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Poprawka 1
POPRAWKI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO (¥)

do wniosku Komisji

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
w sprawie funduszy rynku pienig¢znego

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego ('),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawczg,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Fundusze rynku pieni¢znego (FRP) zapewniaja finansowanie krotkoterminowe instytucjom finansowym,
przedsigbiorstwom oraz rzadom. Zapewniajagc tym podmiotom S$rodki finansowe, FRP przyczyniaja si¢ do
finansowania gospodarki europejskiej. Takie podmioty wykorzystujq inwestycje w FRP jako skuteczny sposéb na
dywersyfikacje ryzyka kredytowego i ekspozycji, zamiast polegal wylgcznie na depozytach bankowych.

(2)  Po stronie popytu FRP s3 narzedziami zarzadzania krétkoterminowymi Srodkami pienigznymi, ktére zapewniaja
wysoki stopiefi plynnosci, dywersyfikacji, stabilnosci wartosci zainwestowanego kapitatu oraz zyski na poziomie
rynkowym. FRP sa stosowane || przez szereg podmiotéw, w tym instytucje charytatywne, spoldzielnie
mieszkaniowe, wladze lokalne oraz wigkszych inwestoréw instytucjonalnych, takich jak przedsigbiorstwa
i fundusze emerytalne, ktére chcg zainwestowaé nadwyzke Srodkéw pienigznych na krotki okres. FRP stanowig
zatem kluczowe ogniwo pomigdzy popytem a podaza na finansowanie krétkoterminowe.

() Sprawa zostata odestana do wiasciwej komisji w celu ponownego rozpatrzenia zgodnie z art. 61 ust. 2 akapit drugi regulaminu
(A8-0041/2015).
() Poprawki: nowy lub zmieniony tekst zaznacza si¢ wytluszczonym drukiem i kursywa; skreslenia zaznacza si¢ symbolem | .

()  DzU.C 170z 5.6.2014, s. 50.
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(3)  Wydarzenia, ktore mialy miejsce w trakcie kryzysu finansowego, pozwolily uzyska¢ wglad w szereg cech tych
funduszy, ktére sprawiaja, ze sa one podatne na zagrozenia, gdy na rynkach finansowych wystepuja zawirowania,
a zatem mogg one rozprzestrzenia¢ lub zwigkszac ryzyko w obrebie systemu finansowego. Gdy ceny aktywow,
w ktdre inwestuja FRP, zaczynaja spadaé, zwlaszcza w skrajnych warunkach rynkowych, fundusze te nie zawsze sg
w stanie dotrzymal zobowigzania do bezzwlocznego umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw
wyemitowanych na rzecz inwestoréw oraz utrzymaé warto$¢ tych jednostek lub udzialéw na stalym poziomie.
Sytuacja ta, ktéra wedlug Rady Stabilno$ci Finansowej (FSB) i Migdzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw
Wartosciowych (I0SCO) moze by¢é szczegdlnie trudna dla FRP o stalej lub stabilnej wartosSci aktywéw netto,
moze spowodowac znaczne i nagle zlecenia umorzenia skladane przez inwestoréw, potencjalnie wywotujgc skutki
makroekonomiczne na szerszg skale.

(4)  Zlecenia umorzenia znacznych pakietéw jednostek uczestnictwa lub udzialéw mogg zmusi¢ FRP do sprzedazy
niektorych aktywéw inwestycyjnych na rynku schylkowym, potencjalnie nasilajgc w ten sposéb kryzys
plynnosciowy. W tych okolicznosciach emitenci instrumentéw rynku pienigznego moga mie¢ powazne trudnosci
z uzyskaniem finansowania, jesli rynki papieréw komercyjnych i innych instrumentéw rynku pienigznego znaczaco
si¢ skurczg. Moze to spowodowa( efekt domina na rynku finansowania krétkoterminowego i doprowadzi¢ do
bezposrednich i powaznych trudnosci z finansowaniem instytucji finansowych, przedsi¢biorstw i rzadéw, a wigc
gospodarki.

(5)  Zarzadzajacy aktywami, wspomagani przez jednostki sponsorujgce, mogg postanowi¢ o udzieleniu uznaniowego
wsparcia w celu utrzymania plynnosci i stabilnosci ich FRP. || Jednostki sponsorujace s czgsto zmuszane do
udzielenia wsparcia sponsorowanym przez siebie FRP, ktdre tracq na wartosci, ze wzgledu na ryzyko utraty
reputacji i obawy, ze panika moze przenie$C si¢ na inne rodzaje dziatalnosci tych jednostek. W zaleznosci od
wielkosci funduszu i skali presji umorzeniowej wsparcie ze strony jednostki sponsorujgcej moze siggnaé rozmiaréw,
ktore wykraczaja poza stan rezerw, ktore ma bezposrednio do dyspozycji. Wazne jest zatem, aby zapewni¢ ramy
jednolitych przepisow w celu zapobiezenia ogloszeniu upadlosci przez jednostke sponsorujaca i wystapieniu efektu
domina w odniesieniu do innych jednostek sponsorujacych FRP.

(6) W celu utrzymania integralnosci i stabilno$ci rynku wewnetrznego Ikonieczne jest ustanowienie przepisow
dotyczacych funkcjonowania tych funduszy, a w szczegdlnosci dotyczacych struktury ich portfela. Ma to na celu
zwigkszenie odpornosci FRP i ograniczenie kanaléw przenoszenia si¢ efektu domina. Jednolite przepisy w calej
Unii sg niezbedne, aby zagwarantowal, ze FRP s3 w stanie | realizowal zlecenia umorzenia skladane przez
inwestorow, zwlaszcza w skrajnych warunkach rynkowych. Jednolite przepisy dotyczace portfela FRP sg réwniez
niezbedne do zagwarantowania, aby FRP byly w stanie sprosta¢ znacznej liczbie naglych zlecei umorzenia
skfadanych przez duzg grupe inwestorow.

(7)  Jednolite przepisy dotyczace FRP s3 réwniez konieczne w celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania rynku
finansowania krétkoterminowego instytucji finansowych, korporacyjnych emitentéw krétkoterminowych dtuznych
papieréw wartoSciowych oraz rzadéw. Przepisy te s3 rowniez niezbedne do zapewnienia réwnego traktowania
inwestoréow FRP i uniknigcia sytuacji, w ktorych inwestorzy decydujacy si¢ na umorzenie jednostek w p6Zniejszym
czasie znajdg si¢ w gorszej sytuacji w przypadku tymczasowego zawieszenia umorzen lub likwidacji FRP.

(8) Konieczne jest zapewnienie harmonizacji wymogéw ostrozno$ciowych dotyczacych FRP poprzez ustanowienie
jasnych przepiséw nakladajacych na FRP i ich zarzadzajacych w catej Unii bezposrednie obowigzki. Zwigkszyloby to
stabilno$¢ tych funduszy jako zrédla krétkoterminowego finansowania sektora instytucji rzadowych i samo-
rzadowych oraz sektora przedsigbiorstw w calej Unii. Zagwarantowaloby to réwniez, ze FRP pozostang
wiarygodnym narzedziem zarzgdzania potrzebami unijnego przemystu w zakresie Srodkéw pieni¢znych.

(9)  Wytyczne dotyczace FRP przyjete przez Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad Rynkiem Papierdéw
Warto$ciowych (CESR) w celu stworzenia minimalnych, réwnych warunkéw dziatania FRP w Unii zostaly wdrozone
w terminie jednego roku od ich wejscia w Zycie jedynie przez 12 panstw czlonkowskich, co $wiadczy o dalszym
obowigzywaniu rozbieznych przepiséw krajowych. Rozbiezne rozwigzania krajowe nie s3 w stanie || wyeliminowa¢
stabych punktéw unijnych rynkéw pieni¢znych ani zlagodzi¢ ryzyka wystapienia efektu domina, co — jak pokazal
kryzys finansowy — zagraza funkcjonowaniu i stabilno$ci rynku wewnetrznego. Wspdlne przepisy dotyczace FRP
powinny zatem zapewni¢ wysoki poziom ochrony inwestoréw i zapobiegaé wystgpieniu efektu domina na skutek
ewentualnej paniki wiréd inwestoréw FRP badZ tagodzic jego skutki.

(10) W przypadku braku rozporzadzenia ustanawiajacego przepisy dotyczace FRP mozliwe byloby dalsze przyjmowanie
rozbieznych $rodkéw na poziomie krajowym, co nadal powodowalyby znaczne zakl6cenia konkurencji wynikajace
z istotnych réznic w podstawowych standardach ochrony inwestycji. Zréznicowane wymogi dotyczace struktury
portfela, aktywéw kwalifikowalnych, terminéw ich zapadalno$ci, ptynnosci i dywersyfikacji, jak réwniez jakosci
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kredytowej emitentéw instrumentéw rynku pieni¢znego prowadza do powstania rozbieznych pozioméw ochrony
inwestoréw z powodu réznych pozioméw ryzyka zwigzanego z oferta inwestycyjna FRP. Nalezy zatem koniecznie
przyjgé jednolity zbior przepiséw, aby unikngé przeniesienia si¢ efektu domina na rynek finansowania
krotkoterminowego i na jednostki sponsorujgce FRP, co mogloby zagrozi¢ stabilnosci rynku finansowego Unii.
Aby zlagodzic ryzyko systemowe, od dnia wejScia w Zycie niniejszego rozporzgdzenia FRP utrzymujqce stalg
warto$¢ aktywow netto (FRP o stalej NAV) powinny funkcjonowaé w Unii tylko jako FRP o stalej NAV dlugu
publicznego, detaliczne FRP o stalej NAV lub FRP o niskiej zmiennosci NAV (FRP o niskiej zmiennosci NAV).
O ile nie okreslono inaczej, wszelkie odniesienia do FRP o stalej NAV zawarte w niniejszym rozporzgdzeniu
dotyczq FRP o stalej NAV dlugu publicznego, detalicznych FRP o statej NAV oraz FRP o niskiej zmiennosci NAV.
Istniejgce FRP o statej NAV powinny miec mozliwos¢ podjecia decyzji o funkcjonowaniu w formie FRP o zmiennej
wartosci aktywow netto (FRP o zmiennej NAV).

(11) Nowe przepisy dotyczace FRP sa $cisle zwigzane z dyrektywa 2009/65/WE (') i dyrektywa 2011/61/UE (%),
poniewaz stanowig one ramy prawne regulujgce ustanawianie, zarzadzanie i wprowadzanie do obrotu FRP w Unii.

(12)  Przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania moga dziala¢ w Unii jako przedsi¢biorstwa zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery wartoSciowe (UCITS) zarzgdzane przez zarzadzajacych UCITS lub spdtki inwestycyjne
posiadajace zezwolenie na mocy dyrektywy 2009/65/WE badZ jako alternatywne fundusze inwestycyjne (AFI)
zarzadzane przez zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ZAFI), posiadajace zezwolenie lub
zarejestrowane zgodnie z dyrektywa 2011/61/UE. Nowe przepisy dotyczace FRP uzupelniaja przepisy zawarte
w tych dyrektywach. W zwigzku z powyzszym nowe jednolite przepisy dotyczace FRP powinny mie¢ zastosowanie
w uzupetieniu do wymogéw ustanowionych w dyrektywie 2009/65/WE i dyrektywie 2011/61/UE. Jednoczesnie
szereg przepisow rozdziatu VII dyrektywy 2009/65/WE dotyczacych polityki inwestycyjnej UCITS nie powinno
mie zastosowania, a w nowych jednolitych przepisach dotyczacych FRP nalezy ustanowi¢ szczeg6towe zasady
dotyczace produktéw tych funduszy.

(13)  Zharmonizowane przepisy powinny mie¢ zastosowanie do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, ktorych
cechy odpowiadaja cechom FRP. UCITS i AFI, ktére inwestujg w aktywa krétkoterminowe, takie jak instrumenty
rynku pienig¢znego lub depozyty, badZz zawieraja umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu lub niektére
kontrakty na instrumenty pochodne, stuzgce wylacznie zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z pozostalymi
inwestycjami funduszu, oraz ktérych celem jest zapewnienie zyskéw odpowiadajacych stopie rynku pienig¢znego lub
utrzymanie warto$ci inwestycji, muszg przestrzegaé nowych przepiséw dotyczacych FRP.

(14)  Specyfika FRP wynika z polaczenia aktywow, w ktdre inwestuja, oraz zatozonych przez nie celéw. Cel, jakim jest
zapewnienie zyskow w zaleznosci od stopy rynku pieni¢znego, oraz cel, jakim jest utrzymanie wartosci inwestycji,
nie wykluczajg si¢ wzajemnie. FRP moze wyznaczy¢ sobie jeden z tych celéw lub obydwa.

(15)  Cel, jakim jest zapewnienie zyskéw odpowiadajacych stopie rynku pieni¢znego, nalezy rozumie¢ w znaczeniu
ogo6lnym. Oczekiwane zyski nie muszg by¢ idealnie dostosowane do stopy EONIA, Libor, Euribor lub kazdej innej
stosownej stopy procentowej rynku pieni¢znego. Cel uzyskania zyskéw nieznacznie przekraczajgcych stope rynku
pienieznego nie powinien by¢ podstawa do nieobjecia UCITS lub AFI zakresem nowych jednolitych przepisow.

(16)  Cel utrzymania warto$ci inwestycji nie powinien by¢ interpretowany jako gwarancja zachowania kapitatu udzielona
przez fundusz. Nalezy go rozumie¢ jako cel, ktory UCITS lub AFI zamierza osiggna¢. Spadek wartosci inwestycji nie
powinien oznaczaé, ze przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania zmienilo cel, jakim jest utrzymanie wartosci
inwestycji.

(17)  Wazne jest, aby UCITS i AFl o cechach FRP byly identyfikowane jako te fundusze, a ich zdolno$¢ do stalego
przestrzegania nowych jednolitych przepiséw dotyczacych FRP podlegata wyraznej weryfikacji. W tym celu
wlasciwe organy powinny udziela¢ FRP zezwolen. W przypadku UCITS zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci

M 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
wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).

()  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych 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 174 z 1.7.2011, s. 1).
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w charakterze FRP powinno by czgScia zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci jako UCITS zgodnie ze
zharmonizowanymi procedurami przewidzianymi w dyrektywie 2009/65/WE. W przypadku AF], z uwagi na to, ze
nie podlegajg one zharmonizowanym procedurom udzielania zezwolen i nadzoru na mocy dyrektywy 2011/61/UE,
konieczne jest zapewnienie wspdlnych podstawowych przepisow dotyczacych udzielania zezwolen, ktére
odzwierciedlaja obowiazujace zharmonizowane przepisy dotyczace UCITS. Procedury takie powinny zapewniad,
aby AFI posiadajacy zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci w charakterze FRP byl zarzadzany przez
zarzadzajacego alternatywnym funduszem inwestycyjnym (ZAFI), ktory uzyskal zezwolenie zgodnie z dyrektywa
2011/61/UE.

(18) W celu upewnienia si¢, ze wszystkie przedsi¢biorstwa zbiorowego inwestowania charakteryzujace si¢ cechami FRP
podlegaja nowym wspélnym przepisom dotyczgcym tych funduszy konieczne jest wprowadzenie zakazu uzywania
nazwy ,FRP” lub innych okreslen sugerujacych, ze przedsi¢biorstwo zbiorowego inwestowania ma cechy takiego
funduszu, chyba ze przestrzegane sa przepisy niniejszego rozporzadzenia. W celu uniknigcia obchodzenia
przepiséw dotyczacych FRP wlasciwe organy powinny monitorowaé praktyki rynkowe przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania majgcych siedzibe lub wprowadzanych do obrotu na ich terytorium w celu sprawdzenia, czy nie
naduzywajg one nazwy ,FRP” ani nie sugeruja, ze sg takimi funduszami, nie stosujac si¢ do nowych ram prawnych.

(19)  Nowe przepisy majace zastosowanie do FRP powinny bazowa¢ na istniejacych ramach prawnych ustanowionych na
mocy dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/UE oraz wykonawczych aktéw prawnych do tych dyrektyw.
W zwigzku z powyzszym przepisy dotyczace produktéw FRP powinny mie¢ zastosowanie jako uzupelnienie
obowiazujacych przepiséw unijnych, chyba ze wyraznie zostanie okreslone, ze te ostatnie nie maja zastosowania.
Ponadto przepisy dotyczace zarzadzania i wprowadzania do obrotu ustanowione w istniejacych ramach prawnych
powinny mie¢ zastosowanie do FRP, z uwzglednieniem tego, czy sa one UCITS lub AFL Podobnie, przepisy
dotyczace transgranicznego $wiadczenia ustug i swobody przedsigbiorczosci ustanowione w dyrektywie 2009/65/
WE i dyrektywie 2011/61/UE powinny mie¢ zastosowanie odpowiednio do dzialalnosci transgranicznej FRP.

(20)  Biorac pod uwage fakt, ze UCITS i AFI moga przybiera¢ rozmaite formy prawne, ktére niekoniecznie nadajg im
osobowo$¢ prawng, przepisy zobowiazujace FRP do podjecia dzialan nalezy rozumie¢ jako odniesienia do
zarzadzajacego FRP w przypadkach, gdy dany FRP zostal zalozony jako UCITS lub AFI, ktéry nie jest w stanie
dziata¢ samodzielnie, poniewaz nie posiada osobowosci prawnej we wlasnym zakresie.

(21) W przepisach dotyczacych portfelu FRP nalezaloby jednoznacznie okresli¢ kategorie aktywéw, ktore powinny byé
uznawane do celéw inwestycji tych funduszy, oraz warunki ich kwalifikowalnosci. W celu zapewnienia integralnosci
FRP pozadane jest réwniez zakazanie tym funduszom zawierania okreslonych transakcji finansowych, ktore
moglyby zagrazaé ich strategii inwestycyjnej i celom.

(22)  Instrumenty rynku pieni¢znego sg zbywalnymi instrumentami znajdujagcymi si¢ zwykle w obrocie na rynku
pienieznym, takimi jak bony skarbowe czy bony komunalne, certyfikaty depozytowe, papiery komercyjne, papiery
wartoSciowe zabezpieczone aktywami o wysokiej jakosci i plynnosci, akcepty bankowe lub $rednio-
i krotkoterminowe obligacje. Powinny one moéc stanowi¢ przedmiot inwestycji FRP jedynie wowczas, jezeli
przestrzegaja ograniczen dotyczacych terminéw zapadalnosci lub — w przypadku papierow wartoSciowych
zabezpieczonych aktywami — jezeli mogg by uznane za aktywa wysokiej jakoSci zgodnie z przepisami
dotyczgcymi plynnosci, okreslonymi w czesci szdstej rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 ('), a fundusze te uznaja, ze instrumenty te wykazuja sie wysoka jakoscia kredytowa.

(23)  Papiery komercyjne zabezpieczone aktywami (ABCP) nalezy uznal za kwalifikowalne instrumenty rynku
pienigznego, jezeli spetniaja one dodatkowe wymogi. Z uwagi na to, ze podczas kryzysu niektére sekurytyzacje
byly szczegdlnie niestabilne, konieczne jest ustanowienie ograniczen dotyczacych termindéw zapadalnosci oraz
kryteridw jakoSci dotyczacych aktywéw bazowych, jak réwniez dopilnowanie, by pula ekspozycji byla
wystarczajgco zdywersyfikowana. Jednak nie wszystkie kategorie aktywéw bazowych okazaly si¢ niestabilne.
W szczegdlnosci chodzi tu o sekurytyzacje, w przypadku ktorych aktywa bazowe wigzaly si¢ ze wspieraniem
kapitalu obrotowego producentéw oraz sprzedazq towaréw i uslug gospodarki realnej. Te sekurytyzacje
funkcjonowaly dobrze i powinny byé uznane za kwalifikowalne instrumenty rynku pieniginego, o ile mozina je
uznac za wysokiej jakosci aktywa plynne zgodnie z przepisami dotyczgcymi plynnosci zawartymi w czgsci szostej
rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013, okreslonymi szczegétowo w rozporzqdzeniu delegowanym Komisji (UE) nr

..(%) . Powyisze powinno mie¢ zastosowanie do kwalifikowanych papieréw wartosciowych zabezpieczonych

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176
2 27.6.2013, s. 1).

()  Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr ...[... uzupetniajace rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu
pokrycia wyplywéw netto dla instytucji kredytowych.
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aktywami plynnymi wysokiej jakosci, nalezgcych do jednej z nastgpujgcych podkategorii sekurytyzowanych
aktywow bazowych, o ktérych mowa w art. 13 ust. 2 lit. g) ppkt (iii) i (iv) rozporzqdzenia delegowanego Komisji
(UE) nr ..., mianowicie kredytow na zakup samochodéw i leasingu dla pozyczkobiorcow lub leasingobiorcow
posiadajgcych siedzibe lub miejsce zamieszkania w paristwie cztonkowskim oraz kredytéw komercyjnych, leasingu
i instrumentow kredytowych na rzecz przedsigbiorstw posiadajgcych siedzibe w panstwie cztonkowskim z myslg
o sfinansowaniu wydatkow kapitalowych lub dzialalnoSci innej niz nabycie lub budowa nieruchomosci
komercyjnej. Odniesienie do okreslonych podkategorii sekurytyzowanych aktywow bazowych w rozporzgdzeniu
delegowanym (UE) nr ..., jest istotne w celu zapewnienia jednolitej definicji kwalifikowalnych sekurytyzowanych
aktywéw bazowych na potrzeby przepisow dotyczgcych plynnosci dla instytucji kredytowych i niniejszego
rozporzgdzenia, co z kolei ma znaczenie dla plynnosci takich instrumentéw, aby unikal przeszkod dla
sekurytyzacji gospodarki realnej.

(23a) Nalezy przekazaé Komisji uprawnienia do przyjecia aktow zgodnie z art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (TFUE) w odniesieniu do okreslenia kryteriow identyfikacji prostej, przejrzystej i ustandaryzowanej
sekurytyzacji. Komisja powinna przy tym zapewnié spojnos¢ z aktami delegowanymi przyjetymi na podstawie
art. 460 rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013 i art. 135 ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/
138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalnosé
II), jak rowniez powinna uwzglednic specyfike sekurytyzacji o terminie zapadalnosci w chwili emisji krotszym niz
397 dni. Nalezy réwniez przekazaé Komisji uprawnienia do przyjecia aktéw zgodnie z art. 290 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) w odniesieniu do okreslenia kryteriéw identyfikacji dtugu o wysokiej
jakosci kredytowej oraz papierow komercyjnych zabezpieczonych aktywami ptynnymi. Komisja powinna zapewnic¢
spéjnosc z odnosnymi dziataniami Europejskiego Urzgdu Nadzoru Bankowego (EUNB) i wspieral te dzialania.

(24)  FRP powinien mie¢ mozliwo$¢ inwestowania w depozyty, pod warunkiem ze jest on w stanie wycofaé $rodki
pienig¢zne w dowolnym momencie. Mozliwosci skutecznego wycofania $srodkéw sg ograniczone, jesli kary zwigzane
z ich wczesniejszym wycofaniem sa na tyle wysokie, Ze przekraczaja odsetki naliczone przed wycofaniem Srodkéow.
W zwigzku z tym FRP powinien rowniez dotozy¢ wszelkich staraf, by nie skladaé depozytéw w instytucji
kredytowej, ktéra wymaga kar wyzszych niz przecigtne, ani nie skladaé depozytéw o zbyt dlugim terminie
zapadalnosci, jezeli mogloby to skutkowaé zbyt wysokimi karami.

(25)  Pochodne instrumenty finansowe uznawane do celéw inwestycji FRP powinny stuzy¢ wylacznie zabezpieczeniu
ryzyka stopy procentowej i ryzyka walutowego, a ich instrumentem bazowym powinny by¢ jedynie stopy
procentowe, waluty lub indeksy reprezentujace te kategorie. Nalezy zakazaé wykorzystywania instrumentéw
pochodnych do innych celéw lub posiadajacych inne aktywa bazowe. Instrumenty pochodne powinny byé
wykorzystywane jedynie jako uzupelnienie strategii funduszu, ale nie jako gléwne narzedzie stuzace osiagnieciu
celow funduszu. Jezeli FRP inwestuje w aktywa denominowane w innej walucie niz waluta funduszu, oczekuje sie, ze
zarzadzajacy FRP zabezpieczy calg ekspozycje na ryzyko walutowe, w tym za posrednictwem instrumentéw
pochodnych. FRP powinny by uprawnione do inwestowania w finansowe instrumenty pochodne, jezeli
instrumenty te znajdujg si¢ w obrocie na rynku regulowanym, o ktorym mowa w art. 50 ust. 1 lit. a), b) lub
c) dyrektywy 2009/65/WE, poza rynkiem regulowanym (OTC) lub w zorganizowanym systemie obrotu, o ktérym
mowa w rozporzgdzeniu (UE) nr 600/2014 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych.

(26)  Umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu moga by¢ wykorzystane przez FRP jako $rodek krotkoterminowego
inwestowania nadwyzki $rodkéw pieni¢znych, pod warunkiem ze pozycja jest w pelni zabezpieczona. W celu
ochrony intereséw inwestoréw konieczne jest zapewnienie, aby zabezpieczenie udzielone w ramach uméw
z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu bylo wysokiej jakosci. FRP nie powinny stosowaé zadnych innych
efektywnych technik zarzadzania portfelem, w tym transakcji udzielania lub zaciggania pozyczek papieréw
warto$ciowych, poniewaz ich zastosowanie moze uniemozliwi¢ osiagniecie celéw inwestycyjnych tych funduszy.

(27) W celu ograniczenia podejmowania ryzyka przez FRP niezbedne jest ograniczenie ryzyka kontrahenta przez
zapewnienie, aby portfel FRP podlegal jasnym wymogom w zakresie dywersyfikacji. W tym celu konieczne jest
zagwarantowanie, aby umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu byly w pelni zabezpieczone oraz aby, w celu
ograniczenia ryzyka operacyjnego, umowa z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu z jednym kontrahentem nie
przekraczala 20 % og6tu aktywow FRP. Wszystkie instrumenty pochodne bedgce przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulcl)wanym (OTC) powinny podlegaé przepisom rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 648/2012 ().

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych
porzg pejsKieg Y p p p %
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakgji (Dz.U. L 201
227.7.2012, s. 1).
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(28)  Ze wzgledow ostroznosciowych i w celu uniknigcia wywierania znaczacego wplywu na organy zarzadzajace
emitenta przez FRP, niezbedne jest zapobieganie nadmiernej koncentracji inwestycji funduszu w instrumenty
wyemitowane przez tego samego emitenta.

(29)  FRP powinien by¢ zobowigzany do inwestowania w wysokiej jakosci aktywa kwalifikowalne. W zwigzku z tym FRP
powinien dysponowa¢ ostrozng || procedura oceny kredytowej na potrzeby okreslania jakosci kredytowej
instrumentéw rynku pienigznego, w ktdére zamierza on zainwestowal. Zgodnie z przepisami unijnymi
ograniczajgcymi nadmierne poleganie na ratingach kredytowych, wazne jest, aby przy ocenie jakosci aktywow
kwalifikowalnych FRP unikaly nadmiernego polegania na ratingach wydawanych przez agencje ratingowe. ||

(29a) Biorgc pod uwage prace wykonang przez organy migdzynarodowe, takie jak Migdzynarodowa Organizacja
Komisji Papieréw Wartosciowych (IOSCO) czy Rada Stabilnosci Finansowej, jak réwniez wklad ustawodawstwa
europejskiego, na przykltad rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 462/2013 (') czy dyrektywy
2013/14/UE (°), w ograniczanie zjawiska nadmiernego polegania na ratingach kredytowych, nie nalezy
zakazywaé wprost Zadnym produktom, w tym FRP, zamawiania lub finansowania zewngtrznych ratingéw
kredytowych.

(30) W celu uniknigcia stosowania przez zarzadzajacych FRP réznych kryteriéw oceny jako$ci kredytowej instrumentow
rynku pieni¢znego, a co za tym idzie, sporzadzania przez nich rozbieznych charakterystyk ryzyka tego samego
instrumentu, konieczne jest, aby zarzadzajacy ustanowili procedure oceny wewngtrznej opartg na ostroinych,
systematycznych i cigglych metodach przyznawania ratingéw. Do kryteriéw oceny nalezg na przyklad: $rodki
ilosciowe dotyczace emitenta instrumentu, takie jak wskazniki finansowe, dynamika bilansu, wytyczne dotyczace
rentownosci, ktdre sg oceniane i poréwnywane z kryteriami stosowanymi przez pordwnywalne przedsi¢biorstwa
i grupy z sektora; Srodki jakosciowe dotyczace emitenta instrumentu, takie jak skutecznos§¢ zarzadzania, strategia
przedsigbiorstwa, ktoére s3 analizowane w celu ustalenia, czy ogdlna strategia emitenta nie bedzie miala
niekorzystnych skutkéw dla jego jakosci kredytowej w przyszlosci. Najwyzsze ocemy wewnetrzne powinny
odzwierciedla¢ fakt, ze wiarygodno$¢ kredytowa emitenta instrumentéw jest stale utrzymywana na mozliwie
najwyzszym poziomie.

(31) W celu stworzenia przejrzystej i spdjnej procedury oceny kredytowej zarzadzajacy powinien dokumentowaé
procedury stosowane do takiej oceny [ . Powinno to zagwarantowal, ze przebieg procedury nastepuje wedlug
jasnych zasad, ktére mozna monitorowac, a zainteresowane strony, a takze wlasciwy organ krajowy, sa na wniosek
informowane o stosowanych metodach.

(32) W celu zmniejszenia ryzyka portfela FRP wazne jest wyznaczenie dopuszczalnych terminéw zapadalnoci,
okreslajgc maksymalny dopuszczalny wazony termin zapadalno$ci (WAM) oraz $redni wazony okres trwania (WAL).

(33)  'WAM wykorzystuje si¢ do pomiaru wrazliwosci FRP na zmiany stop procentowych rynku pieni¢znego. Przy
okreslaniu WAM zarzadzajacy powinni uwzgledniaé wplyw pochodnych instrumentéw finansowych, depozytéw
oraz umoéw z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu i wplyw na ryzyko stopy procentowej FRP. W przypadku gdy
FRP zawiera transakcje swapu, aby uzyskaé ekspozycje na instrument o stalej a nie o zmiennej stopie procentowej,
powinno to zosta¢ uwzglednione podczas okreslenia WAM.

(34) WAL stosowany jest do pomiaru ryzyka kredytowego, gdyz jest ono tym wigksze, im dluzszy jest termin zwrotu
kapitatu. WAL uzywany jest takze do ograniczania ryzyka plynnosciowego. W odréznieniu od obliczania WAM,
przy obliczaniu WAL papieréw wartoSciowych o zmiennej stopnie procentowej i instrumentéw finansowych
bedacych wynikiem sekurytyzacji nie jest dopuszczalne wykorzystanie dat aktualizacji stép procentowych,
uwzglednia si¢ natomiast tylko przewidziany ostateczny termin zapadalnosci instrumentu finansowego. Terminem
zapadalnosci stosowanym do obliczania WAL jest rezydualny termin zapadalnoSci pozostaly do prawnego
umorzenia, poniewaz jest to jedyny termin, w ktérym spélka zarzadzajaca moze si¢ upewnié, ze instrument ten

6] Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 462/2013 z dnia 21 maja 2013 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE)
nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych (Dz.U. L 146 z 31.5.2013, s. 1).

()  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/14/UE z dnia 21 maja 2013 r. zmieniajaca dyrektywe 2003/41/WE w sprawie
dziatalnodci instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami, dyrektywe 2009/65/WE
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) i dyrektywe 2011/61/UE w sprawie zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi w odniesieniu do nadmiernego polegania na ratingach kredytowych (Dz.U. L 145
z 31.5.2013, s. 1).
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zostanie wykupiony. Cechy instrumentu, takie jak mozliwo$¢ umorzenia w okreslonych terminach, tzw. opcje
sprzedazy, nie moga by¢ brane pod uwage przy obliczaniu WAL.

(35) W celu zwigkszenia zdolnosci FRP do realizacji zlecet umorzenia i uniknigcia sprzedazy jego aktywow po bardzo
zanizonych cenach, fundusze te powinny stale posiada¢ minimalng kwote pltynnych aktywéw o jednodniowym lub
tygodniowym terminie zapadalnosci. Do obliczenia proporcji aktywéw o jednodniowym i tygodniowym terminie
zapadalnosci nalezy stosowaé prawny termin zapadalnosci danego skladnika aktywoéw. Mozna wzigé pod uwage
mozliwo$¢ rozwiazania przez zarzadzajacego umowy z krétkim wyprzedzeniem. Przykladowo, jezeli umowa
z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu moze zostal rozwigzana za jednodniowym wypowiedzeniem, nalezy ja
uzna¢ za skladnik aktyw6w o jednodniowym terminie zapadalnosci. Jesli zarzadzajacy ma mozliwo$¢ wyplacenia
srodkéw pienigznych z rachunku depozytowego, z jednodniowym wyprzedzeniem, depozyt ten moze zostal
uznany za skladnik aktyw6w o jednodniowym terminie zapadalnosci. Jezeli zarzqdzajqcy FRP uzna, Ze skarbowe
papiery wartoSciowe charakteryzujg si¢ wysokq jakoscig kredytowq, mogq by¢ one uwzgledniane jako aktywa
o jednodniowym terminie zapadalnosci.

(36)  Z uwagi na to, ze FRP mogg inwestowal w aktywa o réznych terminach zapadalnosci, inwestorzy powinni by¢
w stanie rozr6zni¢ poszczegélne kategorie FRP. W zwiazku z tym FRP powinny by¢ klasyfikowane jako
krétkoterminowe FRP albo standardowe FRP. Celem krétkoterminowych FRP jest uzyskanie zyskéw odpowiada-
jacych stopom rynku pienigznego, przy jednoczesnym zapewnieniu inwestorom jak najwyzszego poziomu
bezpieczenstwa. Dzigki krotkim WAM i WAL ryzyko zwigzane z czasem trwania i ryzyko kredytowe
krétkoterminowych FRP s3 utrzymywane na niskim poziomie.

(37)  Celem standardowych FRP jest zapewnianie zyskéw nieco wyzszych od zyskéw odpowiadajacych stopom rynku
pienieznego, w zwiazku z czym inwestuja one w aktywa o wydluzonym terminie zapadalnosci. Ponadto, aby
osiaggnaé wyzsze zyski, ta kategoria FRP powinna mie¢ mozliwos¢ stosowania zwigkszonych limitéw dotyczacych
ryzyka portfela, takich jak Sredni wazony termin zapadalnosci i $redni wazony okres trwania.

(38)  Zgodnie z przepisami art. 84 dyrektywy 2009/65/WE zarzadzajacy UCITS dzialajacych w charakterze FRP maja
mozliwo$¢ tymczasowego zawieszenia umorzenn w wyjatkowych przypadkach, gdy wymagaja tego okolicznosci.
Zgodnie z przepisami art. 16 dyrektywy 2011/61/UE i art. 47 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/
2013 ("), zarzadzajacy AFI dzialajacych w charakterze FRP mogg stosowaé specjalne mechanizmy postepowania
w przypadku wystapienia braku plynnosci aktywéw funduszy.

(39)  Aby unikngé sytuacji, w ktérych zarzadzanie ryzykiem przez FRP bedzie zaklcane przez | krotkoterminowe
decyzje podejmowane pod wplywem ewentualnego ratingu FRP, w przypadku gdy zarzqdzajgcy FRP ubiega sig
o zewngtrzny rating kredytowy, procedura okreslania tego ratingu powinna podlegac rozporzgdzeniu (UE) nr 462/
2013 i powinna by¢ przeprowadzana zgodnie z tym rozporzgdzeniem. | Dla zapewnienia odpowiedniego
zarzadzania plynnoscia konieczne jest, aby FRP ustanowily nalezyta polityke i procedury umozliwiajace poznanie
swoich inwestoréw. Polityka, ktora zarzadzajacy ma wprowadzi¢, powinna poméc w zrozumieniu bazy inwestorow
FRP, tak aby mozna bylo przewidzie¢ zlecenia umorzenia znacznych pakietéw jednostek lub udzialow. W celu
unikniecia sytuacji, w ktérej FRP musza zrealizowaé nagle, masowe zlecenia umorzenia, szczeg6lna uwage nalezy
poswieci¢ duzym inwestorom reprezentujgcym znaczny odsetek aktywéw funduszu, jak réwniez jednemu
inwestorowi reprezentujgcemu znaczny odsetek aktywéw o jednodniowym terminie zapadalno$ci. W takim
przypadku FRP powinien zwigkszy¢ odsetek aktywdw o jednodniowym terminie zapadalnosci proporcjonalnie do
odsetku reprezentowanego przez tego inwestora. Zarzadzajacy powinien w miare mozliwosci okresli¢ tozsamosé
inwestoréw, nawet je$li s3 oni reprezentowani przez rachunki powiernicze, portale lub innych posrednich
nabywcow.

(40) W ramach ostroznego zarzadzania ryzykiem FRP powinny, przynajmniej raz na kwartal, przeprowadzaé testy
warunkéw skrajnych. Od zarzadzajacych FRP oczekuje si¢ dzialania prowadzacego do wzmocnienia odpornosci
funduszu, jesli wyniki testéw warunkow skrajnych wykazuja jego stabe punkty.

(41) W celu odzwierciedlenia rzeczywistej warto$ci aktywow stosowanie wyceny wedlug wartosci rynkowej powinno byé
preferowang metoda wyceny aktyw6w FRP. Zarzadzajacemu nie nalezy zezwala¢ na stosowanie metody wyceny
wedlug modelu, jesli wycena wedlug wartosci rynkowej pozwala uzyskaé wiarygodng warto$¢ sktadnika aktywow,
poniewaz metoda wyceny wedtug modelu moze prowadzi¢ do uzyskania mniej dokladnej wyceny. Oczekuje sig, ze

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupekniajace dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolniefi, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZwigni finansowej, przejrzystoci i nadzoru (Dz.U. L 83 z 22.3.2013, s. 1).
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wycena wedlug wartosci rynkowej aktywoéw, takich jak bony skarbowe i komunalne, $rednio- i krétkoterminowe
obligacje, jest na ogél wiarygodna. Przy wycenie papieréw komercyjnych lub certyfikatéw depozytowych
zarzadzajacy powinien sprawdzi¢, czy na rynku wtoérnym mozna uzyskac ich wiarygodng wycene. Ceng wykupu
oferowana przez emitenta nalezy rdwniez uznal za stanowigca wlaSciwe oszacowanie wartosci papieru
komercyjnego. || Zarzadzajacy powinien oszacowaé wartos¢ aktywéw np. na podstawie danych rynkowych, takich
jak zyski z porownywalnych instrumentéw i poréwnywalnych emitentéw, lub skorzysta¢ z uznanej na szczeblu
migdzynarodowym metody ksiggowania wedlug kosztu zamortyzowanego zgodnej z uznanymi migdzynarodo-
wymi standardami rachunkowosci.

(42)  Celem FRP utrzymujacego stala wartos¢ aktywow netto (FRP o stalej NAV) jest zachowanie kapitatu inwestyciji,
zapewniajac jednocze$nie wysoki stopien plynnosci. Warto$¢ aktywdéw netto (NAV) przypadajaca na jednostke
uczestnictwa lub udzial wickszosci FRP o stalej NAV wynosi na przyklad 1 EUR, 1 USD lub 1 GBP w momencie
podzialu zyskéw wsrdd inwestorow. Inne fundusze tego typu kumulujg dochdéd w NAV funduszu, utrzymujac
jednoczesnie rzeczywista warto$¢ skladnika na stalym poziomie.

43) W celu uwzglednienia specyfiki FRP o stalej NAV konieczne jest, aby funduszom tym zezwolono na stosowanie
réwniez metody ksiegowania wedtug kosztu zamortyzowanego w celu okreslenia stalej warto$ci aktywéw netto
przypadajacej na jednostke uczestnictwa lub udzial. Niezaleznie od powyzszego, w celu zapewnienia cigglego
monitorowania réznicy miedzy stala NAV przypadajaca na jednostke uczestnictwa lub udzial a NAV przypadajaca
na jednostke uczestnictwa lub udzial, FRP o stalej NAV powinien réwniez obliczaé warto§¢ swoich aktywéw na
podstawie metody wyceny wedlug wartosci rynkowej lub metody wyceny wedtug modelu.

(44)  Z uwagi na to, ze FRP powinny publikowal NAV, ktéra odzwierciedla wszystkie zmiany wartosci jego aktywéw,
opublikowang NAV nalezy zaokragli¢ maksymalnie do pelnego punktu bazowego lub jego odpowiednika.
W zwigzku z tym, jezeli NAV jest publikowana w okreslonej walucie, na przyklad 1 EUR, stopniowych zmian
wartoSci nalezy dokonywac co 0,0001 EUR. W przypadku NAV wynoszacej 100 EUR stopniowych zmian wartoci
nalezy dokonywac co 0,01 EUR. Wylacznie FRP o stalej NAV moze opublikowaé ceng, ktéra nie wynika w catosci ze
zmian wartosci jego aktywéw. W tym przypadku NAV moze zosta¢ zaokraglona do najblizszego centa dla NAV
wynoszacego 1 EUR (zmieniana co 0,01 EUR).

(44a) Inwestoréw nalezy wyraZnie poinformowal, czy dany fundusz ma charakter krotkoterminowy czy standardowy,
zanim w niego zainwestujq. Aby unikngé nieuzasadnionych oczekiwari ze strony inwestorow, we wszelkich
materiatach zwigzanych z wprowadzeniem do obrotu nalezy réwniez wyraznie wskazaé, ze FRP nie sq
gwarantowanym instrumentem inwestycyjnym.

(45)  Aby mie¢ mozliwo$¢ ograniczenia ewentualnych umorzeri ze strony klientéw w czasach glgbokich napieé na
rynku, wszystkie FRP o stalej NAV dlugu publicznego, detaliczne FRP o stalej NAV i FRP o niskiej zmiennosci
NAV powinny dysponowal przepisami umoZliwiajgcymi wprowadzenie oplat plynnosciowych i ograniczer
dotyczgcych umorzeri w celu zapobiezenia znacznej liczbie umorzei w czasach napieé rynkowych oraz w celu
zapobieZenia sytuacji, w ktérej pozostali inwestorzy byliby w niesprawiedliwym stopniu eksponowani na
panujgce w danym momencie warunki rynkowe. Oplata plynnosciowa powinna odpowiada( faktycznym kosztom
uplynniania aktywéw w celu wykonania zleceri umorzenia w okresie skrajnych warunkéw rynkowych i nie
powinna stanowic kary przewyziszajgcej kwote, jaka zrownowazylaby straty poniesione przez innych inwestoréw
w wyniku umorzenia.

(46)  FRP o statej NAV dlugu publicznego i detaliczne FRP o stalej NAV powinny przestaé funkcjonowac jako FRP
o stalej NAV, jezeli nie mogq osiggngé minimalnej kwoty tygodniowych wymogéw plynnosciowych w ciggu 30 dni
od dnia wprowadzenia optat plynnosciowych lub ograniczeri dotyczgcych umorzeri. W takim przypadku dane FRP
o stalej NAV dlugu publicznego i detaliczne FRP o stalej NAV powinny automatycznie przeksztalci¢ si¢ w FRP
o zmiennej NAV bgdZ zosta¢ zlikwidowane.

(46a) Zezwolenie na funkcjonowanie FRP o niskiej zmiennosci NAV powinno by¢ ograniczone do pigciu lat. Komisja
powinna dokonaé przeglgdu odpowiedniosci FRP o niskiej zmiennosci NAV cztery lata po wejsciu w Zycie
niniejszego rozporzqdzenia. Przeglgd ten powinien dotyczy¢ skutkéw i wdroZenia przepisow dotyczgcych FRP
o niskiej zmiennosci NAV, w tym czgstotliwosci stosowania mechanizméw ochrony, o ktérych mowa w niniejszym
rozporzgdzeniu. Przeglgd ten powinien réwniez uwzgledniaé ryzyko dla stabilnosci finansowej unijnego systemu
finansowego oraz koszty dla gospodarki, w tym dla przedsigbiorstw, sektora FRP oraz szerzej pojetego sektora
finansowego. W ramach tego przeglgdu nalezy réwniez zbadaé mozliwos¢ zezwolenia na wydluzenie okresu
funkcjonowania FRP o niskiej zmiennoSci NAV powyzej pigciu lat lub zezwolenia na nieograniczony okres
funkcjonowania FRP o niskiej zmiennosci NAV, a w przypadku stwierdzenia takiej mozliwosci przeglgd powinien
daé odpowiedZ na pytanie, czy wymagane sq zmiany przepisow dotyczgcych FRP o niskiej zmiennosci NAV.
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(47)  Udzielenie wsparcia zewnetrznego FRP ||, ktére ma na celu utrzymanie plynnosci lub stabilnosci || lub ktdre
przynosi de facto takie skutki, zwigksza ryzyko przeniesienia si¢ efektu domina z sektora FRP na reszte sektora
finansowego. Udzielenie wsparcia przez osoby trzecie lezy w ich interesie, poniewaz posiadaja udzial gospodarczy
w przedsiebiorstwie zarzadzajacym zajmujacym si¢ zarzadzaniem FRP lub poniewaz chcg uniknaé utraty reputagji,
jesli ich nazwa bylaby kojarzona z ogloszeniem niewyplacalnosci przez FRP. Z uwagi na to, Ze wspomniane osoby
trzecie nie zobowigzuja si¢ wyraznie do zapewnienia lub zagwarantowania takiego wsparcia, nie ma pewnosci, czy
tego rodzaju wsparcie zostanie udzielone FRP, w momencie gdy zajdzie taka potrzeba. W takich okolicznosciach
uznaniowy charakter wsparcia jednostki sponsorujgcej przyczynia si¢ do niepewnosci wsréd uczestnikow rynku
dotyczacej tego, kto poniesie ewentualne straty FRP. Niepewnos¢ ta sprawia, Ze FRP s jeszcze bardziej podatne na
panike wsrdd inwestoréw w okresach destabilizacji finansowej, gdy ryzyko finansowe na szersza skale jest
najbardziej odczuwalne i kiedy pojawiaja si¢ obawy co do kondycji finansowej jednostek sponsorujacych i ich
zdolnosci do zapewnienia wsparcia zwigzanym z nimi funduszom. Z tych wzgledéw naleZy zabroni¢ wsparcia
zewngtrznego dla FRP.

(48) Inwestorzy powinni zostal wyraznie poinformowani, ze dany fundusz ma charakter krétkoterminowy lub
standardowy, || zanim w niego zainwestuja. W celu unikniecia nieuzasadnionych oczekiwan inwestoréw we
wszelkich materiatach zwiazanych z wprowadzeniem do obrotu nalezy réwniez wyraZnie wskaza¢, ze FRP nie sa
gwarantowanym instrumentem inwestycyjnym. I

(48a) Ponadto inwestorzy powinni zostac poinformowani o Zrédtach dostgpu do informacji o portfelu inwestycyjnym
oraz o poziomach plynnosci funduszu.

(50)  Organ wiasciwy dla FRP powinien sprawdzié, czy FRP jest w stanie stale przestrzegal przepiséw niniejszego
rozporzadzenia. Z uwagi na to, ze wlasciwe organy dysponuja juz szerokimi uprawnieniami na mocy dyrektyw
2009/65/WE i 2011/61/UE nalezy rozszerzy¢ te uprawnienia, tak aby mogly by¢ wykonywane przez odniesienie do
nowych wspdlnych przepiséw dotyczacych FRP. Organy wiasciwe dla UCITS lub AFI powinny réwniez sprawdzi,
czy wszystkie przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania istniejgce w momencie wejScia w Zycie niniejszego
rozporzadzenia i wykazujace cechy FRP przestrzegaja nowych przepisow.

(50a) W ciggu trzech lat od daty wejScia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia Komisja powinna przeanalizowal
doswiadczenie nabyte podczas stosowania niniejszego rozporzqdzenia i jego wplyw na rézne gospodarcze aspekty
zwigzane z FRP. Instrumenty dluine emitowane lub gwarantowane przez paristwa czlonkowskie stanowig
odrgbng kategorig inwestycji charakteryzujgcq si¢ okreslonymi wlasciwoSciami kredytowymi i w zakresie
plynnosci. Ponadto dlug paristwowy odgrywa kluczowq rolg w finansowaniu paristw cztonkowskich. Komisja
powinna przeprowadzi¢ oceng rozwoju sytuacji na rynku w odniesieniu do instrumentéow dlugu paristwowego
emitowanych lub gwarantowanych przez paristwa czlonkowskie, a takze w odniesieniu do mozliwosci
ustanowienia specjalnych ram dla FRP, ktére koncentrujg swojg polityke inwestycyjng na tego typu
instrumentach dtuznych.

(51)  Komisja powinna przyja¢, na podstawie art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, akty delegowane
dotyczgce procedury oceny wewngtrznej. Szczeg6lnie wazne jest, aby w czasie prac przygotowawczych Komisja
prowadzila stosowne konsultacje, w tym na poziomie ekspertéw.

(52)  Komisje nalezy réwniez upowazni¢ do przyjecia — w drodze aktéw wykonawczych na podstawie art. 291 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej i zgodnie z art. 15 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1095/2010 (*) — wykonawczych standardéw technicznych. ESMA nalezy powierzy¢ zadanie opracowania
wykonawczych standardow technicznych w odniesieniu do formatu przekazywanych wiasciwym organom
sprawozdan zawierajacych informacje o FRP celem przedtozenia ich Komisji.

(53)  ESMA powinien mie¢ mozliwo$¢ korzystania ze wszystkich uprawnief przyznanych mu na mocy dyrektywy 2009/
65/WE i dyrektywy 2011/61/UE w odniesieniu do niniejszego rozporzadzenia. ESMA powierza si¢ rowniez
opracowanie projektéw regulacyjnych i wykonawczych standardow technicznych.

(54 W ciagu trzech lat od daty wejicia w zycie niniejszego rozporzadzenia Komisja powinna koniecznie
przeanalizowaé do$wiadczenie nabyte podczas stosowania niniejszego rozporzadzenia i jego wplyw na rdzne
gospodarcze aspekty zwigzane z FRP. Analiza ta powinna skupiaé si¢ na wplywie zmian wymaganych na mocy
niniejszego rozporzqdzenia na gospodarke realng i stabilno$¢ finansowq.

) 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 Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/
WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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(55) Nowe jednolite przepisy dotyczace FRP powinny by¢ zgodne z przepisami dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 95/46/WE (') i rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 45/2001 ().

(56)  Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, tj. zapewnienie jednolitych wymogéw ostroznosciowych stosowanych
w odniesieniu do FRP w calej Unii, przy jednoczesnym uwzglednieniu w pelni potrzeby zachowania réwnowagi
miedzy bezpieczenistwem i wiarygodnoscig tych funduszy a skutecznym funkcjonowaniem rynkéw pienigznych
i kosztami ponoszonymi przez rézne zainteresowane strony dzialajace na tym rynku, nie moga zostaé osiggniete
w sposOb wystarczajacy przez pafistwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na ich rozmiary i skutki mozliwe jest
ich lepsze osiagniecie na poziomie Unii, moze ona podja¢ dzialania zgodnie z zasada pomocniczosci okreslong
w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci, okreslona w tym artykule, niniejsze
rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych celow.

(57)  Nowe jednolite przepisy dotyczace FRP s3 zgodne z podstawowymi prawami i zasadami uznanymi w szczeg6lnosci
w Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej, a w szczeg6lnosci z ochrong konsumentéw, wolnoscig prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej i ochrona danych osobowych. Nowe jednolite przepisy dotyczace FRP powinny byé
stosowane zgodnie z tymi prawami i zasadami,

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Rozdzial I

Przepisy ogélne

Artykut 1

Przedmiot i zakres stosowania

1. Niniejsze rozporzadzenie ustanawia przepisy dotyczace instrumentéw finansowych dopuszczalnych jako przedmiot
inwestycji funduszu rynku pieni¢znego (FRP), jego portfela i wyceny, oraz wymogi sprawozdawcze w odniesieniu do FRP
majgcych siedzibe, zarzadzanych lub wprowadzanych do obrotu w Unii.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania:

(i) ktore wymagaja zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako UCITS na podstawie dyrektywy 2009/65/WE lub jako
AFI na podstawie dyrektywy 2011/61/UE;

(ii) ktére inwestujg w aktywa krotkoterminowe;

(iii) ktérych odrebnym lub facznym celem jest zapewnianie zyskéw odpowiadajacych stopom rynku pienigznego lub
utrzymanie warto$ci inwestycji.

2. Panstwa czlonkowskie nie wprowadzaja zadnych dodatkowych wymogéw w obszarze objetym niniejszym
rozporzadzeniem.

Artykul 1a
Rodzaje FRP o stalej NAV

Od dnia wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia FRP o stalej NAV mogq funkcjonowaé w Unii jedynie w nastgpujgcej
formie:

a) FRP o stalej NAV dlugu publicznego;

b) detaliczny FRP o stalej NAV; lub

) FRP o niskiej zmiennosci NAV.

(") Dyrektywa 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony oséb fizycznych
w zakresie przetwarzania danych osobowych i swobodnego przeplywu tych danych (Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31).

() Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie oséb fizycznych

w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy wspdlnotowe i o swobodnym przeplywie takich danych
(Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1).
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O ile nie okreslono inaczej, wszelkie odniesienia do FRP o stalej NAV zawarte w niniejszym rozporzgqdzeniu dotyczq FRP
o stalej NAV dlugu publicznego, detalicznych FRP o statej NAV oraz FRP o niskiej zmiennosci NAV.

Artykut 2
Definigje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastgpujace definicje:

1)  ,aktywa krétkoterminowe” oznaczaja aktywa finansowe, ktérych rezydualny termin zapadalnosci nie przekracza
dwoch lat;

2)  ,instrumenty rynku pieni¢znego” oznaczaja zbywalne instrumenty, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1 lit. o) dyrektywy
2009/65/WE, ktore sq zazwyczaj przedmiotem obrotu na rynku pienigznym, takie jak bony skarbowe czy bony
komunalne, certyfikaty depozytowe, papiery komercyjne, akcepty bankowe lub Srednio- i krétkoterminowe
obligacje, a takze instrumenty, o ktérych mowa w art. 3 dyrektywy 2007/16/WE;

3)  ,zbywalne papiery wartoSciowe” oznaczaja zbywalne papiery wartoSciowe zdefiniowane w art. 2 ust. 1
lit. n) dyrektywy 2009/65/WE;

4)  ,umowa z udzielonym przyrzeczeniem odkupu” oznacza umowe, na mocy ktérej jedna ze stron przenosi papiery
warto$ciowe lub uprawnienia zwigzane z takimi prawami majgtkowymi na kontrahenta, a warunkiem transakji jest
zobowigzanie do odkupu tych papieréw po okreslonej cenie w przyszlym terminie, ktory zostal ustalony lub
zostanie ustalony;

5)  ,umowa z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu” oznacza umowe, na mocy ktorej jedna ze stron otrzymuje papiery
warto$ciowe lub uprawnienia zwiazane z prawem majgtkowym lub papierem wartosciowym od kontrahenta,
a warunkiem transakgji jest zobowiazanie do ich odsprzedania po okreslonej cenie w przyszlym terminie, ktéry
zostat ustalony lub zostanie ustalony;

6)  ,udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych” i ,zaciagniecie pozyczki papierdw warto$ciowych” oznaczajg
transakcje, w wyniku ktérej instytucja lub jej kontrahent przenosi na pozyczkobiorce papiery wartoSciowe,
a warunkiem transakcji jest zobowiazanie pozyczkobiorcy do zwrotu papieréw odpowiadajacych otrzymanym
papierom w danym terminie przysztym lub na zadanie strony przenoszacej te papiery; dla instytucji przenoszacej
papiery wartoSciowe transakcja ta stanowi transakcje udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych, natomiast dla
instytucji otrzymujacej papiery stanowi ona transakcje zaciagniecia pozyczki papieréw warto$ciowych;

7)  .sekurytyzacja” oznacza sekurytyzacje zgodnie z definicjg w art. 4 ust. 1 pkt 61 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

7a) ,papiery wartoSciowe zabezpieczone aktywami plynnymi wysokiej jakoSci” oznaczajg kwalifikowane papiery
wartoSciowe zabezpieczone aktywami, ktore spelniajg wymogi okreslone w art. 13 rozporzgdzenia delegowanego
Komisji (UE) nr ... uzupelniajgcego rozporzgdzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu pokrycia
wplywow netto dla instytucji kredytowych w oparciu o art. 460 rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013, zdefiniowane
do celow jednolitej specyfikacji jako aktywa transferowalne charakteryzujgce si¢ wysokq plynnoscig i jakoscig
kredytowg zgodnie z art. 416 ust. 1 lit. d) rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013;

8) ,papiery dluzne przedsigbiorstw” oznaczajg instrumenty dtuzne emitowane przez przedsigbiorstwa, ktore faktycznie
zajmuja si¢ produkcja wyrobéw lub obrotem towarami lub §wiadczeniem ustug niefinansowych;

9)  ,wycena wedlug wartosci rynkowej” oznacza wycene pozycji dokonywang wedtug fatwo dostepnych cen rozliczenia
pochodzacych z niezaleznych Zrédel, takich jak kursy gieldowe, notowania elektroniczne lub kwotowania
pochodzgce od kilku niezaleznych, renomowanych makleréw;

10) ,wycena wedlug modelu” oznacza jakakolwiek wyceng, ktéra wymaga poréwnan, ekstrapolacji lub obliczenia w inny
spos6b na podstawie danych z pojedynczego rynku lub wigkszej liczby rynkéw;

11) ,metoda kosztu zamortyzowanego” oznacza metod¢ wyceny, zgodnie z kt6ra koszt nabycia skladnika aktywéw jest
korygowany o amortyzacj¢ premii (lub dyskonta) do terminu zapadalnosci;

12) ,fundusz rynku pieni¢znego utrzymujacy stala warto$¢ aktywow netto” (FRP o stalej NAV) oznacza fundusz rynku
pieni¢znego, ktdry utrzymuje stalg wartos¢ aktywow netto (NAV) przypadajaca na jednostke uczestnictwa lub udzial;
w przypadku ktérego dochody sg naliczane codziennie lub mogg by¢ wyplacane inwestorowi, a aktywa sg zasadniczo
wyceniane wedtug metody kosztu zamortyzowanego lub NAV jest zaokraglana do pelnego punktu procentowego lub
jego odpowiednika w walucie;
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12a) ,detaliczny fundusz rynku pienigznego utrzymujgcy stalq warto$¢ aktywow netto” (detaliczny FRP o stalej NAV)
oznacza FRP o stalej NAV, ktorego subskrypcji mogg dokonac jedynie organizacje charytatywne, organizacje non-
profit, organy publiczne i fundacje publiczne.

12b) ,fundusz rynku pieniginego o niskiej zmiennosci wartosci aktywoéw netto” (FRP o niskiej zmiennosci NAV)
oznacza FRP, ktory spelnia wymogi okreslone w art. 27 ust. 1-4;

13) krotkoterminowy FRP” oznacza fundusz rynku pienig¢znego, ktéry inwestuje w kwalifikowalne instrumenty rynku
pienigznego wskazane w art. 9 ust. 1;

14) ,standardowy FRP” oznacza fundusz rynku pienigznego, ktéry inwestuje w kwalifikowalne instrumenty rynku
pienigznego wskazane w art. 9 ust. 11 2;

15) instytucja kredytowa” oznacza instytucje kredytowa zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 pkt 1) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

16) ,organ wlasciwy dla FRP” oznacza:

a) w przypadku UCITS — wlaSciwy organ macierzystego parnistwa czlonkowskiego UCITS wyznaczony zgodnie z art.
97 dyrektywy 2009/65/WE;

b) w przypadku AFI z UE — wiasciwy organ rodzimego panstwa cztonkowskiego AFl, jak okreslono w art. 4 ust. 1
lit. p) dyrektywy 2011/61/UE;

¢) w przypadku AFI spoza UE dowolny z poniZszych organéw:

(i) wlasciwy organ panistwa czlonkowskiego, w ktérym AFl spoza UE nieposiadajacy paszportu jest
wprowadzany do obrotu w Unii;

(ii) wlasciwy organ ZAFI z UE zarzadzajacego AFI spoza UE, jezeli AFI spoza UE posiadajacy paszport jest
wprowadzany do obrotu w Unii lub nie jest wprowadzany do obrotu w Unii;

(ili) wlasciwy organ pafistwa czlonkowskiego odniesienia, jezeli AFI spoza UE posiadajacy paszport nie jest
zarzadzany przez ZAFI z UE i jest wprowadzany do obrotu w Unii;

17) ,macierzyste pafstwo czlonkowskie FRP” oznacza panstwo czlonkowskie, w ktérym FRP otrzymal zezwolenie na
prowadzenie dzialalnosci;

18) ,s$redni wazony termin zapadalno$ci (WAM)” oznacza Sredni okres pozostaly do prawnego terminu zapadalnosci lub,
jezeli okres ten jest krotszy, do nastgpnej aktualizacji stép procentowych wedlug stopy rynku pienig¢znego
w odniesieniu do wszystkich aktywéw bazowych funduszu, odzwierciedlajacy wzgledne proporcje poszczegdlnych
posiadanych aktywéw;

19) ,$redni wazony okres trwania (WAL)” oznacza $redni okres pozostaly do prawnego terminu zapadalnosci wszystkich
aktywow bazowych funduszu odzwierciedlajacy wzgledne proporcje poszczegélnych posiadanych aktywow;

20) ,prawny termin zapadalno$ci” oznacza date splaty w calosci kwoty gléwnej papieru wartoSciowego, ktéra nie
dopuszcza zadnej dowolnosci;

21) ,rezydualny termin zapadalnosci” oznacza okres pozostaly do prawnego terminu zapadalnosci;
22)  krotka sprzedaz” oznacza niepokryta sprzedaz instrumentéw rynku pieni¢znego;

22a) ,,FRP o stalej NAV dlugu publicznego” oznacza FRP o stalej NAV, ktory inwestuje 99,5 % swoich aktywow
w instrumenty dlugu publicznego, a do roku 2020 co najmniej 80 % swoich aktywéw w instrumenty dlugu
publicznego UE; FRP o stalej NAV dlugu publicznego powinny stopniowo zwigkszaé swéj poziom inwestycji
w dlug publiczny
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22b) ,,wsparcie zewngtrzne” oznacza bezposrednie lub posrednie wsparcie oferowane przez osobg trzecig, w tym
jednostke sponsorujgcq FRP, ktdre jest przeznaczone na zapewnienie plynnosci FRP bgdZ ustabilizowanie NAV
przypadajqcej na jednostke uczestnictwa lub udzial FRP lub ktére doprowadzitoby do zapewnienia plynnosci FRP
bgdz ustabilizowania NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udzial FRP; wsparcie to obejmuje:

a) dokapitalizowanie gotéwkowe przez osobeg trzecig;
b) nabycie aktywow FRP po zawyzonej cenie przez osobg trzecig;

) nabycie jednostek uczestnictwa lub udzialéw FRP przez osobg trzecig w celu zapewnienia funduszowi
plynnosci;

d) udzielenie FRP dowolnej bezposredniej lub dorozumianej gwarancji bgdZ przekazanie pisma o poparciu FRP
przez osobg trzecig;

€) kazde dzialanie osoby trzeciej, ktdrego bezposrednim lub posrednim celem jest utrzymanie profilu plynnosci
i poziomu NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udzial FRP;

22c) ,,instrumenty dtugu publicznego UE” oznaczajq instrumenty dlugu publicznego w postaci Srodkéw pienigznych,
aktywow publicznych paristw cztonkowskich lub uméw z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu zabezpieczonych
dlugiem publicznym instytucji UE lub jej organoéw, urzedéw lub agencji, w tym migdzy innymi Europejskiego
Banku Centralnego, Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, Europejskiego Banku Inwestycyjnego, Europejskiego
Funduszu Inwestycyjnego oraz Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych.

22d) ,instrumenty dlugu publicznego” oznaczajg Srodki pienigine, aktywa publiczne lub umowy z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu zabezpieczone dlugiem publicznym dowolnego kwalifikowalnego paristwa, okreslonego
przez zarzgdzajgcego FRP;

Artykut 3

Udzielanie zezwolenia FRP

1. Przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania majg siedzibe, sa wprowadzane do obrotu lub zarzadzane w charakterze
FRP w Unii, pod warunkiem Ze uzyskaly zezwolenie zgodnie z niniejszym rozporzgdzeniem.

Zezwolenie takie jest wazne we wszystkich panistwach czlonkowskich.

2. Przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania, ktére wymaga zezwolenia jako UCITS na podstawie dyrektywy 2009/
65/WE, uzyskuje zezwolenie na prowadzenie dzialalno$ci w charakterze FRP w ramach procedury udzielania zezwolenia
zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE.

3. Przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania bedace AFI uzyskuje zezwolenie na prowadzenie dzialalnosci
w charakterze FRP zgodnie z procedurg udzielania zezwolen okreslong w art. 4.

4. Przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania nie uzyskuje zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci w charakterze FRP,
jezeli organ wlaSciwy dla FRP uzna, ze FRP nie bedzie w stanie spelnia¢ wszystkich wymog6w niniejszego rozporzadzenia.

5. Do celéw uzyskania zezwolenia FRP przedklada wlasciwemu organowi nastepujace dokumenty:
a) regulamin funduszu lub dokumenty zalozycielskie;

b) dokument potwierdzajacy dane zarzadzajacego;

¢) dokument potwierdzajacy dane depozytariusza;

d) opis FRP lub informacje na temat FRP dost¢pne inwestorom;

e) opis zasad i procedur koniecznych do spelnienia wymogow, o ktorych mowa w rozdziatach II-VII, lub informacje na ich
temat;

f) wszelkie inne informacje lub dokumenty wymagane przez organ wiasciwy dla FRP do stwierdzenia zgodnosci
z wymogami niniejszego rozporzadzenia.
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6.  Co kwartal wlasciwe organy informujag ESMA o zezwoleniach udzielonych lub cofnigtych na podstawie niniejszego
rozporzadzenia.

7. ESMA prowadzi centralny rejestr publiczny okreslajacy kazdy FRP, ktéry uzyskat zezwolenie na podstawie niniejszego
rozporzadzenia, jego rodzaj, zarzadzajgcego oraz organ wilasciwy dla tego FRP. Rejestr jest dostgpny w formie
elektronicznej.

Artykut 4

Procedura udzielania zezwolenia AFI na prowadzenie dziatalnosci w charakterze FRP

1. AFI uzyskuje zezwolenie na prowadzenie dzialalno$ci w charakterze FRP jedynie wowczas, gdy jego wlasciwy organ
zatwierdzi wniosek ZAFI, ktory uzyskal na mocy dyrektywy 2011/61/UE zezwolenie na zarzadzanie AFI, regulamin
funduszu i wybranego depozytariusza.

2. Przy skladaniu wniosku o zarzadzanie AFI, ZAFI posiadajacy zezwolenie dostarcza organowi wilasciwemu dla FRP:
a) pisemna umowe z depozytariuszem;

b) informacje na temat uzgodnien dotyczacych przekazania zadan w zakresie zarzadzania portfelem i ryzykiem oraz
administrowania AFI;

¢) informacje na temat strategii inwestycyjnych, profilu ryzyka i innych cech AFI, do ktérych zarzadzania uprawniony jest
ZAFIL.

Organ wlasciwy dla FRP moze zwréci¢ si¢ do organu wlasciwego dla ZAFI o wyja$nienia i informacje dotyczace
dokumentéw, o ktérych mowa w poprzednim akapicie, lub o poswiadczenie, Ze FRP s3 objete zakresem zezwolenia ZAFI
na zarzgdzanie. Organ wilasciwy dla ZAFI udziela odpowiedzi w ciggu 10 dni roboczych od zlozenia wniosku przez organ
wiasciwy dla FRP.

3. ZAFI bezzwlocznie powiadamia organ wlasciwy dla FRP o wszelkich péZniejszych zmianach dokumentéw, o ktérych
mowa w ust. 2.

4. Organ wlasciwy dla FRP moze odrzuci¢ wniosek ZAFI wylacznie wtedy, gdy:

a) ZAFI nie przestrzega przepisow niniejszego rozporzadzenia;

b) ZAF nie przestrzega przepiséw dyrektywy 2011/61/UE;

¢) ZAF nie posiada zezwolenia organu wilasciwego dla tego ZAFI na zarzadzanie FRP;

d) ZAFI nie dostarczyl dokumentacji, o ktérej mowa w ust. 2.

Przed odrzuceniem wniosku organ wiasciwy dla FRP konsultuje si¢ z organem wiasciwym dla ZAFL

5. Udzielenie AFI zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci w charakterze FRP nie moze by¢ uzaleznione od wymogu
zarzadzania AFI przez ZAF, ktory uzyskal zezwolenie w rodzimym panstwie cztonkowskim AFI, ani od wymogu realizacji
lub przekazania zadan przez ZAFI w rodzimym panstwie czlonkowskim AFI.

6.  ZAFI jest informowany w terminie dwoch miesiecy od ztozenia kompletnego wniosku o tym, czy zezwolenie na
prowadzenie przez AFI dzialalno$ci w charakterze FRP zostato udzielone.

7. Organ wilasciwy dla FRP nie udziela zezwolenia, jezeli AFI jest pozbawiony z przyczyn prawnych mozliwosci
wprowadzania do obrotu swoich jednostek uczestnictwa lub udzialéw w swoim macierzystym panstwie cztonkowskim.

Artykut 5
Stosowanie nazwy FRP
1. UCITS lub AFI postuguja si¢ nazwa ,fundusz rynku pienig¢znego” lub ,FRP” w odniesieniu do nich samych, jednostek

uczestnictwa lub udzialéw, ktére emituja, wylacznie w przypadku, gdy UCITS lub AFI uzyskaly zezwolenie zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem.
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UCITS lub AFI postuguja si¢ nazwa kojarzaca si¢ z funduszem rynku pieni¢znego lub stosuja sformulowania takie jak
,gotowka”, ,plynne”, ,Srodki pienigzne”, ,aktywa krétkoterminowe”, ,0 charakterze depozytu” lub inne podobne okreslenia
wylacznie w przypadku, gdy uzyskaly zezwolenie zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem.

2. Postugiwanie si¢ nazwa ,fundusz rynku pieni¢znego”, ,FRP” lub nazwa, ktéra kojarzy si¢ z FRP, badz
sformulowaniami, o ktérych mowa w ust. 1, obejmuje ich stosowanie we wszelkich zewnetrznych lub wewnetrznych
dokumentach, sprawozdaniach, o$wiadczeniach, reklamach, informacjach, pismach lub wszelkich innych materiatach
przesylanych potencjalnym inwestorom, posiadaczom jednostek uczestnictwa, udzialowcom lub wlasciwym organom badz
przeznaczonych do dystrybucji wérdd tych podmiotéw w formie pisemnej, ustnej, elektronicznej lub w dowolnej innej
formie.

Artykut 6
Obowigzujgce przepisy

1. FRP stale przestrzega przepiséw niniejszego rozporzadzenia.

2. FRP bedacy UCITS oraz jego zarzadzajacy stale spelniajg wymogi dyrektywy 2009/65/WE, chyba Zze niniejsze
rozporzadzenie stanowi inaczej.

3. FRP bedacy AFI oraz jego zarzadzajacy stale spelniaja wymogi dyrektywy 2011/61/UE, chyba ze niniejsze
rozporzadzenie stanowi inaczej.

4. Zarzadzajacy FRP jest odpowiedzialny za zapewnienie przestrzegania przepiséw niniejszego rozporzadzenia.
Zarzadzajacy ponosi odpowiedzialno$¢ za wszelkie straty lub szkody wynikajace z nieprzestrzegania przepiséw niniejszego
rozporzadzenia.

5. Niniejsze rozporzadzenie nie uniemozliwia FRP stosowania limitow inwestycyjnych, ktére sa surowsze niz te
wymagane na mocy niniejszego rozporzadzenia.

Rozdziat 11
Obowigzki dotyczace polityki inwestycyjnej FRP

SEKCJA 1
PRZEPISY OGOLNE I AKTYWA KWALIFIKOWALNE

Artykut 7
Przepisy ogélne

1. W przypadku gdy FRP sklada si¢ z wiecej niz jednego subfunduszu, kazdy subfundusz jest uznawany za odrgbny FRP
do celow rozdziatéw II-VIL

2. FRP posiadajgcy zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako UCITS nie podlegaja obowigzkom dotyczacym polityki
inwestycyjnej UCITS okre$lonym w art. 49, 50, 50a, 51 ust. 2 i art. 52-57 dyrektywy 2009/65/WE, o ile wyraznie nie
okreslono inaczej w niniejszym rozporzadzeniu.

Artykut 8
Aktywa kwalifikowalne

1. FRP inwestujg wylacznie w jedna lub kilka z nastepujacych kategorii aktywow finansowych i wylacznie na warunkach
okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu:

a) instrumenty rynku pienigznego;

aa) instrumenty finansowe emitowane lub gwarantowane indywidualnie lub zbiorowo przez centralne, regionalne lub
lokalne organy administracji paristw czlonkowskich lub ich banki centralne, przez instytucje, organy, urzedy lub
agencje Unii Europejskiej, w tym migdzy innymi Europejski Bank Centralny, Europejski Bank Inwestycyjny,
Europejski Fundusz Inwestycyjny, nowy Europejski Fundusz na rzecz Inwestycji Strategicznych lub Europejski
Mechanizm Stabilnosci, Migdzynarodowy Fundusz Walutowy, Migdzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju, Bank
Rozwoju Rady Europy oraz Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju;
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b) depozyty w instytucjach kredytowych;
) kwalifikowalne instrumenty pochodne stosowane wylgczne w celach zabezpieczenia;

d) umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu bgdZ umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu, pod warunkiem
spelnienia wszystkich ponizszych warunkéw:

(i) aktywa stanowigce zabezpieczenie nie mogq byé sprzedawane, reinwestowane ani zastawiane;
(ii) umowa z udzielonym przyrzeczeniem odkupu stanowi rozwigzanie tymczasowe i nie stuzy celom inwestycyjnym;

(iii) FRP ma prawo rozwigza¢ umowg w dowolnym czasie za wypowiedzeniem wynoszgcym maksymalnie dwa dni
robocze;

(iv) Srodki pienigzne otrzymane przez FRP w ramach uméw z udzielonym przyrzeczeniem odkupu nie przekraczajq
10 % aktywow tego funduszu i nie sq przekazywane, reinwestowane ani wykorzystywane ponownie w inny
sposéb.

2. FRP nie podejmuja zadnych z nastgpujacych dzialan:
a) inwestowanie w aktywa inne niz te, o ktorych mowa w ust. 1;
b) sprzedaz krétka instrumentéw rynku pieni¢znego;

¢) bezposrednie lub posrednie zaangazowanie w fundusze inwestycyjne typu ETF, akcje lub towary, w tym za
posrednictwem instrumentéw pochodnych, certyfikatéw je reprezentujacych, indekséw opartych na nich badZ za
posrednictwem innych srodkéw lub instrumentéw, ktére moglyby powodowac zaangazowanie w nie;

d) zawieranie uméw udzielenia pozyczki papieréw wartoSciowych lub uméw zaciagnigcia pozyczki papieréw
wartosciowych || badz jakiejkolwiek innej umowy, ktéra obciazytaby aktywa FRP;

e) zaciaganie i udzielanie pozyczek i kredytéw gotéwkowych;
ea) inwestowanie w inne FRP.

Artykut 9

Kwalifikowalne instrumenty rynku pienigznego

1. Instrument rynku pieni¢znego moze by¢ przedmiotem inwestycji FRP, pod warunkiem zZe spelnia wszystkie
nastepujgce wymogi:

a) nalezy do jednej z kategorii instrumentéw rynku pieni¢znego, o ktérych mowa w art. 50 ust. 1 lit. a), b), ¢) lub
h) dyrektywy 2009/6 5/WE;

b) posiada jedng z nastgpujacych alternatywnych whasciwosci:
(i) jego prawny termin zapadalnosci w momencie emisji nie przekracza 397 dni;
(i) jego rezydualny termin zapadalnoci nie przekracza 397 dni;. lub

(iii) kwalifikuje si¢ jako papier wartosciowy wysokiej jakosci zabezpieczony aktywami plynnymi, o ktorym mowa
w art. 2 ust. 7a.

¢) emitentowi instrumentu rynku pienigznego przyznano jedng z dwéch najwyzszych klas ratingu wewnetrznego zgodnie
z zasadami okre$lonymi w art. 18 niniejszego rozporzadzenia;



C 346168 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 21.9.2016

Sroda, 29 kwietnia 2015 r.

d) jezeli instrument przyjmuje ekspozycje na sekurytyzacje, podlega dodatkowym wymogom ustanowionym w art. 10.

2. Standardowe FRP moga inwestowa¢ w instrument rynku pieni¢znego, ktory co najmniej raz na 397 dni lub z wicksza
czestotliwoscig podlega regularnej korekcie rentownosci zgodnie z sytuacja na rynku pienigznym, a jego rezydualny termin
zapadalnosci nie przekracza dwéch lat.

3. Ust. 1 lit. ¢) nie ma zastosowania do instrumentéw rynku pieni¢znego emitowanych lub gwarantowanych przez
instytucj¢ administracji centralnej lub bank centralny pafistwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unig, Europejski
Mechanizm Stabilnosci lub Europejski Bank Inwestycyjny.

Artykut 10
Kwalifikowalne sekurytyzacje

1. Sekurytyzacja jest kwalifikowalna, jezeli spelnione sa wszystkie nastepujace warunki:

a) ekspozycja bazowa lub pula ekspozycji sktada si¢ wylacznie z kwalifikowalnych papieréw dtuznych i jest wystarczajgco
zdywersyfikowana;

b) bazowe kwalifikowalne papiery dtuzne || charakteryzuja sie wysoka jakoscig kredytowa i plynnoscia;

¢) prawny termin zapadalnosci bazowych kwalifikowalnych papieréw dhuznych || w momencie emisji nie przekracza 397
dni; lub ich rezydualny termin zapadalnosci nie przekracza 397 dni.

la.  Papiery wartosciowe wysokiej jakosci zabezpieczone aktywami plynnymi, o ktérych mowa w art. 2 ust. 7a uznaje
si¢ za kwalifikowalne sekurytyzacje.

1b.  Papiery komercyjne zabezpieczone aktywami uznaje si¢ za kwalifikowalne sekurytyzacje, pod warunkiem Zze
charakteryzujq si¢ ptynnoscig, o ktérej mowa w rozporzqdzeniu (UE) nr 575/2013, a ekspozycje bazowe charakteryzuje
wysoka jakos¢ kredytowa.

2. Komisja w terminie [6 miesigcy od publikacji niniejszego rozporzgdzenia] przyjmie akty delegowane zgodnie
z art. 44, uscislajgc kryteria stuzgce okresleniu prostej, przejrzystej i standardowej sekurytyzacji w odniesieniu do
kazdego z nastgpujgcych aspektow:

a) warunki i okoliczno$ci, w ktorych uznaje si¢, ze ekspozycja bazowa lub pula ekspozycji sklada si¢ wylacznie
z kwalifikowalnych papieréw dtuznych, oraz w ktérych uznaje si¢ jg za wystarczajgco zdywersyfikowang;

b) warunki i progi liczbowe okreslajace kiedy bazowe papiery diuzne || charakteryzuja sie wysoka jakoscia kredytowa
i ptynnoscig;

ba) wymogi dotyczqce przejrzystosci sekurytyzacji i jej aktywow bazowych;

Komisja zapewnia przy tym spojnos¢ z aktami delegowanymi przyjetymi na podstawie art. 460 rozporzgdzenia (UE)
nr 575/2013 i art. 135 ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania
i prowadzenia dzialalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalnos¢ 1), jak réwniez uwzglednia specyfike
sekurytyzacji o terminie zapadalno$ci w chwili emisji krotszym niz 397 dni.

Ponadto Komisja w terminie [6 miesigcy od opublikowania niniejszego rozporzgdzenia] przyjmie akty delegowane
uscislajgce kryteria stuigce okresleniu instrumentéw dluznych o wysokiej jakosci kredytowej oraz papieréw
komercyjnych zabezpieczonych aktywami plynnymi, o ktérych mowa w ust. 1a. Komisja zapewnia przy tym spéjnosé
z odnos$nymi pracami EUNB i wspiera te prace.
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Artykut 11
Kwalifikowalne depozyty w instytugjach kredytowych

Depozyt w instytucji kredytowej moze by¢ przedmiotem inwestycji FRP, pod warunkiem Ze spelnione sa wszystkie
nastepujace warunki:

a) depozyt podlega zwrotowi na zgdanie lub mozna go w dowolnej chwili wycofa;
b) termin zapadalnosci depozytu nie przekracza 12 miesiecy;

¢) instytucja kredytowa ma swoja siedzibe statutowg w panstwie cztonkowskim lub, jesli instytucja kredytowa ma swoja
siedzibe statutowg w pafnstwie trzecim, podlega zasadom ostrozno$ciowym uznawanym za réwnowazne zasadom
ustanowionym w prawie unijnym zgodnie z procedurg ustanowiong w art. 107 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 575/
2013.

Artykut 12

Kwalifikowalne pochodne instrumenty finansowe

Pochodny instrument finansowy moze by¢ przedmiotem inwestycji FRP, jesli znajduje si¢ on w obrocie na rynku
regulowanym, o ktérym mowa w art. 50 ust. 1 lit. a), b) lub ¢) dyrektywy 2009/65/WE, lub podlega obowigzkowi
rozliczania przewidzianemu w rozporzqdzeniu (UE) nr 648/2012, pod warunkiem ze || spelnione sa wszystkie
nastepujace warunki.

a) instrumentami bazowymi instrumentéw pochodnych sa stopy procentowe, kursy walutowe, waluty lub indeksy
reprezentujgce jedng z tych kategorii;

b) instrument pochodny stuzy jedynie do celéw zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z czasem trwania i ryzyka walutowego
zwigzanych z pozostalymi inwestycjami FRP;

¢) kontrahentami instrumentéw pochodnych ||sa instytucje podlegajace regulacji ostroznosciowej i nadzorowi
ostrozno$ciowemu oraz naleza do kategorii zatwierdzonych przez wlasciwe organy macierzystego pafistwa
cztonkowskiego FRP;

&

instrumenty pochodne || podlegaja codziennej rzetelnej i podlegajacej sprawdzeniu wycenie i moga by¢ z inicjatywy FRP
sprzedawane, likwidowane lub zamykane za pomoca transakeji symetrycznych w dowolnym momencie z uwzglednie-
niem ich wartosci godziwe;.
Artykut 13
Kwalifikowalne umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu

1.  Umowa z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu moze zostaé zawarta przez FRP, pod warunkiem ze spelnione sg
wszystkie nastepujace warunki:

a) FRP ma prawo rozwiaza¢ umowe w dowolnym czasie za wypowiedzeniem wynoszacym maksymalnie dwa dni robocze;

b) wartos¢ rynkowa aktywow otrzymanych w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu jest stale
przynajmniej réwna wartosci wydatkowanych Srodkow pienigznych.

2. Aktywami otrzymanymi przez FRP w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu sa instrumenty rynku
pienieznego okreslone w art. 9.

3. Sekurytyzacja okreslona w art. 10 nie moze by¢ otrzymywana przez FRP w ramach umowy z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu.

4. Aktywa otrzymane przez FRP w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu sg uwzgledniane do celéw
obliczania limitéw w zakresie dywersyfikacji i koncentracji okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu. Aktywow tych nie
wolno sprzedawal, reinwestowaé, zastawiac ani przenosi¢ w inny sposob.
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5. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 2 FRP moze otrzyma¢ w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu
plynne zbywalne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego inne niz te okreslone w art. 9, pod warunkiem
ze aktywa te spelniajg jeden z nastepujacych warunkow:

a) s3 to aktywa o wysokiej jakosci kredytowej i zostaly wyemitowane lub sg gwarantowane przez instytucje administracji
centralnej lub bank centralny panstwa czlonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unig, Europejski Mechanizm
Stabilnosci, Europejski Bank Inwestycyjny;

b) zostaly wyemitowane lub s3 gwarantowane przez instytucje administracji centralnej lub bank centralny panstwa
trzeciego, pod warunkiem ze emitent skladnika aktyw6w z panstwa trzeciego uzyskal pozytywng wewnegtrzng oceng
kredytowg zgodnie z zasadami okre§lonymi w art. 16-19.

O aktywach otrzymanych w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu zgodnie z akapitem pierwszym
powiadamiani sg inwestorzy FRP.

Aktywa otrzymane w ramach umowy z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu zgodnie z akapitem pierwszym podlegaja
przepisom okre$lonym w art. 14 ust. 6.

5a. FRP mozZe zaciggngé pozyczke lub zawrze¢ umowe z udzielonym przyrzeczeniem odkupu pod warunkiem
spelnienia wszystkich ponizszych warunkéw:

a) umowa z udzielonym przyrzeczeniem odkupu stanowi rozwigzanie tymczasowe, na maksymalnie siedem dni
roboczych, i nie stuzy celom inwestycyjnym;

b) kwota uméw z udzielonym przyrzeczeniem odkupu nie moze przekraczac 10 % aktywow danego funduszu i nie moze
by¢ inwestowana w kwalifikowalne aktywa;

¢) FRP ma prawo rozwigza¢ umowe w dowolnym czasie za wypowiedzeniem wynoszgcym maksymalnie dwa dni robocze;
d) otrzymane zabezpieczenie gotéwkowe moze by¢ wylgcznie:

— zdeponowane w podmiotach przewidzianych w art. 50 lit. f) dyrektywy w sprawie UCITS;

— zainwestowane w obligacje skarbowe wysokiej jakosci;

— wykorzystane na potrzeby transakcji z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu, pod warunkiem, Ze transakcje te sq
dokonywane z udziatem instytucji kredytowych objetych nadzorem ostroznosciowym, a UCITS moze wycofaé
w dowolnym momencie pelng kwote na zasadzie memoriatowej;

— zainwestowane w krétkoterminowe fundusze rynku pienigznego okreslone w wytycznych w sprawie wspdlnej
definicji europejskich funduszy rynku pienigznego.

Reinwestowane zabezpieczenie gotowkowe musi by¢ zdywersyfikowane zgodnie z wymogami dotyczgcymi
dywersyfikacji, ktére majg zastosowanie do zabezpieczenia niegotowkowego. Prospekt musi wyraZnie informowaé
inwestoréw o polityce zabezpieczenia UCITS, w tym — w przypadku zabezpieczenia gotéwkowego — o polityce
reinwestowania UCITS oraz o ryzyku z nig zwigzanym.

SEKCJA II
PRZEPISY DOTYCZACE POLITYKI INWESTYCYJNE]

Artykut 14
Dywersyfikacja

1. FRP inwestuje maksymalnie 5 % swoich aktywow w ktérekolwiek z ponizszych:

a) instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez ten sam podmiot;



21.9.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej C 346/171

Sroda, 29 kwietnia 2015 r.
b) depozyty zlozone w tej samej instytucji kredytowe;;
2. Laczna ekspozycja na sekurytyzacje nie moze przekroczyé 10 % aktywow FRP.

3. Laczna ekspozycja na ryzyko wobec tego samego kontrahenta FRP wynikajaca z transakcji na instrumentach
pochodnych || nie moze przekracza¢ 5% jego aktywow.

4. Laczna kwota Srodkéw pienigznych przekazanych temu samemu kontrahentowi FRP w ramach umowy z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu nie moze przekraczaé 10 % jego aktywow.

5. Niezaleznie od indywidualnych limitéw ustanowionych w ust. 1 i 3 ani FRP dlugu publicznego, ani standardowy
FRP nie moze laczy¢ ponizszych inwestycji, jesli w ich wyniku ponad 8 % jego aktywow zostaloby zainwestowanych
w jednym podmiocie:

a) inwestycje w instrumenty rynku pienigznego emitowane przez ten podmiot;
b) depozyty zlozone w tym podmiocie;
¢) pochodne instrumenty finansowe || powodujace ekspozycje na ryzyko kontrahenta w odniesieniu do tego podmiotu.

6. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 lit. a) wlasciwy organ moze zezwoli¢ FRP na inwestowanie zgodnie z zasadg
dywersyfikacji ryzyka do 100 % jego aktywow w rdzne instrumenty rynku pienigznego emitowane lub gwarantowane
przez organ administracji centralnej, regionalnej lub lokalnej badZ bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski
Bank Centralny, Unig, Europejski Mechanizm Stabilnosci lub Europejski Bank Inwestycyjny, organ administracji centralnej
lub bank centralny panstwa trzeciego lub migdzynarodows instytucje o charakterze publicznym, ktdrej czlonkiem jest
jedno lub wigcej panstw cztonkowskich.

Akapit pierwszy ma zastosowanie jedynie wowczas, gdy spelnione sg wszystkie nastepujace wymogi:
a) FRP posiada instrumenty rynku pieni¢znego z przynajmniej szeSciu réznych emisji danego emitenta;
b) FRP ogranicza inwestycje w instrumenty rynku pieni¢znego z tej samej emisji do maksymalnie 30 % swoich aktywow;

¢) FRP wyraznie wskazuje w regulaminie funduszu lub dokumentach zalozycielskich podmiot lub podmioty — organy
administracji centralnej, regionalnej lub lokalnej badz banki centralne paristw cztonkowskich, Europejski Bank
Centralny, Uni¢, Europejski Mechanizm Stabilnosci lub Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Fundusz
Inwestycyjny, Europejski Fundusz na rzecz Inwestycji Strategicznych, instytucje administracji centralnej lub bank
centralny panstwa trzeciego, instrumenty dtugu publicznego, Migdzynarodowy Fundusz Walutowy, Migdzynarodowy
Bank Odbudowy i Rozwoju, Bank Rozrachunkéw Migdzynarodowych, Bank Rozwoju Rady Europy, Europejski Bank
Odbudowy i Rozwoju lub jakgkolwiek inng organizacje migdzynarodowq, ktorej czlonkiem jest jedno lub wigcej
panstw czlonkowskich — ktéry lub ktéra emituje lub gwarantuje instrumenty rynku pieni¢znego, w ktére dany FRP
zamierza zainwestowaé wiecej niz 5 % swoich aktywow;

d) FRP zawiera w swoim prospekcie oraz informacjach zwigzanych z wprowadzeniem do obrotu wyrazne o$wiadczenie
podkreslajace korzystanie z tego odstepstwa, wraz ze wskazaniem podmiotu lub odmiotéw — organéw administracji
centralnej, regionalnej lub lokalnej lub bankéw centralnych paristw cztonkowskich, Europejskiego Banku Centralnego,
Unii, Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci, Europejskiego Banku Inwestycyjnego, Europejskiego Funduszu
Inwestycyjnego, Europejskiego Funduszu na rzecz Inwestycji Strategicznych, instytucji administracji centralnej lub
banku centralnego panstwa trzeciego, Migdzynarodowego Funduszu Walutowego, Migdzynarodowego Banku
Odbudowy i Rozwoju, Banku Rozrachunkéw Migdzynarodowych lub jakiejkolwiek innej organizacji migdzynaro-
dowej, ktérej czlonkiem jest jedno lub wiecej pafstw czlonkowskich — ktdry lub ktéra emituje lub gwarantuje
instrumenty rynku pieni¢znego, w ktore dany FRP zamierza zainwestowa¢ wigcej niz 5 % swoich aktywow.

7. Spotki, ktore nalezg do tej samej grupy do celéw sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
w rozumieniu dyrektywy Rady 83/349/EWG (), lub ktére uznaje si¢ zgodnie z uznanymi migdzynarodowymi zasadami
rachunkowosci za jeden podmiot do celéw obliczania limitéw, o ktoérych mowa w ust. 1-5.

(")  Siédma dyrektywa Rady 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r., wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie
skonsolidowanych sprawozdan finansowych (Dz.U. L 193 z 18.7.1983, s. 1).
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Artykut 15

Koncentracja
1. FRP nie moze posiada¢ wigcej niz 5 % instrumentéw rynku pienieznego emitowanych przez jeden podmiot.

2. Limit ustanowiony w ust. 1 nie ma zastosowania w odniesieniu do pakietéw instrumentéw rynku pieni¢znego
emitowanych lub gwarantowanych przez organ administracji centralnej, regionalnej lub lokalnej badZ bank centralny
panstwa czlonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unig, Europejski Mechanizm Stabilnosci lub Europejski Bank
Inwestycyjny, organ administracji centralnej lub bank centralny pafistwa trzeciego lub migdzynarodows instytucje
o charakterze publicznym, do ktérej nalezy jedno lub wigcej panstw czlonkowskich.

SEKCJA III
JAKOSC KREDYTOWA INSTRUMENTOW RYNKU PIENIEZNEGO

Artykut 16

Procedura oceny wewngtrznej

1. Zarzadzajacy FRP ustanawia, wdraza i || stosuje ostrozng || procedure oceny wewnetrznej do celéw ustalania jakosci
kredytowej instrumentéw rynku pienieznego, z uwzglednieniem emitenta instrumentu i cech samego instrumentu.

la.  Zarzgdzajgcy FRP dba o to, by informacje wykorzystywane w procedurze oceny wewngtrznej charakteryzowaly sig
wystarczajgcq jakoscig, byly aktualne i pochodzily z wiarygodnych Zrédet.

2. Podstawg procedury oceny wewnetrznej sa I ostrozne, Isystematyczne i ciaggle metody przyznawania ratingéw.
Stosowane metody || podlegaja zatwierdzeniu przez zarzadzajacego FRP na podstawie dotychczasowych doswiadczen
i dowodéw empirycznych, a takze weryfikacji historyczne;j.

3. Procedura oceny wewnetrznej musi by¢ zgodna z nastepujacymi zasadami ogélnymi:
a) ustanawia skuteczny system pozyskiwania i aktualizacji istotnych informacji dotyczacych cech emitenta;

b) zarzadzajacy FRP przyjmuje i wdraza odpowiednie Srodki w celu zapewnienia, by podstawa oceny kredytowej byla
wnikliwa analiza || dostgpnych i istotnych informacji, uwzgledniajaca wszystkie znaczace czynniki, ktore majg wplyw na
wiarygodno$¢ kredytowa emitenta;

¢) zarzadzajacy FRP na biezagco monitoruje procedure oceny wewnegtrznej, a co sze$¢ miesigcy dokonuje przegladu
wszystkich ocen kredytowych; zarzadzajacy FRP dokonuje przegladu oceny wewngtrznej za kazdym razem, gdy zajdzie
istotna zmiana, ktéra moglaby mie¢ wplyw na oceng kredytowq emitenta.

d) stosujgc procedurg oceny wewngtrznej, zarzqdzajgcy FRP musi dziatac zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 462/2013;

e) zarzgdzajgcy FRP dokonuje przeglgdu metod oceny kredytowej przynajmniej co szes¢ miesigcy w celu ustalenia, czy sa
one wcigz adekwatne do biezacego portfela i warunkéw zewnetrznych; wyniki tego przeglgdu przekazuje sig
wlasciwym organom.

f) jezeli metody, modele lub podstawowe zaloZenia ratingowe stosowane w procedurach oceny wewnetrznej ulegaja
zmianie, zarzadzajacy FRP dokonuje jak najszybciej przegladu wszystkich wewnetrznych ocen kredytowych, na ktére

zmiany te maja wplyw || ;
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g) wewngtrzne oceny kredytowe oraz ich okresowe przeglady dokonywane przez zarzadzajacego FRP nie moga by¢
wykonywane przez osoby zajmujace si¢ zarzadzaniem portfelem FRP ani osoby odpowiedzialne za zarzadzanie tym
portfelem.

Artykut 17

Wewnetrzna procedura oceny kredytowej

1. Kazdemu emitentowi instrumentu rynku pienigznego, w ktéry FRP zamierza zainwestowal, przyznaje si¢ oceng
kredytowg zgodnie z procedurg oceny kredytowej ustanowiong zgodnie z procedurg oceny wewnetrznej.

2. Procedura oceny kredytowej musi by¢ zgodna || z nastepujacymi zasadami ogélnymi:

a) w ramach tej procedury analizuje si¢ kwantyfikacj¢ ryzyka kredytowego emitenta, biorgc pod uwage relatywne ryzyko
niewyplacalnosci;

b) w ramach tej procedury analizuje si¢ ryzyko kredytowe emitenta oraz dokumentuje si¢ kryteria stosowane do
ustalenia poziomu ryzyka kredytowego;

¢) w ramach tej procedury uwzglednia sig krotkoterminowy charakter instrumentéw rynku pienieznego.
3. Ocena kredytowa, o ktdrej mowa w ust. 1, opiera si¢ na kryteriach spelniajgcych nastepujace wymogi:

a) obejmuja co najmniej iloSciowe i jakosciowe wskazniki dotyczace emitenta instrumentu oraz warunki makroekono-
miczne i sytuacj¢ na rynku finansowym;

b) odnosza si¢ do wspdlnych liczbowych i jakoSciowych wartosci referencyjnych stosowanych na potrzeby oceny
ilosciowych i jako$ciowych wskaznikéw;

¢) sa adekwatne do danego rodzaju emitenta. Rozréznia si¢ przynajmniej nastgpujace rodzaje emitentéw: krajowy,
regionalny lub lokalny organ publiczny, przedsigbiorstwa finansowe i przedsigbiorstwa niefinansowe;

d) w przypadku ekspozycji na sekurytyzacje — uwzgledniajg ryzyko kredytowe emitenta, strukture sekurytyzacji i ryzyko
kredytowe aktywow bazowych.

Artykut 18

Dokumentacja

1. Zarzadzajgcy FRP prowadzi dokumentacj¢ procedury oceny wewngtrznej oraz systemu ratingéw wewnetrznych.
Dokumentacja ta obejmuje:

a) projekt i szczegély operacyjne procedur oceny wewnetrznej i systemu ratingéw wewnetrznych, umozliwiajace
wladciwym organom zrozumienie sposobu przyznawania poszczegélnych klas ratingowych i ocen¢ zasadnosci
przyznania ratingu danej klasy;

b) uzasadnienie oraz analiz¢ wyboru przez zarzadzajacego kryteriow ratingowych i czestotliwosci ich przegladu. Analiza ta
obejmuje parametry, model i granice modelu zastosowanego do wyboru kryteriéw ratingowych;

) wszystkie istotne zmiany procedury oceny wewnetrznej, w tym czynniki, w wyniku ktérych zaistniala potrzeba
wprowadzenia zmian;

d) organizacj¢ procedury oceny wewnetrznej, w tym proces przyznawania ratingdw oraz strukture kontroli wewnetrznej;
e) kompletne historie ratingéw wewnetrznych emitentéw i uznanych gwarantéw,

f) daty przyznania ratingéw wewnetrznych;
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g) kluczowe dane i metody stosowane do ustalania ratingu wewnetrznego, w tym podstawowe zalozenia ratingowe;
h) wskazanie osoby lub 0séb odpowiedzialnych za przyznawanie ratingéw wewnetrznych.

2. Procedura oceny wewnetrznej musi by¢ szczegélowo opisana w regulaminie funduszu lub dokumentach
zalozycielskich FRP, a wszystkie dokumenty, o ktérych mowa w ust. 1, musza by¢ udostgpniane na wniosek organéw
wiasciwych dla FRP i organéw wiasciwych dla zarzadzajacego FRP.

Artykut 19
Akty delegowane

Komisja jest uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 44 okreslajacych.

a) okolicznodci, w ktérych metody przyznawania ratingéw uznawane sg za ostrozne, I systematyczne i ciggle oraz warunki
zatwierdzenia, o ktérym mowa w art. 16 ust. 2;

b) definicje kazdej klasy ratingowej w odniesieniu do kwantyfikacji ryzyka kredytowego emitenta, o ktérych mowa w art.
17 ust. 2 lit. a), a takze kryteria stosowane do kwantyfikacji ryzyka kredytowego, o ktérych mowa w art. 17 ust. 2 lit. b);

¢) szczegblowe wartosci referencyjne dla kazdego wskaznika jakoSciowego oraz liczbowe wartosci referencyjne dla
kazdego wskaznika ilosciowego. Te wartosci referencyjne wskaznikow okresla si¢ dla kazdej klasy ratingowej
z uwzglednieniem kryteriéw okreslonych w art. 17 ust. 3;

d) znaczenie istotnej zmiany, o ktérej mowa w art. 16 ust. 3 lit. c).

Artykut 20

Zarzgdzanie oceng jakosci kredytowej

1. Procedury oceny wewnetrznej sg zatwierdzane przez osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, organ zarzadzajacy,
oraz — jesli istnieje w zarzadzajacym FRP — przez funkcje nadzorcza.

Osoby te musza wykazywal si¢ dobrg znajomos$cia procedur oceny wewnetrznej, systeméw ratingéw wewnetrznych
i metod przyznawania ratingéw stosowanych przez zarzadzajacego oraz szczegétowa wiedza na temat zwigzanych z nimi
sprawozdan.

2. Oparta na ratingach wewnetrznych analiza profilu ryzyka kredytowego FRP jest podstawowym elementem
sprawozdan przedkladanych osobom, o ktérych mowa w ust. 1. Sprawozdania obejmuja co najmniej profil ryzyka wedtug
klas, migracje miedzy klasami, oszacowanie odpowiednich parametréw w poszczegdlnych klasach oraz poréwnanie
zrealizowanych wspotczynnikéw niewykonania zobowigzania. Czestotliwo$¢ skladania sprawozdan zalezy od istotnosci
i rodzaju informacji; sa one jednak skfadane co najmniej raz w roku.

3. Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla na biezaco zapewniajg prawidlowe stosowanie procedury oceny wewnetrzne;.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla sa regularnie informowane o funkcjonowaniu procesu oceny wewngtrznej,
o obszarach, w ktérych wykryto nieprawidlowosci, jak réwniez o postepach i dzialaniach podejmowanych w celu
wyeliminowania uprzednio stwierdzonych nieprawidlowosci.

Rozdzial III
Obowigzki dotyczace zarzadzania ryzykiem FRP

Artykut 21
Przepisy dotyczgce portfela krétkoterminowych FRP

Krétkoterminowy FRP musi stale spetniaé wszystkie nastepujace wymogi dotyczace portfela:

a) WAM portfela FRP nie moze przekraczaé¢ 60 dni;
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b) WAL portfela FRP nie moze przekracza¢ 120 dni;

¢) conajmniej 10 % aktywow FRP to aktywa o jednodniowym terminie zapadalnosci. Krétkoterminowemu FRP nie wolno
nabywa¢ aktywow innych niz aktywa o jednodniowym terminie zapadalnosci, jezeli nabycie to spowodowaloby, ze
udzial aktywoéw o jednodniowym terminie zapadalnosci w portfelu krotkoterminowego FRP spadtby ponizej 10 %;

d) co najmniej 20% aktywéw krotkoterminowego FRP to aktywa o tygodniowym terminie zapadalnosci.
Krétkoterminowemu FRP nie wolno nabywaé aktywéw innych niz aktywa o tygodniowym terminie zapadalnosci,
jezeli nabycie to spowodowaloby, ze udzial aktywéw o tygodniowym terminie zapadalnosci w portfelu
krotkoterminowego FRP spadiby ponizej 20 %. Na potrzeby tego obliczenia instrumenty dlugu publicznego mozna
zaliczy¢ do aktywow o tygodniowym terminie zapadalnosci do 5 %, pod warunkiem, ze mogq by¢ one sprzedane do
rozliczenia w ciggu kolejnych pigciu dni roboczych.

da

Rantd

Dzienne i tygodniowe wymogi dotyczgce ptynnosci, o ktérych mowa w lit. ¢) i d), zwigksza sig odpowiednio o:
— 5% aktywéw FRP wycenianych metodg kosztu zamortyzowanego;
— 10 % aktywéw FRP wycenianych metodg kosztu zamortyzowanego;

Artykut 22
Przepisy dotyczgce portfela standardowych FRP

1. Standardowy FRP I musi spetnia¢ wszystkie nastepujace wymogi:
a) WAM jego portfela nie moze nigdy przekraczaé 6 miesigcy;
b) WAL jego portfela nie moze nigdy przekraczaé 12 miesiecy;

¢) co najmniej 10 % aktywéw FRP to aktywa o jednodniowym terminie zapadalnosci. Standardowemu FRP nie wolno
nabywad aktyw6w innych niz aktywa o jednodniowym terminie zapadalnosci, jezeli nabycie to spowodowaloby, ze
udzial aktywow o jednodniowym terminie zapadalnosci w portfelu standardowego FRP spadiby ponizej 10 %;

d) co najmniej 20 % aktywow krotkoterminowego FRP to aktywa o tygodniowym terminie zapadalnosci. Standardowemu
FRP nie wolno nabywa¢ aktywoéw innych niz aktywa o tygodniowym terminie zapadalnosci, jezeli nabycie to
spowodowaloby, ze udzial aktywéw o tygodniowym terminie zapadalnoici w portfelu standardowego FRP spadiby
ponizej 20%. Na potrzeby tego obliczenia instrumenty dlugu publicznego mozna zaliczy¢ do aktywéw
o tygodniowym terminie zapadalnosci do 5 %, pod warunkiem, ze mogq by¢ one sprzedane do rozliczenia w ciggu
kolejnych pigciu dni roboczych.

da

Ratd

Dzienne i tygodniowe wymogi dotyczgce ptynnosci, o ktérych mowa w lit. ¢) i d), zwigksza sig odpowiednio o:

— 5% aktywow FRP wycenianych metodg kosztu zamortyzowanego;

— 10 % aktywéw FRP wycenianych metodgq kosztu zamortyzowanego;

2. Standardowy FRP moze zainwestowaé nie wigcej niz 10 % swoich aktywéw w instrumenty rynku pienigznego
wyemitowane przez jeden podmiot.
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3. Niezaleznie od indywidualnego limitu ustanowionego w ust. 2 oraz w drodze odstgpstwa, standardowy FRP moze
faczy¢ ponizsze inwestycje, jesli w ich wyniku nie wigcej niz 15 % jego aktywéw zostaloby zainwestowanych w jednym
podmiocie:

a) inwestycje w instrumenty rynku pienigznego emitowane przez ten podmiot;

b) depozyty zlozone w tym podmiocie;

¢) pochodne instrumenty finansowe || powodujace ekspozycje na ryzyko kontrahenta w odniesieniu do tego podmiotu.

4. O wszystkich aktywach portfelowych, w ktore inwestuje standardowy FRP zgodnie z ust. 2 i 5, informowani sa
inwestorzy FRP.

5. Standardowy FRP nie moze przyjmowac formy FRP o stalej NAV.

Artykut 23
Ratingi kredytowe FRP

W przypadku gdy FRP ubiega si¢ o zewngtrzny rating kredytowy, procedura przyznawania tego ratingu jest regulowana
i przeprowadzana zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 462/2013.

Artykut 24

Polityka ,znaj swojego klienta”

1. Zarzadzajacy FRP ustanawia, wdraza i stosuje procedury oraz, z zachowaniem nalezytej starannosci, okresla liczbe
inwestoréw FRP, ich potrzeby i zachowania oraz liczb¢ posiadanych przez nich jednostek lub udzialéow w celu
prawidlowego przewidzenia skutkéw rownoczesnego umorzenia tych jednostek lub udzialéw przez wicksza liczbe
inwestoréw, z uwzglednieniem przynajmniej takich elementow jak rodzaj inwestora, liczba udziatow w funduszu
bedgcych w posiadaniu jednego inwestora oraz zmiana w zakresie wplywow i wyplywow. W tym celu zarzadzajacy FRP
uwzglednia co najmniej nastepujace czynniki:

a) mozliwe do zidentyfikowania modele zapotrzebowania inwestoréw na $rodki pieni¢zne;

b) rodzaj inwestora;

¢) niech¢é do podejmowania ryzyka przez poszczegdlnych inwestoréw;

d) stopien korelacji lub bliskie powiazania mi¢dzy poszczegdlnymi inwestorami inwestujacymi w FRP;

da) cykliczne zmiany liczby udzialow w funduszu.

la. W przypadku gdy inwestorzy FRP dokonujg inwestycji przez posrednika, zarzqdzajgcy FRP zwraca sig
o dostarczenie danych umoZliwiajgcych zarzgdzajgcemu FRP odpowiednie zarzgdzanie plynnoscig i koncentracjq
inwestoréw FRP, a posrednik dostarcza takie dane.

2. Zarzadzajacy FRP zapewnia, aby:

a) warto$¢ jednostek uczestnictwa lub udzialow posiadanych przez jednego inwestora nie przekraczala w zadnym
momencie warto$ci udzialu aktywéw o jednodniowym terminie zapadalnosci;

b) umorzenie jednostek uczestnictwa lub udzialéw przez inwestora nie mialo istotnego wplywu na profil ptynnosci FRP.

Artykut 25

Testy warunkéw skrajnych

1. Kazdy FRP ustanawia solidne procedury testéw warunkow skrajnych pozwalajacych na rozpoznanie mozliwych
zdarzen lub przysztych zmian warunkow gospodarczych, ktore moga wywrzeé niekorzystny wplyw na FRP. Zarzadzajacy
FRP regularnie przeprowadza testy warunkéw skrajnych i opracowuje plany dzialania dotyczace réznych mozliwych
scenariuszy. Ponadto w przypadku FRP o niskiej zmiennosci NAV w testach warunkéw skrajnych oszacowuje si¢ dla
réznych scenariuszy réinicg pomigdzy stalg NAV przypadajgcg na jednostke uczestnictwa lub udziat a rzeczywistg NAV
przypadajgcg na jednostke uczestnictwa lub udzial.
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Testy warunkéw skrajnych przeprowadzane sa w oparciu o obicktywne kryteria i analizuja skutki prawdopodobnych
scenariuszy pesymistycznych. W scenariuszach warunkéw skrajnych uwzglednia si¢ co najmniej parametry referencyjne,
obejmujace nastgpujace czynniki:

a) hipotetyczne zmiany poziomu plynnosci aktywow znajdujacych sie w portfelu FRP;

b) hipotetyczne zmiany poziomu ryzyka kredytowego aktywéw znajdujacych si¢ w portfelu FRP, w tym zdarzenia
kredytowe i ratingowe;

¢) hipotetyczne zmiany stop procentowych;
d) hipotetyczne poziomy umarzania;

da) hipotetyczne powigkszanie lub zmniejszanie si¢ spreadéw pomigdzy wskaznikami, z ktérymi powigzane sq stopy
procentowe papierow wartoSciowych portfela;

db) hipotetyczne wstrzqsy makrosystemowe dotykajqce calg gospodarke.

2. Ponadto w przypadku FRP o stalej NAV dlugu publicznego oraz detalicznych FRP o stalej NAV w testach warunkéw
skrajnych oszacowuje si¢ dla roznych scenariuszy roznicg pomiedzy stalg NAV przypadajacg na jednostke uczestnictwa lub
udzial a NAV przypadajaca na jednostke uczestnictwa lub udzial || . Na podstawie wynikéw testu warunkéw skrajnych
zarzgdzajgcy FRP opracowuje plany naprawcze na wypadek roznych mozliwych scenariuszy. Takie plany naprawcze
muszq zostaé zatwierdzone przez wlasciwe organy.

4. Testy warunkéw skrajnych sa przeprowadzane z czestotliwoscig okreslong przez zarzad || FRP, ktéry decyduje, jakie
odstepy czasowe sa odpowiednie i rozsadne, po przeprowadzeniu analizy warunkéw rynkowych oraz przewidywanych
zmian portfela FRP. Testy te musza by¢ przeprowadzane co najmniej raz na kwartal.

4a.  Jezeli test warunkow skrajnych wykazuje podatnos¢ FRP na zagrozZenia, zarzqdzajgcy FRP podejmuje dziatania
majgce na celu wzmocnienie odpornosci FRP, w tym dzialania zwigkszajgce plynno$¢ lub jakos¢ aktywoéw FRP,
i natychmiast informuje wlasciwy organ o podjetych Srodkach.

5. Wyczerpujace sprawozdanie zawierajgce wyniki testow warunkéw skrajnych i proponowany plan dzialania jest
przektadane zarzadowi | FRP do analizy. W razie potrzeby zarzad zmienia proponowany plan dziatania i zatwierdza
ostateczny plan dzialania. Sprawozdanie musi by¢ przechowywane przez okres co najmniej pigciu lat.

6.  Sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 5, jest przedkladane organowi wlasciwemu dla || FRP. Whasciwe organy
przesylaja sprawozdanie ESMA.

Rozdzial IV

Przepisy dotyczace wyceny i zasady rachunkowosci

Artykut 26
Wycena aktywéw FRP

1. Aktywa FRP wycenia si¢ co najmniej raz dziennie. Wynik tej wyceny publikuje si¢ codziennie na stronie internetowej
danego FRP. Nie naruszajgc postanowieri art. 27 ust. 4 lit. a) i b), wyceng przeprowadza niezalezna osoba trzecia wedlug
wartosci rynkowej lub wedlug modelu. Wyceny nie moze dokonaé sam FRP, ani tez powigzany z nim zarzgdca aktywéw
ani jednostka sponsorujgca FRP.
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2. Nie naruszajgc postanowieri art. 27 ust. 4b, aktywa FRP wycenia si¢ wedlug wartosci rynkowej, o ile jest to
mozliwe.

3. Podczas wyceny wedtug wartosci rynkowej aktywa wycenia si¢, stosujac ostrozniejszy z kurséw kupna/sprzedazy,
chyba ze instytucja moze dokona¢ zamkniecia po $rednim kursie rynkowym. Do celéw wyceny wedlug wartosci rynkowej
wykorzystuje si¢ wylacznie wysokiej jakosci dane rynkowe dostarczone przez niezaleinych dostawcéw danych
finansowych, pod warunkiem, ze nie utrudnia to rozrachunku tego samego dnia. Jako$¢ danych rynkowych ocenia si¢
na podstawie wszystkich nastepujacych czynnikow:

a) liczby i jakosci kontrahentéw;
b) wolumen danego skladnika aktywéw i obroty nim na rynku;
¢) wielkosci emisji i czesci emisji, ktéra FRP zamierza naby¢ lub sprzedad.

4. W przypadku gdy dokonanie wyceny wedlug wartosci rynkowej nie jest mozliwe lub jakos$¢ danych rynkowych jest
niewystarczajaca, dany skladnik aktywow FRP jest wyceniany ostroznie, wedlug modelu. W modelu doktadnie ocenia si¢
rzeczywistg warto$¢ skladnika aktywéw w oparciu o nastepujace aktualne, gtéwne czynniki:

a) wolumen danego skladnika aktyw6w i obroty nim na rynku;

b) wielko$¢ emisji i czg$¢ emisji, ktorg FRP zamierza naby¢ lub sprzeda;

¢) ryzyko rynkowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe zwigzane z danym skladnikiem aktywow.
Dokonujagc wyceny wedlug modelu, nie stosuje si¢ metody wyceny opartej na koszcie zamortyzowanym.

W przypadku wyceny wedlug modelu moina wykorzystywaé wylgcznie dane pochodzgce od uznanych i niezaleznych
dostawcow danych finansowych, a metoda wyceny wedlug modelu podlega zatwierdzeniu przez wlasciwy organ FRP.

5. W drodze odstgpstwa od ust. 1-4 aktywa FRP o stalej NAV dlugu publicznego oraz detalicznego FRP o stalej NAV
moga by¢ | wyceniane na podstawie metody kosztu zamortyzowanego w odniesieniu do wyceny aktywéw.

Artykut 27
Obliczanie NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udziat

1. Nie naruszajqc art. 2 ust. 13b, rzeczywistg NAV przypadajaca na jednostke uczestnictwa lub udziat oblicza si¢ jako
réznice miedzy suma wszystkich aktywéw FRP a sumg wszystkich zobowiazan FRP wycenianych wedlug wartoci
rynkowej lub wedlug modelu, podzielong przez liczbe pozostatych w obrocie jednostek uczestnictwa lub udziatéw FRP.

Akapit pierwszy ma zastosowanie do wszystkich FRP, w tym FRP o niskiej zmiennosci NAV, FRP o stalej NAV dlugu
publicznego i detalicznych FRP o stalej NAV.

2. Rzeczywistq NAV przypadajacg na jednostke uczestnictwa lub udziat zaokragla si¢ do pelnego punktu bazowego lub
jego odpowiednika, jezeli NAV jest publikowana w jednostce walutowe;.

3. Rzeczywistg NAV przypadajacg na jednostke uczestnictwa lub udzial FRP oblicza si¢ co najmniej raz dziennie.

4. Poza obliczaniem rzeczywistej NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udzial zgodnie z ust. 1-3, FRP
o niskiej zmiennosci NAV moggq réwniez publikowac stalg NAV przypadajgcq na jednostke uczestnictwa lub udzial, pod
warunkiem spelnienia wszystkich ponizszych warunkéw:
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a) wykorzystanie metody kosztu zamortyzowanego do wyceny aktywow o rezydualnym terminie zapadalnosci krétszym
niz 90 dni; wszystkie aktywa o rezydualnym terminie zapadalnosci przekraczajgcym 90 dni muszq byé wyceniane
wedlug wartosci rynkowej lub wedlug modelu;

b) do celéw wyceny wartos¢ aktywow zaokrggla si¢ do dwich miejsc po przecinku, pod warunkiem, ze stala NAV
przypadajgca na jednostke uczestnictwa lub udzial nie odbiega od rzeczywistej NAV o wigcej niz 20 punktéw
bazowych, a w innym przypadku do czterech miejsc po przecinku;

) umarzanie i subskrypcja nastgpuje po stalej NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udzial, pod
warunkiem, Ze stala NAV przypadajgca na jednostke uczestnictwa lub udzial nie odbiega od rzeczywistej NAV
o wigcej niz 20 punktéw bazowych;

d) umarzanie i subskrypcja nastgpuje po rzeczywistej NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub udzial,
zaokrgglonej do 4 miejsc po przecinku, lub mniejszej wartosci, jezeli stala NAV przypadajgca na jednostke
uczestnictwa lub udzial odbiega od rzeczywistej NAV o wigcej niz 20 punktéw bazowych;

¢) przed zawarciem umowy potencjalni inwestorzy otrzymujq na piSmie wyraine informacje o okolicznosciach,
w ktorych umorzenie lub subskrypcja jednostek uczestnictwa lub udzialéw nie bedzie odbywac si¢ po stalej NAV;

f) réinica migdzy stalg NAV przypadajgcq na jednostke uczestnictwa lub udziat a rzeczywistq NAV przypadajgcq na
jednostke uczestnictwa lub udzial jest stale monitorowana i codziennie publikowana na stronie internetowej danego
FRP.

5. Cztery lata po wejsciu w Zycie niniejszego rozporzgdzenia Komisja dokona oceny skutkéw i wdrozenia niniejszego
rozporzgdzenia, w tym przeglgdu czgstotliwosci zastosowanych mechanizméw ochrony, o ktérych mowa w art. 27 ust. 4
lit. d) i przedstawia tg oceng Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

Zezwolenia wydane FRP o niskiej zmiennosci NAV na mocy niniejszego rozporzgdzenia tracg wainos¢ pigé lat po wejsciu
w Zycie niniejszego rozporzgdzenia.

Komisja zbada, czy FRP o niskiej zmiennosci NAV podjely odpowiednie dzialania w odniesieniu do ryzyka systemowego
oraz wszelkich zagrozeti dla stabilnosci finansowej calego unijnego systemu finansowego lub jego czesci. Zgodnie
z wynikami tego przeglgdu i stwierdzonymi skutkami dla stabilnosci finansowej Komisja przedstawi wnioski
legislacyjne zgodnie z akapitem pierwszym, w tym zbada mozliwos¢ skreslenia akapitu drugiego.

Artykut 28

Cena emisyjna i cena umorzenia

1. Jednostki uczestnictwa lub udzialy FRP, z wyjgtkiem FRP o niskiej zmiennosci NAV, ktére podlegajg przepisom art.
27 ust. 4, sa emitowane lub umarzane po cenie, ktora jest rowna wartosci aktywow netto FRP przypadajacej na jednostke
uczestnictwa lub udzial.

2. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 jednostki uczestnictwa lub udzialy detalicznych FRP o stalej NAV oraz FRP o stalej
NAV dlugu publicznego s3 emitowane lub umarzane po cenie, ktéra jest rowna stalej warto$ci aktywow netto FRP
przypadajacej na jednostke uczestnictwa lub udzial.

Rozdzial Va

Szczegdlne wymogi wobec FRP o stalej NAV dlugu publicznego, detalicznych FRP o stalej NAV i FRP o niskiej
zmiennosci NAV

Artykul 34a
Dodatkowe wymogi wobec FRP o stalej NAV dlugu publicznego oraz detalicznych FRP o stalej NAV

FRP nie moze stosowac metody kosztu zamortyzowanego do wyceny ani nie moze publikowa( stalej NAV przypadajgcej
na jednostke uczestnictwa lub udzial, ani nie moze zaokrqglac statej NAV przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub
udziat do pelnego punktu procentowego lub jego odpowiednika, jezeli NAV jest publikowana w jednostce walutowej,
chyba ze uzyskal wyraine zezwolenie na prowadzenie dziatalnoSci w charakterze detalicznego FRP o statej NAV lub FRP
o stalej NAV dlugu publicznego, albo jest FRP o niskiej zmiennosci NAV, ktory podlega przepisom art. 27 ust. 4.
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Artykut 34b

Optaty plynnosciowe i ograniczenia dotyczgce umorzer w odniesieniu do FRP o statef NAV dhugu publicznego, detalicznych FRP o statej
NAV i FRP o niskiej zmiennosci NAV

1. Zarzgdzajgcy FRP o stalej NAV dlugu publicznego, detalicznego FRP o stalej NAV lub FRP o niskiej zmiennosci
NAYV ustanawia, wdraZa i konsekwentnie stosuje ostrozng, rygorystyczng, systematyczng i ciggla procedurg oceny
wewngtrznej do okreslenia tygodniowych progow plynnosci majgcych zastosowanie do danego FRP. Obowigzujq
nastgpujgce procedury zarzgdzania tygodniowymi progami plynnosci:

a) jezeli udzial aktywow o tygodniowym terminie zapadalnoSci spadnie ponizej 30 % ogdtu aktywow FRP, zarzqdzajgcy
FRP i zarzqd FRP muszq wykona( nastgpujqce dzialania:

(i) zarzqdzajgcy natychmiast informuje zarzqd FRP; zarzqd FRP ma obowigzek przeprowadzié udokumentowang
oceng sytuacji w celu okreslenia stosownych dzialar z uwzglednieniem intereséw inwestoréw FRP oraz decyduje,
czy zastosowac jeden lub kilka z nastepujgcych srodkow:

— oplaty plynnoSciowe w przypadku umorzeri odpowiednio odzwierciedlajgce ponoszone przez FRP koszty
osiggnigcia plynnosci i gwarantujqce, Ze inwestorzy pozostajgcy w funduszu nie znajdg si¢ niesprawiedliwie
w niekorzystnej sytuacji w wyniku umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw przez innych inwestorow
w danym okresie;

— ograniczenia dotyczgce umorzeri, polegajgce na ograniczeniu liczby udzialéw lub jednostek uczestnictwa, ktore
mogq zostaé umorzone jednego dnia roboczego, do poziomu 10 % udzialéw lub jednostek uczestnictwa w FRP
przez dowolny okres nieprzekraczajgcy 15 dni roboczych;

— zawieszenie realizacji umorzeri na dowolny okres nieprzekraczajgcy 15 dni roboczych; lub
— niepodejmowanie zadnych natychmiastowych dziatari.

b) jezeli udziat aktywow o tygodniowym terminie zapadalnosci spadnie ponizej 10 % ogétu aktywow FRP, zarzqdzajgcy
FRP i zarzqgd FRP muszq wykonac nastepujgce dzialania:

(i) zarzqdzajgcy natychmiast informuje zarzqd FRP; zarzqd FRP ma obowigzek przeprowadzié udokumentowang
oceng sytuacji w celu okreslenia stosownych dzialari z uwzglednieniem interesow inwestorow FRP oraz decyduje,
czy zastosowac jeden lub kilka z nastgpujgcych srodkow:

— oplaty plynnosciowe w przypadku umorzei odpowiednio odzwierciedlajgce ponoszone przez FRP koszty
osiggnigcia plynnosci i gwarantujgce, Ze inwestorzy pozostajgcy w funduszu nie znajdg si¢ niesprawiedliwie
w niekorzystnej sytuacji w wyniku umorzenia jednostek uczestnictwa lub udzialéw przez innych inwestoréw

w danym okresie;
— zawieszenie realizacji umorzeti na okres nieprzekraczajgcy 15 dni;
¢) po podjeciu decyzji co do dzialafi okreslonych w lit. a) i b) zarzqd FRP niezwlocznie przekazuje wlasciwemu organowi

danego FRP szczegélowe informacje dotyczqce jej decyzji;

Rozdzial VI

Wsparcie zewnetrzne

Artykut 35

Wiparcie zewngtrzne

1. FRP I nie moze otrzymywac wsparcia zewnetrznego I .
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3. Wsparcie zewngtrzne oznacza bezposrednie lub posrednie wsparcie oferowane przez osobg trzecig, w tym jednostke
sponsorujgcg FRP, ktore jest przeznaczone na zapewnienie plynnosci FRP badZ ustabilizowanie NAV przypadajacej na
jednostke uczestnictwa lub udzial FRP lub ktére w praktyce doprowadziloby do zapewnienia plynnosci FRP badz
ustabilizowania NAV przypadajacej na jednostke uczestnictwa lub udziat FRP.

Wsparcie zewnetrzne obejmuje:

a) dokapitalizowanie gotéwkowe przez osobg trzeci;

b) nabycie aktywéw FRP po zawyzonej cenie przez osobe trzecig;

¢) nabycie jednostek uczestnictwa lub udzialéw FRP przez osobg trzecig w celu zapewnienia funduszowi plynnosci;

d) udzielenie FRP dowolnej bezposredniej lub dorozumianej gwarancji badz przekazanie pisma o poparciu FRP przez
osobe trzecig;

e) podjecie przez osobe trzecia dziatan, ktérych bezposrednim lub posrednim celem jest utrzymanie profilu plynnosci
i poziomu NAV przypadajacej na jednostke uczestnictwa lub udzial FRP.

Rozdzial VII

Wymogi dotyczace przejrzystosci

Artykut 37

Przejrzystos¢
1.  Inwestorzy w FRP przynajmniej raz w tygodniu muszq otrzymac informacje o:

a) profilu plynnosci FRP, w tym lgcznym udziale procentowym inwestycji o zapadalnosci typu overnight i inwestycji
o tygodniowym terminie zapadalnosci, oraz o sposobie osiggnigcia tej plynnosci;

b) profilu kredytowym oraz strukturze portfela;
<) WAM i WAL FRP;
d) tgcznej koncentracji pigciu gléwnych inwestoré6w w FRP.

2. Oprdcz spelniania wymogow ust. 1 FRP o stalej NAV dlugu publicznego, detaliczne FRP o stalej NAV oraz FRP
o niskiej zmiennosci NAV muszq udostgpnial swoim inwestorom réwnieZ informacje o:

a) catkowitej wartosci aktywow;

b) WAM i WAL;

¢) podziale aktywow wedlug terminéw zapadalnoSci;

d) udziale aktywow o jednodniowym terminie zapadalnosci w portfelu;

e) udziale aktywéw o tygodniowym terminie zapadalnosci w portfelu;

f) zysku netto;

g) codziennej wartosci orientacyjnej (NPV) w cenie rynkowej z dokladnoscig do czterech miejsc po przecinku;

h) cechach aktywow posiadanych w portfelu FRP, takich jak: nazwa, kraj, termin zapadalno$ci, typ aktywow (w tym
szczegoly dotyczgce kontrahenta w przypadku umow odsprzedazy);
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i) NAV w formie publikowanej na jego stronie internetowej.
3. FRP regularnie udostgpnia informacje na temat udziatu nastepujgcych elementéw w jego portfelu:
a) instrumentéw rynku pienigznego wyemitowanych przez jednostke sponsorujgcq FRP;
b) w stosownych przypadkach — sekurytyzacji wyemitowanych przez jednostke sponsorujgcq FRP;

c) jezeli jednostka sponsorujgca jest instytucjq kredytowq — depozytow pienigznych zlozonych w jednostce sponsorujgcej
FRP; oraz

d) ekspozycji na jednostke sponsorujgcg FRP jako kontrahenta transakcji pochodnych OTC.

4. Jezeli jednostka sponsorujgca FRP inwestuje w udzialy lub jednostki uczestnictwa FRP, fundusz ujawnia
pozostalym inwestorom FRP caltkowitg kwote zainwestowanq przez jednostke sponsorujgcg w FRP, a nastgpnie
informuje pozostalych inwestor6w o wszelkich zmianach catkowitej liczby posiadanych udzialéw lub jednostek
uczestnictwa.

Artykut 38

Przekazywanie informacji wlasciwym organom

1. W odniesieniu do kazdego zarzadzanego FRP co najmniej raz na kwartal zarzadzajacy FRP przekazuje informacje
organowi wiasciwemu dla FRP. Na wniosek zarzadzajacy dostarcza informacje réwniez organowi wilasciwemu dla
zarzadzajacego, jezeli nie jest to ten sam organ co organ wiasciwy dla FRP.

2. Informacje przekazywane zgodnie z ust. 1 obejmujg nastepujace kwestie:
a) rodzaj i cechy FRP;

b) wskazniki portfela, takie jak catkowita warto$¢ aktywow, NAV, WAM, WAL, podzial wedlug terminéw zapadalnosci,
plynnos¢ i zyski;

d) wyniki testow warunkéw skrajnych;
¢) informacje na temat aktywow posiadanych w portfelu FRP:

(i) cechy kazdego skladnika aktywow, takie jak nazwa, kraj, kategoria emitenta, poziom ryzyka lub termin
zapadalnosci, oraz przyznane ratingi wewnetrzne;

(ii) rodzaj skladnika aktywow, facznie z informacjami na temat kontrahenta w przypadku instrumentéw pochodnych
lub uméw z otrzymanym przyrzeczeniem odkupu;

f) informacje na temat zobowigzan FRP obejmuja nastepujace kwestie:
(i) kraj, w ktérym inwestor ma siedzib¢ lub miejsce zamieszkania;
(ii) kategoria inwestora;
(iti) dzialania zwigzane z subskrypcjg i umorzeniem.
Jesli jest to konieczne i nalezycie uzasadnione, wlasciwe organy mogg zwraca¢ si¢ o dodatkowe informacje.

3. ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu okreslenia formatu sprawozdan, ktére
powinny zawieral wszystkie informacje wymienione w ust. 2.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych standardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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4. Wilasciwe organy przekazuja ESMA wszelkie informacje otrzymane na mocy niniejszego artykulu, a takze wszelkie
inne powiadomienia lub informacje wymieniane z FRP lub jego zarzadzajacym na mocy niniejszego rozporzadzenia. Takie
informacje sa przekazywane ESMA nie p6Zniej niz w terminie 30 dni od zakonczenia kwartalu sprawozdawczego.

ESMA gromadzi informacje w celu stworzenia centralnej bazy danych wszystkich FRP majacych siedzibe, zarzadzanych lub
wprowadzanych do obrotu w Unii. Europejski Bank Centralny ma prawo dostepu do tej bazy danych wylacznie do celow
statystycznych.

Rozdzial VIII

Nadzér

Artykut 39

Sprawowanie nadzoru przez whasciwe organy

1. Wlasciwe organy na biezgco nadzorujg przestrzeganie przepiséw niniejszego rozporzadzenia. Zezwolenie dla FRP
zostanie wycofane w przypadku zlamania zakazu korzystania ze wsparcia jednostki sponsorujgce;.

2. Organ wiasciwy dla FRP jest odpowiedzialny za zapewnienie przestrzegania przepisow rozdziatow II-VIL

3. Organ wlaciwy dla FRP jest odpowiedzialny za nadzorowanie wypelniania obowigzkéw okreslonych w regulaminie
funduszu lub w dokumentach zalozycielskich, a takze obowiazkéw okreslonych w prospekcie emisyjnym, zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem.

4. Organ wiasciwy dla zarzadzajacego jest odpowiedzialny za nadzorowanie adekwatnosci mechanizméw i organizacji
zarzadzajacego tak, aby zarzadzajacy FRP byl w stanie spelnia¢ obowigzki i przestrzegaé przepiséw zwigzanych
z ustanowieniem i funkcjonowaniem wszystkich FRP, ktorymi zarzadza.

5. Wlasciwe organy monitoruja UCITS lub AFI majace siedzib¢ lub wprowadzane do obrotu na ich terytoriach w celu
sprawdzenia, czy nie stosujg one nazwy FRP lub czy nie sugeruja posiadania statusu FRP, chyba ze przestrzegaja przepiséw
niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 40

Uprawnienia wlasciwych organéw

1. Wlasciwe organy posiadaja wszelkie uprawnienia nadzorcze i dochodzeniowe, ktére sg niezbedne do wykonywania
ich funkcji powierzonych im na mocy niniejszego rozporzadzenia.

2. Wlasciwe organy korzystaja z uprawnienn powierzonych im na mocy dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/
UE réwniez w odniesieniu do niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 41
Uprawnienia i kompetencje ESMA

1.  ESMA posiada uprawnienia niezbedne do wykonywania zadan powierzonych mu na mocy niniejszego
rozporzadzenia.

2. ESMA korzysta z uprawnient powierzonych mu na mocy dyrektywy 2009/65/WE i dyrektywy 2011/61/UE rdéwniez
w odniesieniu do niniejszego rozporzadzenia, zgodnie z przepisami rozporzadzenia (WE) nr 45/2001.

3. Do celéw rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 niniejsze rozporzadzenie zalicza si¢ do wszelkich przyszlych prawnie
wigzacych aktéow unijnych powierzajacych zadania Urzedowi, o ktérym mowa w art. 1 ust. 2 rozporzadzenia (UE) nr 1095/
2010.

Artykut 42
Wspdlpraca migdzy organami

1. Organ wlasciwy dla FRP i organ wiasciwy dla zarzadzajacego — jesli sg to rézne organy — wspdlpracujg ze sobg
i wymieniajg informacje do celéw wykonywania swoich obowigzkéw na mocy niniejszego rozporzadzenia.
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2. Wlasciwe organy, w tym organy wyznaczone przez patistwa czlonkowskie zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 575/
2013 oraz dyrektywq Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE (') w sprawie instytucji kredytowych
w macierzystym paristwie czlonkowskim FRP, jednolity mechanizm nadzorczy i EBC, oraz ESMA wspélpracuja ze
sobg w celu wykonywania swoich odno$nych obowigzkéw na mocy niniejszego rozporzadzenia zgodnie z rozpo-
rzadzeniem (UE) nr 1095/2010.

3. Wlasciwe organy, w tym organy wyznaczone przez patistwa cztonkowskie zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 575/
2013 oraz dyrektywgq 2013/36/UE w sprawie instytucji kredytowych w macierzystym paristwie czlonkowskim FRP,
jednolity mechanizm nadzorczy, EBC i ESMA wymieniaja wszystkie informacje i dokumenty niezbedne do wykonywania
swoich odnosnych obowigzkéw na mocy niniejszego rozporzadzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010,
w szczeg6lnosci do wykrywania i usuwania naruszefi przepisow niniejszego rozporzadzenia.

Rozdzial IX

Przepisy konicowe

Artykut 43
Traktowanie istniejgcych UCITS i AFI

1. Przed uplywem dziewigciu miesigcy od dnia wejscia w Zycie niniejszego rozporzadzenia istniejacy UCITS lub AFI,
ktory inwestuje w aktywa krotkoterminowe, a jego odrebnym lub lacznym celem jest zapewnianie zyskéw
odpowiadajgcych stopom rynku pienigznego lub utrzymanie wartosci inwestycji, skltada wniosek do wlasciwego organu
wraz ze wszystkimi dokumentami i dowodami niezbednymi do wykazania zgodnoSci z przepisami niniejszego
rozporzadzenia.

Artykut 44

Wykonywanie przekazanych uprawniert

1. Powierzenie Komisji uprawnieni do przyjecia aktéw delegowanych podlega warunkom okre§lonym w niniejszym
artykule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych mowa w art. 13 i 19, powierza si¢ Komisji na czas
nieokreslony od dnia wejicia w zycie niniejszego rozporzadzenia.

3. Przekazanie uprawnien, o ktérym mowa w art. 13 i 19, moze zosta¢ w dowolnym momencie odwolane przez
Parlament Europejski lub przez Rad¢. Decyzja o odwolaniu koniczy przekazanie okreSlonych w niej uprawnien. Decyzja
o odwolaniu staje si¢ skuteczna od nastgpnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej lub
w okreslonym w tej decyzji pozniejszym terminie. Nie wplywa ona na wazno$¢ jakichkolwiek juz obowiazujacych aktéw
delegowanych.

4. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja przekazuje go réwnoczesnie Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie.

5. Akty delegowane przyjete na podstawie art. 13 i 19 wchodza w zycie tylko wowczas, gdy Parlament Europejski albo
Rada nie wyrazily sprzeciwu w terminie dwdch miesiecy od przekazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu i Radzie,
lub gdy, przed uplywem tego terminu, zaréwno Parlament Europejski, jak i Rada poinformowaly Komisje, ze nie wniosg
sprzeciwu. Termin ten przedluza si¢ o dwa miesigce z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajgca
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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Artykut 45
Przeglgd

Przed uplywem [trzech lat od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia] Komisja dokona przegladu adekwatnosci
niniejszego rozporzadzenia z ostroznosciowego i gospodarczego punktu widzenia. Przeglad musi dotyczy¢ przede
wszystkim tego, czy nalezy wprowadzi¢ zmiany w przepisach dotyczgcych detalicznych FRP o statej NAV, FRP o stalej
NAV dtugu publicznego oraz FRP o niskiej zmiennosci NAV. W ramach przegladu Komisja réwniez:

a) przeanalizuje do$wiadczenia nabyte podczas stosowania niniejszego rozporzadzenia, wplyw na inwestoréw, FRP
i zarzadzajacych FRP w Unii;

b) oceni rol¢ odgrywana przez FRP w zakupie instrumentéw dluznych emitowanych lub gwarantowanych przez panstwa
cztonkowskie;

¢) uwzgledni szczegblne cechy instrumentéw diuznych emitowanych lub gwarantowanych przez panstwa czlonkowskie
oraz ich rol¢ w finansowaniu panstw cztonkowskich;

d) uwzglednia sprawozdanie, o ktorym mowa w art. 509 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;
e) uwzglednia rozwdj ram regulacyjnych na poziomie migdzynarodowym.

Wyniki tego przegladu sa przekazywane Parlamentowi Europejskiemu i Radzie i towarzysza im — w stosownych
przypadkach — odpowiednie wnioski dotyczgce zmian.

Artykut 46
Wejscie w Zycie
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii

Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wiaze w calo$ci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach
cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

Przewodniczgcy Przewodniczgcy



