23.3.2018

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

L 81/1

II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2018/480
z dnia 4 grudnia 2017 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 w odniesieniu do

regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych finansowych instrumentéw pochodnych

stuzgcych jedynie zabezpieczeniu ryzyka, wystarczajacej dlugosci okresu dzialalnosci europejskich

dlugoterminowych funduszy inwestycyjnych, kryteriow oceny rynku potencjalnych nabywcéw

i wyceny aktywow przeznaczonych do zbycia oraz rodzajéw i wlasciwosci rozwigzan dostepnych
dla inwestoréw detalicznych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/760 w sprawie europejskich dlugotermi-
nowych funduszy inwestycyjnych ('), w szczeg6lnosci jego art. 9 ust. 3, art. 18 ust. 7, art. 21 ust. 3 i art. 26 ust. 2,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

Aby zapewni¢ wspélne podejicie do stosowania rozporzadzenia (UE) 2015/760 nalezy ustanowi¢ przepisy
majgce na celu okreslenie: kryteriow na potrzeby zdefiniowania okoliczno$ci, w ktérych wykorzystywanie
finansowych instrumentéw pochodnych stuzy jedynie zabezpieczeniu ryzyka, okolicznosci, w ktorych okres
dzialalnosci europejskiego dtugoterminowego funduszu inwestycyjnego (EDFI) uznaje si¢ za wystarczajaco dhugi,
kryteriow, ktére majg by¢ stosowane w odniesieniu do niektérych elementéw szczegétowego harmonogramu
uporzadkowanego zbycia aktyw6éw EDFI, a takze rozwigzan dostepnych dla inwestoréw detalicznych.

Aby zapewni¢ spojnos¢ miedzy tymi przepisami, ktére powinny wejs¢ w zycie jednocze$nie, oraz ulatwi¢ ich
caloSciowy oglad i fatwy dostep do nich, wymagane regulacyjne standardy techniczne nalezy przyja¢ w formie
jednego rozporzadzenia.

Jesli chodzi o okolicznoéci, w ktérych wykorzystywanie finansowych instrumentéw pochodnych stuzy jedynie
zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z inwestycjami EDFI, nalezy uwzgledni¢ zaréwno finansowe instrumenty
pochodne, ktérych aktywa bazowe odpowiadajg aktywom, w ktore zainwestowal EDFI i w stosunku do ktérych
majg by¢ zabezpieczone ekspozycje, jak i transakcje na aktywach, ktére mimo iz nie s tymi samymi aktywami,
w ktére zainwestowal EDF], to sa zwigzane z ta samg kategoria aktywow. Jest tak w szczeg6lnosci w przypadku,
gdy finansowy instrument pochodny majacy zabezpieczyé ekspozycje wzgledem okreslonej pozycji nie jest
dostepny jako odrebny rodzaj instrumentu pochodnego, ale jest dostgpny jako jedna z pozycji wchodzacych
w sklad indeksu, ktéry stanowi aktywa bazowe finansowego instrumentu pochodnego. Ponadto w niektorych
sytuacjach wykorzystywanie finansowych instrumentéw pochodnych moze stanowié strategie zabezpieczajaca
tylko woéwczas, gdy nastgpuje w polaczeniu z transakcjami na okreslonych aktywach, w zwiazku z czym nie
nalezy wprowadza¢ zakazu tego rodzaju strategii. Aby zapewnié, by wykorzystywanie finansowych instrumentéw
pochodnych stuzylo jedynie zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z inwestycjami EDFI, zarzadzajacy EDFI powinien
podjaé wszelkie rozsadne dzialania majace na celu zapewnienie, by wykorzystywane finansowe instrumenty
pochodne skutecznie ograniczaly stosowne ryzyko na poziomie EDFI i byly réwniez skuteczne w skrajnych
warunkach rynkowych. Ograniczenie ryzyka powinno by¢ mozliwe do zweryfikowania przy uzyciu
odpowiednich systeméw zarzadzania ryzykiem identyfikujacych ryzyko, ktére ma zosta¢ ograniczone, oraz
wskazujacych sposéb, w jaki instrument pochodny prowadzi do ograniczenia tego ryzyka.

() Dz.U.L123719.5.2015,s. 98.
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(4) W sytuacjach gdy EDFI inwestuje w aktywa o réznych profilach zapadalnosci, okres dzialalnosci EDFI nalezy
wyznaczy¢ w oparciu o ten skladnik aktywow w portfelu EDFI, ktéry posiada najdtuzszy horyzont inwestycyjny,
biorgc pod uwage plynnos¢ tego skladnika aktywow.

(5)  Ocena rynku potencjalnych nabywcéw, ktérg nalezy zawrze¢ w harmonogramie uporzadkowanego zbycia
aktywéw EDFI, powinna uwzglednia¢ ryzyko rynkowe, w tym to, czy potencjalni nabywcy sa zazwyczaj
ograniczeni koniecznoscig uzyskania kredytéw od oséb trzecich, ryzyko braku plynnosci aktywéw przed ich
zbyciem, ryzyko zwigzane ze zmianami legislacji (jak np. reformy podatkowe) lub zmianami politycznymi, jak
réwniez ryzyko pogorszenia sytuacji gospodarczej na rynku istotnym z punktu widzenia aktywéw EDFL Nie
nalezy wymaga¢ odrebnego oszacowania tych ryzyk zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem w odniesieniu do
aktywéw innych niz dopuszczalne aktywa inwestycyjne, gdyz aktywa, o ktérych mowa w art. 50 ust. 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE ('), uznaje si¢ ze wzgledu na ich charakter za plynne.

(6)  Wycena aktywow, ktorg nalezy zawrze¢ w harmonogramie uporzadkowanego zbycia aktywéw EDFI, powinna
zosta¢ dokonana w momencie wystarczajgco bliskim poczatkowi procesu zbycia aktywoéw. Jezeli jednak EDFI
dokonal wyceny zgodnie z dyrektywg Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE () w momencie wystar-
czajgco bliskim poczatkowi procesu zbycia aktywoéw, dodatkowa wycena nie jest wymagana. Opracowanie
harmonogramu uporzadkowanego zbycia aktywéw EDFI nalezy jednak rozpoczaé tak szybko, jak jest to
wlaciwe, i z nalezytym wyprzedzeniem przed terminem poinformowania o nim wlasciwego organu wlasciwego
dla EDFL

(7)  Rozwigzania, ktére nalezy udostepni¢ inwestorom detalicznym w kazdym panstwie czlonkowskim, w ktérym
zarzadzajacy EDFl prowadzi dzialania zwigzane z wprowadzaniem funduszu do obrotu, moga by¢ oferowane
przez jeden podmiot lub wigkszg ich liczbe w drodze bezposredniego kontaktu osobistego, droga telefoniczna
lub droga elektroniczna, przy czym podmiotem tym moze by¢ zarzadzajacy EDFI lub inny podmiot podlegajacy
przepisom regulujacym zadania powierzone mu przez zarzadzajgcego EDFL

(8)  Aby unikna¢ potencjalnych zaktécen rynku, nalezy zapewni¢ EDF, ktdre otrzymaly zezwolenie przed wejsciem
w zycie niniejszego rozporzadzenia, zarzadzajacym tymi EDFI oraz wiasciwym dla nich organom wystarczajaco
duzo czasu na dostosowanie si¢ do wymogéw zawartych w niniejszym rozporzadzeniu.

(9)  Przepisy dotyczace wystarczajaco dlugiego okresu dzialalno$ci EDFI powinny by¢ stosowane wylacznie przez
EDFI skladajace wniosek o zezwolenie po wejsciu w zycie niniejszego rozporzadzenia, gdyz zgodnie z rozporza-
dzeniem (UE) 2015/760 okres dzialalno$ci EDFI musi by¢ juz okre$lony w momencie skladania do wiasciwego
organu wlasciwego dla EDFI wniosku o zezwolenie na dzialalno$¢ jako EDFL.

(10) Aby umozliwi¢ wilasciwym organom oraz zarzadzajgcym EDFI, ktérzy uzyskali zezwolenie na podstawie
rozporzadzenia (UE) 2015/760 przed wejiciem w Zycie niniejszego rozporzadzenia, dostosowanie si¢ do nowych
wymogoéw zawartych w niniejszym rozporzadzeniu, stosowanie niniejszego rozporzadzenia powinno rozpoczgé
si¢ rok po jego wejsciu w zycie. Uznaje si¢, ze do celéw niniejszego rozporzadzenia wymodg dotyczacy wystar-
czajgco dlugiego okresu dzialalno$ci EDFI jest spelniony przez EDFI, ktére uzyskaly juz zezwolenie na podstawie
rozporzadzenia (UE) 2015760 przed wejsciem w Zycie niniejszego rozporzadzenia.

(11) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedlozony
Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA).

(12) ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
dokonal analizy potencjalnych zwigzanych z nim kosztéw i korzysci oraz zwrécit sie o opinie do Grupy Interesa-
riuszy z Sektora Gield i Papieréw Warto$ciowych powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (%),

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

wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe
(UCITS) (Dz.U.L 301 2 17.11.2009, 5. 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)
nr1095/2010 (Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/77[WE (Dz.U.L 3312 15.12.2010, s. 84).
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PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Zabezpieczajgce instrumenty pochodne

1. Okolicznoéci, w ktérych uznaje si¢, Ze wykorzystywanie finansowych instrumentéw pochodnych stuzy jedynie
zabezpieczeniu ryzyka zwigzanego z innymi inwestycjami europejskiego dlugoterminowego funduszu inwestycyjnego
(EDFI), o czym mowa w art. 9 ust. 2 lit. d) rozporzadzenia (UE) 2015/760, zachodza, jezeli spelnione sa wszystkie
kryteria okre$lone w ust. 2, 3 i 4 niniejszego artykulu.

2. Finansowy instrument pochodny jest wykorzystywany wylacznie w celu zabezpieczenia ryzyka wynikajacego
z ekspozydji z tytutu aktywéw, o ktérych mowa w art. 9 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2015/760.

Cel polegajacy na zabezpieczeniu ryzyka wynikajacego z ekspozycji z tytulu aktywow, o ktérych mowa w akapicie
pierwszym, uznaje si¢ za spelniony wylacznie wtedy, gdy wykorzystanie danego finansowego instrumentu pochodnego
prowadzi do mozliwego do zweryfikowania i obiektywnie mierzalnego ograniczenia tego ryzyka na poziomie EDFL

Jezeli nie s3 dostepne finansowe instrumenty pochodne stuzace zabezpieczeniu ryzyka wynikajacego z ekspozycji
wzgledem aktywéw, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, mozna wykorzystywa¢ finansowe instrumenty pochodne,
ktérych aktywa bazowe naleza do tej samej kategorii aktywoéw.

3. Wykorzystywania finansowych instrumentéw pochodnych w celu osiagnigcia zysku przez EDFI nie uznaje si¢ za
stuzace zabezpieczeniu ryzyka.

4. Zarzadzajacy EDFl podejmuje wszelkie rozsadne dzialania, aby zapewnié, by finansowe instrumenty pochodne
wykorzystywane w celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z innymi inwestycjami EDFI ograniczaly to ryzyko na
poziomie EDFI zgodnie z ust. 2, w tym w skrajnych warunkach rynkowych.

Artyku} 2
Wystarczajaco dlugi okres dzialalnosci EDFI

Do celéw art. 18 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 2015/760 okres dziatalnosci EDFI uznaje si¢ za wystarczajaco dlugi, by
obja¢ cykl zycia kazdego skladnika aktywéw EDF], jezeli spelnione sa nastgpujace warunki:

a) EDFI dostosowuje date korfica swojego okresu dzialalnosci do koficowej daty horyzontu inwestycyjnego dla tego
skladnika aktyw6éw w portfelu EDFI, kt6ry posiada najdluzszy horyzont inwestycyjny w momencie zlozenia do
wla$ciwego organu wlasciwego dla EDFI wniosku o zezwolenie na dzialalno$¢ jako EDFJ;

b) zadna inwestycja dokonana przez EDFI po dacie udzielenia mu zezwolenia na dzialalno$¢ jako EDFI nie moze

posiada¢ rezydualnego horyzontu inwestycyjnego, ktéry w momencie dokonania tej inwestycji jest dluzszy niz
pozostaly okres dzialalnoci EDFL.

Artykut 3
Kryteria oceny rynku potencjalnych nabywcéow

Do celéw art. 21 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE) 2015/760 zarzadzajacy EDFI ocenia nastepujace elementy
w odniesieniu do kazdego skfadnika aktyw6w, w ktory EDFI inwestuje:

a) czy na rynku obecny jest jeden potencjalny nabywca lub wigksza ich liczba;
b) czy zarzadzajacy EDFI, na podstawie oceny przeprowadzonej z nalezytg fachowoscig, dbaloscig i starannoscig na
koncowym etapie opracowywania harmonogramu, zaklada, ze nabycie danego skladnika aktywéw przez

potencjalnych nabywcow jest uzaleznione od uzyskania przez nich finansowania zewnetrznego;

¢) w przypadku gdy nie ma zadnych potencjalnych nabywcéw dla skladnika aktywéw — okres, ktéry jest prawdopo-
dobnie niezbe¢dny, by znalez¢ co najmniej jednego nabywce danego skladnika aktywow;

d) konkretny profil zapadalnosci skladnika aktywéw;
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e) czy zarzadzajacy EDFI, na podstawie oceny przeprowadzonej z nalezyta fachowoscig, dbaloscig i starannoscig na
koncowym etapie opracowywania harmonogramu, oczekuje zmaterializowania si¢ nastepujacych ryzyk:

(i) ryzyka zwigzanego ze zmianami legislacji, ktore moze mie¢ wplyw na rynek potencjalnych nabywcéw;
(ii) ryzyka politycznego, ktére moze mie¢ wplyw na rynek potencjalnych nabywcéw;

f) dokonang przez zarzadzajacego oceng tego, czy ogélne warunki gospodarcze na rynku lub rynkach istotnych dla
skladnika aktyw6éw mogg mie¢ w okresie, w ktorym nastepuje zbycie, negatywny wplyw na elementy wymienione
w lit. a) i b).

Artykut 4
Kryteria wyceny aktywow przeznaczonych do zbycia

1. Do celéw art. 21 ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) 2015/760 wycena aktywéw przeznaczonych do zbycia spelnia
nastepujace kryteria:

a) musi rozpocza¢ si¢ tak szybko, jak jest to wlasciwe, oraz z nalezytym wyprzedzeniem przed terminem poinfor-
mowania wlaiciwego organu wilasciwego dla EDFI o szczegélowym harmonogramie uporzadkowanego zbycia
aktywoéw EDFI;

b) musi zakonczy¢ si¢ najpdzniej sze$¢ miesigcy przed terminem, o ktérym mowa w lit. a).

2. Wyceny dokonane zgodnie z art. 19 dyrektywy 2011/61/UE mozna uwzgledni¢ w przypadku, gdy wycena taka
zostala zakoficzona najp6zniej sze$¢ miesiecy przed terminem, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykuhu.

Artykut 5
Specyfikacje dotyczace rozwigzan dostepnych dla inwestoréw detalicznych

1. Do celéw art. 26 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2015/760 zarzadzajacy EDFI wprowadza rozwiazania stuzace
realizacji nastepujacych zadan:

a) przetwarzanie skladanych przez inwestor6w detalicznych zlecenn subskrypcji, platnosci, odkupu i umorzenia
dotyczgcych jednostek uczestnictwa lub udzialéw EDFI zgodnie z warunkami okre$lonymi w dokumentach marketin-
gowych EDFI;

b) udost¢pnianie inwestorom detalicznym informacji o tym, w jaki sposob moga by¢ skladane zlecenia, o ktérych
mowa w lit. a), oraz o tym, w jaki sposéb dokonywane s platnosci z tytutu odkupu i umorzenia;

¢) ulatwienie postgpowania z informacjami dotyczacymi wykonywania przez inwestoréw detalicznych praw, ktdre
przystuguja im z tytutu inwestycji w EDFI, w panstwie cztonkowskim, w ktérym EDH jest wprowadzany do obrotu;

d) udostgpnianie inwestorom detalicznym do wgladu oraz w sposéb umozliwiajacy uzyskanie kopii:
(i) regulaminu funduszu lub instrumentéw zalozycielskich EDFJ;
(ii) ostatniego rocznego sprawozdania EDFI;

e) udostepnianie inwestorom informacji istotnych dla zadan, do ktorych realizacji stuza te rozwigzania, na trwalym
no$niku zdefiniowanym w art. 2 ust. 1 lit. m) dyrektywy 2009/65/WE.

2. Zarzadzajacy EDFI zapewnia, by rozwigzania, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2015/760,
dysponowaly nastepujacy infrastrukturg techniczna:

a) byly dostepne w jezyku urzedowym (jezykach urzedowych) pafstwa czlonkowskiego, w ktérym EDFI jest
wprowadzany do obrotu;

b) realizacja zadan objetych ich zakresem przebiegata w drodze bezposredniego kontaktu osobistego, droga telefoniczng
lub drogg elektroniczna.

3. Zarzadzajacy EDFI zapewnia, by rozwigzania, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2015/760,
byly nastepujacego rodzaju i posiadaly ponizsze cechy:

a) byly oferowane przez jeden podmiot lub wigksza ich liczbg, przy czym podmiotem tym moze by¢ albo zarzadzajacy
EDFI, albo osoba trzecia podlegajaca przepisom regulujacym zadania, ktére majg by¢ wykonywane;
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b) w przypadku gdy rozwiazania sa oferowane przez osobe trzecig, osoba ta otrzymuje wszystkie stosowne informacje
i dokumenty od zarzadzajacego EDF];

¢) w przypadku gdy rozwigzania s3 oferowane przez osobg trzecia, wyznaczenie tej osoby jest udokumentowane
w pisemnej umowie. W pisemnej umowie okresla si¢, ktére zadania wymienione w ust. 1 nie s3 wykonywane przez
zarzadzajacego EDFL

Artykut 6
Przepisy przejSciowe

Uznaje si¢, ze EDFI, ktéry uzyskal zezwolenie na podstawie rozporzadzenia (UE) 2015/760 przed wejsciem w zycie
niniejszego rozporzadzenia, spelnia wymogi okreslone w art. 2 niniejszego rozporzadzenia.

EDFI, ktéry uzyskal zezwolenie na podstawie rozporzadzenia (UE) 2015/760 przed wejsciem w zycie niniejszego
rozporzadzenia, stosuje przepisy art. 1, 3, 4 i 5 niniejszego rozporzadzenia od dnia 1 maja 2019 r.

Artykut 7
Wejicie w Zycie

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

Niniejsze rozporzadzenie wiaze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 4 grudnia 2017 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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