15 %
Instrument walutowy 6 %
Stopa procentowa i inflacja: rezydualny termin zapadalnosci 0-2 lat 1%
Stopa procentowa i inflacja: rezydualny termin zapadalnosci 2-5 lat 2%
Stopa procentowa i inflacja: rezydualny termin zapadalnosci powyzej 5 lat 4%
Inne 15 %

2. Warto$¢ brutto poczatkowego depozytu zabezpieczajacego dla pakietu kompensowania oblicza si¢, sumujgc warto$é
produktéw, o ktérych mowa w ust. 1, dla wszystkich kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym wchodzacych w sklad pakietu kompensowania.

3. Kontrakty nalezace do wigcej niz jednej kategorii traktuje si¢ w nastgpujacy sposéb:

a) jezeli mozna jednoznacznie zidentyfikowaé odpowiedni czynnik ryzyka zwigzany z danym kontraktem
pochodnym bedacym przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrakty przypisuje si¢ do kategorii
odpowiadajgcej temu czynnikowi ryzyka;

b) jezeli warunek, o ktérym mowa w lit. a), nie jest spelniony, kontrakty przypisuje si¢ do tej kategorii sposréd
odpowiednich kategorii, ktéra charakteryzuje si¢ najwyzszym wspotczynnikiem narzutu;

¢) wymogi dotyczace poczatkowego depozytu zabezpieczajacego dla pakietu kompensowania oblicza si¢ zgodnie
Z nastepujacym wzoremt:

poczatkowy depozyt zabezpieczajacy netto = 0,4 * poczatkowy depozyt zabezpieczajacy brutto + 0,6 * NGR *
poczatkowy depozyt zabezpieczajacy brutto

gdzie:
(i) poczatkowy depozyt zabezpieczajacy netto oznacza obnizong warto$¢ wymogéw dotyczacych poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego dla wszystkich kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza

rynkiem regulowanym zawartych z danym kontrahentem, ktére wchodzg w sklad pakietu kompensowania;

(i) NGR oznacza wskaznik netto/brutto obliczony jako iloraz kosztu zastapienia netto pakietu kompensowania
z danym kontrahentem (licznik) i kosztu zastgpienia brutto tego pakietu kompensowania (mianowniky);
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d) do celéw lit. ¢) koszt zastgpienia netto pakietu kompensowania odpowiada wyzszej z dwoch wartosci: zero i suma
biezacych wartosci rynkowych wszystkich kontraktéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym wchodzacych w sklad pakietu kompensowania;

e) do celéw lit. ¢) koszt zastgpienia brutto pakietu kompensowania stanowi sume biezacych wartosci rynkowych
wszystkich wchodzacych w sklad pakietu kompensowania kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym obliczonych zgodnie z art. 11 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 6482012 i art. 16 i 17
rozporzadzenia delegowanego (UE) nr 149/2013, ktére majg warto$¢ dodatnia;

f) kwote referencyjna, o ktérej mowa w ust. 1, mozna obliczy¢, kompensujac kwoty referencyjne kontraktéw
o przeciwnym kierunku, jezeli wszystkie wlasciwosci tych kontraktéw poza ich kwotami referencyjnymi sg
identyczne.
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