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DYREKTYWA KOMISJI 2010/43/UE
z dnia 1 lipca 2010 r.
w sprawie wykonania dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE w zakresie
wymogow organizacyjnych, konfliktéw intereséw, prowadzenia dziatalno$ci, zarzadzania ryzykiem
i tre$ci umowy pomiedzy depozytariuszem a spétka zarzadzajacy
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA, (3)  Mimo iz przepisy niniejszej dyrektywy ogdlnie dotycza
wszystkich spélek zarzadzajacych, s3 one wystarczajaco
elastyczne, by zagwarantowad, ze ich stosowanie oraz nad-

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, z6r whasciwych organéw nad ich stosowaniem jest propor-
cjonalny i uwzglednia charakter, skale i stopien ztozonosci
dzialalnosci spotki zarzadzajacej oraz réznorodnosé

L 1 . spotek objetych  zakresem stosowania  dyrektywy

;‘ggg%ini:;gc (ii}{rellitgylxyg P;(;lg;n entu Eur(.)pl?sklzgo L Rady 2009/65/WE, a takze zréznicowany charakter poszczegol-

o 65/ WE z dnia 13 lipca - W Sprawie koorcynacyl prze- nych UCITS, ktérymi moze zarzadzac spotka zarzadzajgca.
piséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnosza-

cych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania

w zbywalne papiery wartoSciowe (UCITS) ('), w szczegdlnosci jej

art. 12 ust. 3, art. 14 ust. 2, art. 23 ust. 6, art. 33 ust. 6 oraz

art. 51 ust. 4,

4 O ile jest to dozwolone przez prawo krajowe, spétkom
zarzagdzajagcym powinno by¢ wolno dokonywaé ustalen
a takze majac na uwadze, co nastepuje: dotyczacych prowadzenia niektérych dziatan przez osoby
trzecie. Przepisy wykonawcze powinno si¢ interpretowaé
odpowiednio do tego zalozenia. Spétka zarzadzajaca po-
(1) Przepisy i terminologia w zakresie wymog6w organizacyj- winna w szczeg6lnosci przeprowadzic badanie due diligen-
nych, konfliktow intereséw i prowadzenia dziatalnosci po- ce w celu stwierdzenia, czy uwzgledniajac charakter
winny zosta¢ w jak najwigkszym stopniu dostosowane do obowigzkéw, ktére maja wykonywac osoby trzecie, przed-
norm wprowadzonych w obszarze ustug finansowych dy- siebiorstwo je wykonujgce mozna uzna¢ za majace kwali-
rektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady fikacje i zdolne do przejecia danych obowiazkéw. Osoba
7 dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumen- trzecia powinna zatem speiniac’ Wszystkie Wwymogi organi-
tow finansowych zmieniajaca  dyrektywy Rady zacyjne i wymogi dotyczace konfliktéw intereséw zwigza-
85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Par- ne z dziatalnoscia, ktéra ma by¢ wykonywana. Wynika
lamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajch dyrektyw@ Z tego rc’)wniei, ze spé}ka zarzqdzajqca powinna Spraw-
Rady  93/22/EWG (3) oraz  dyrektywa Komisji dzi¢, czy osoba trzecia podjeta odpowiednie Srodki w celu
2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajaca spelnienia wymienionych wymogdéw, a takze skutecznie
$rodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamen- monitorowa¢ spelnianie tych wymogéw przez osobe trze-
tu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogéw or- cig. Jezeli osoba, ktorej powierzono zadania, jest odpowie-
ganizacyjnych i warunkow prowadzenia dzialalnosci przez dzialna za stosowanie przepiséw  dotyczacych
przedsigbiorstwa inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych powierzonych zadan, monitorowanie powierzonych za-
na potrzeby tejze dyrektywy (3). Dostosowanie to, nalezy- dant powinno podlega¢ réwnowaznym wymogom organi-
cie uwzgledniajgce specyfike branzy zarzadzania zbioro- zacyjnym i wymogom dotyczacym konfliktéw interesow.
wym  portfelem, pozwolitoby  jednocze$nie na Spolka zarzgdzajgca powinna by¢ w stanie uwzglednic
wypracowanie jednolitych norm nie tylko w réznych sek- w procedurze due diligence fakt, ze osoba trzecia, ktérej po-
torach ustug finansowych, ale takze w szerzej pojmowa- wierzono zadania, bedzie czgsto podlega¢ przepisom dy-
nej branzy zarzadzania aktywami, w przypadku ktorej rektywy 2004/39/WE.
pewnymi wymogami dyrektywy 2006/73/WE zostaly juz
objete spotki zarzadzajace UCITS w niektorych panstwach
cztonkowskich.

(2} Przepisy te naley prayja¢ w formie dyrektywy, by moik- (5)  Aby unikng¢ stosowania réznych standardow wobec

we bylo dostosowanie przepiséw wykonawczych do spe-
cyfiki rynkéw i systeméw prawnych w kazdym panstwie
cztonkowskim. Dyrektywa zapewni réwniez maksymalny
poziom spéjnosci z systemem utworzonym na mocy dy-
rektywy 2006/73/WE.

() Dz.U.L 302 z 17.11.2009, s. 32.
(2) Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.
() Dz.U.L 241 z 2.9.2006, s. 26.

spolek zarzadzajacych i spolek inwestycyjnych, ktore nie
wyznaczyly spotki zarzadzajacej, te ostatnie powinny by¢
objete tymi samymi zasadami postgpowania i przepisami
dotyczacymi konfliktéw interesow i zarzadzania ryzykiem
co spotki zarzadzajace. W ramach dobrej praktyki przepi-
sy niniejszej dyrektywy, dotyczace procedur administracyj-
nych i mechanizmu kontroli wewnetrznej, powinny mieé
zastosowanie zarowno do spoélek zarzadzajacych, jak
i spélek inwestycyjnych, ktére nie wyznaczyly spotki
zarzadzajacej, uwzgledniajac zasade proporcjonalnosci.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0032:PL:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:PL:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:PL:PDF
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(6)  Dyrektywa 2009/65/WE wymaga, by spotki zarzadzajace przepisami prawa, a takze przestrzeganie limitéw ryzyka

(10)

stosowaly wlasciwe procedury administracyjne. W celu
spetnienia powyzszego wymogu sp6tki zarzadzajace po-
winny ustanowi¢ dobrze udokumentowang strukture
organizacyjng, zapewniajacg wyrazny podzial obowigz-
kéw i odpowiednig wymiang informacje pomiedzy wszyst-
kimi zaangazowanymi stronami. Spétki zarzadzajace
powinny réwniez ustanowi¢ systemy ochrony informacji
i systemy zapewniajace ciagltos¢ dzialania, ktére w wystar-
czajagcym stopniu pozwolg im na wywigzanie si¢ z obo-
wigzkéw w przypadku gdy ich zadania wykonywane sa
przez osoby trzecie.

Spotki zarzadzajace powinny réwniez utrzymywaé nie-
zbedne zasoby, w szczegdlnosci zatrudniaé pracownikow
posiadajacych odpowiednie kwalifikacje, wiedzg i do§wiad-
czenie pozwalajace im na wykonywanie swoich
obowigzk6w.

W odniesieniu do procedur bezpiecznego przetwarzania
danych i obowigzku odtworzenia wszystkich transakji,
w ktore zaangazowane sg UCITS, spétka zarzadzajaca po-
winna dysponowa¢ ustaleniami pozwalajacymi na szybkie
i odpowiednie zarejestrowanie kazdej transakeji dokony-
wanej w imieniu UCITS.

Ksiggowos¢ jest jednym z gléwnych obszaréw administra-
cji UCITS. Pierwszorzedne znaczenie ma zatem doprecy-
zowanie  procedur  ksiggowych ~w  przepisach
wykonawczych. Przepisy niniejszej dyrektywy powinny
zatem podtrzymywa¢ zasady wymagajace bezposredniej
identyfikacji wszystkich aktywéw i pasywoéw UCITS lub
jego subfunduszu oraz prowadzenia odrebnych ksiag ra-
chunkowych. Ponadto w przypadku gdy istniejg rozne ka-
tegorie jednostek w zalezno$ci od np. wysokosci optat
administracyjnych, nalezy umozliwi¢ bezposrednie okres-
lenie, na podstawie ksiag rachunkowych, wartosci netto
aktywow reprezentowanych przez jednostki tych réznych
kategorii.

Jasny podzial obowigzkéw os6b zarzadzajacych wyzsze-
go szczebla i komoérki ds. nadzoru jest niezbedny do wdro-
zenia odpowiednich mechanizméw kontroli wewnetrznej
wymaganych na podstawie dyrektywy 2009/65/WE.
Oznacza to, ze osoby zarzadzajgce wyzszego szczebla po-
winny by¢ odpowiedzialne za realizacje ogdlnej polityki
inwestycyjnej, o ktorej mowa w rozporzadzeniu Komisji
(UE) nr 583/2010 z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie wyko-
nania dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE w zakresie kluczowych informacji dla inwe-
storéw i warunkéw, ktére nalezy spetni¢ w przypadku do-
starczania kluczowych informacji dla inwestor6w lub
prospektu emisyjnego na trwalym no$niku innym niz pa-
pier lub za posrednictwem strony internetowej (*). Osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla powinny réwniez nadal
by¢ odpowiedzialne za strategie inwestycyjne stanowigce
ogdlne wytyczne dotyczace strategicznej alokacji aktywow
UCITS oraz za techniki inwestycyjne niezbedne do odpo-
wiedniej i skutecznej realizacji polityki inwestycyjnej. Ja-
sny podzial obowigzkéw powinien réwniez zapewnié
istnienie odpowiedniej kontroli gwarantujacej, ze aktywa
UCITS sg inwestowane zgodnie z regulaminem funduszu
lub dokumentami zalozycielskimi oraz z obowigzujacymi

() Zob. 1 s. niniejszego Dziennika Urzedowego.

(11)

(13)

(15)

dotyczacych danego UCITS. Podzial obowigzkéw powi-
nien by¢ zgodny z rolg i obowigzkami oséb zarzadzaja-
cych wyzszego szczebla oraz komoérki ds. nadzoru
przewidzianymi w obowiazujacym prawie krajowym oraz
w kodeksach tadu korporacyjnego. Osobami zarzadzaja-
cymi wyzszego szczebla mogg by¢ niektorzy lub wszyscy
cztonkowie zarzadu.

Stala komérka ds. nadzoru zgodnoéci z prawem oraz ko-
morka ds. audytu wewnetrznego sg niezbgdne do zagwa-
rantowania, ze spotka zarzgdzajaca posiada odpowiedni
mechanizm kontroli. Komérka ds. nadzoru zgodnosci
z prawem powinna by¢ zorganizowana w taki sposéb, aby
zapewni¢ wykrywanie ryzyka niewywigzania sie¢ przez
spotke zarzadzajacg z jej zobowiazan wynikajacych z dy-
rektywy 2009/65/WE. Komérka ds. audytu wewnetrzne-
go powinna stuzy¢ weryfikacji i ocenie réznych procedur
kontroli i ustaleri administracyjnych wdrozonych przez
spotke zarzadzajaca.

Nalezy zapewni¢ spotkom zarzadzajacym pewna elastycz-
no$¢ w tworzeniu struktur zarzgdzania ryzykiem. W przy-
padkach gdy posiadanie odrebnej komérki ds. zarzadzania
ryzykiem nie byloby odpowiednie lub proporcjonalne,
spotka zarzadzajaca powinna by¢ jednak w stanie wyka-
zaé, ze odpowiednie $rodki ochrony przed konfliktami in-
tereséw umozliwiajg jej prowadzenie dzialan z zakresu
zarzadzania ryzykiem w sposob niezalezny.

Dyrektywa 2009/65/WE zobowiazuje spolki zarzadzajace
do wdrozenia zasad dotyczacych transakeji osobistych.
Zgodnie z dyrektywa 2006/7 3/WE spélki zarzadzajace po-
winny uniemozliwia¢ swoim pracownikom, w przypadku
ktérych istnieje konflikt intereséw lub ktérzy sa w posia-
daniu informacji poufnych w rozumieniu dyrektywy
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych
informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku) (2),
zawieranie transakgji osobistych wigzacych si¢ z nieupraw-
nionym wykorzystaniem informacji, ktére uzyskali pod-
czas wykonywania obowigzkéw stuzbowych.

Na mocy dyrektywy 2009/65/WE spolki zarzadzajace sa
zobowigzane do dopilnowania, by kazda transakcja port-
felowa, w ktéra zaangazowane sg UCITS, mogla by¢ od-
tworzona, dostarczajgc informacji o jej pochodzeniu,
stronach bioracych w niej udzial, jej charakterze oraz cza-
sie i miejscu jej realizacji. W zwigzku z tym nalezy ustano-
wi¢  wymogi dotyczace rejestrowania - transakcji
portfelowych oraz zlecen subskrypcji i umorzenia.

Na mocy dyrektywy 2009/65/WE spotki zarzadzajace
UCITS sg zobowigzane do posiadania odpowiednich me-
chanizméw zapewniajgcych uczciwe traktowanie UCITS
w przypadku nieuniknionych konfliktéw interesow. Sp6t-
ki zarzadzajace powinny zatem zadbaé w takich przypad-
kach o niezwloczne informowanie oséb zarzadzajacych
wyzszego szczebla lub innych wlasciwych organéw we-
wnetrznych spotki zarzadzajacej, w celu podjecia niezbed-
nych decyzji zapewniajacych uczciwe traktowanie UCITS
i posiadaczy ich jednostek uczestnictwa.

() Dz.U.L 96 z 12.4.2003, s. 16.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:PL:PDF
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(16)  Spolki zarzadzajace powinny by¢ zobowiazane do przyje- (20) W celu zagwarantowania spelnienia wymogu przewidzia-
cia, stosowania i utrzymywania skutecznej i odpowiedniej nego w dyrektywie 2009/65/WE, zgodnie z ktérym spotki
strategii wykonywania praw glosu zwigzanych z instru- zarzadzajgce postepuja z nalezyta fachowoscia, dbatoscig
mentami finansowymi, ktére znajdujg si¢ w posiadaniu za- i starannoscia, w najlepszym interesie UCITS, ktorymi za-
rzadzanych przez nie UCITS, w celu zagwarantowania, ze rzadzajg, nalezy ustanowi¢ zasady dotyczace obstugi
prawa te wykonywane sg na korzy$¢ wylacznie UCITS. In- zlecen.
formacje na temat powyzszej strategii oraz jej stosowania
powinny by¢ swobodnie dostgpne dla inwestoréw, w tym
za posrednictwem stron internetowych. Zaleznie od przy- L L L i
padku, decyzja o niewykonywaniu praw glosu moze zo- (21)  Niektore /op}aty, prowizje i korzys/a niepienigzne, l?tore
sta¢ uznana w pewnych okolicznosciach za decyzje majaca moga byc Wyp}ac'ane na rzecz spotki zarzqdza)qge] lub
na uwadze wylaczna korzy$¢ UCITS, w zaleznosci od jego przez mg, me powinny by¢ dgpuszczalr}e, poniewaz mogg
strategii inwestycyjnej. Nie nalezy jednak wyklucza¢ moz- miec wplyw na przestrzeganie Wymogéw ustanowionych
s yeyne Y Wy E dyrektywie 2009/65/WE, tj. uczciwego i godziwego
liwosci samodzielnego glosowania przez spotke inwesty- W dyrextyw | WE, ). LICZAWEZO 1§ 8
cying lub wydania przez nig instrukcji dotyczacych postgpowania przez spotki zarzqdza]a{c,e.,wnajlepszym in-
1 nia spolee zarzadzaiaced. teresie UCITS. Nalezy zatem ustanowi¢ jasne zasady okre-
glosowania spélce zarzadzajacej g . e S .
Slajace, kiedy wniesione oplaty, prowizje lub korzysci
niepieni¢zne nie s3 uznawane za naruszenie tych zasad.
(17)  Obowigzek poinformowania osob zarzadzajacych wyzsze-
go szczebla lub innego whasciwego organu wewnetrznego (22)  Dzialalno§¢ transgraniczna spotki zarzadzajacej prowadzi
spolki zarzadzajgcej w celu podjecia przez nie niezbednych do nowych wyzwan w relacjach pomiedzy spétka zarza-
decyzji nie powinien ogranicza¢ obowigzku spélek zarzg- dzajacg a depozytariuszem UCITS. W celu zagwarantowa-
dzajgcych i UCITS do zglaszania (np. w sprawozdaniach nia niezbednej pewnosci prawnej w niniejszej dyrektywie
okresowych) sytuacji, w ktérych ustalenia organizacyjne nalezy okresli¢ gléwne elementy umowy pomiedzy depo-
lub administracyjne w zakresie konfliktow intereséw nie zytariuszem UCITS a spolka zarzadzajaca, jezeli spotka
wystarczyly, by z nalezyta pewnoscig zapobiec wystapie- zarzadzajaca ma siedzib¢ w innym panstwie czlonkow-
niu ryzyka szkody. W zgloszeniu tym nalezy wyjasnic skim niz macierzyste panstwo czlonkowskie UCITS.
i uzasadnic decyzje podijeta przez spotke zarzadzajaca, na- Uwzgledniajac potrzebe zagwarantowania, ze wspomnia-
wet w przypadku decyzji o niepodjeciu dziatari, uwzgled- na umowa wlaSciwie stuzy swojemu celowi, nalezy prze-
niajgc wewnetrzne zasady polityki i procedury przyjete widzie¢ norme kolizyjna, stanowigcg odstepstwo od art. 3
w celu wykrywania konfliktéw intereséw, zapobiegania im i 4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE)
i zarzadzania nimi. nr 593/2008 z dnia 17 czerwca 2008 r. w sprawie prawa
wlasciwego dla zobowigzan umownych (Rzym I) (1), w ta-
ki sposéb, ze prawem wiasciwym dla wspomnianej umo-
Wy jest prawo macierzystego panstwa cztonkowskiego
(18)  Na mocy dyrektywy 2009/65/WE sp6tki zarzadzajace sa UCITS.
zobowigzane do dzialania w najlepszym interesie UCITS,
ktérymi zarzadzaja, oraz integralnosci rynku. Pewne stra-
tegie np. market timing (dazenie do wyprzedzania reakgji
rynku) lub late trading (transakcje dokonywane po zamk- (23) W dyrektywie 2009/65/WE przewidziano obowigzek
nigciu przyjmowania zlecefi wedtug ceny z tego samego okreslenia kryteriéw dOt)_’CZ%CYC,h Joceny ad.ekvs(atnoéci
dnia) moga mie¢ negatywne skutki dla posiadaczy jedno- procesu zarzadzania ryzyklerr} spolki zarzgdzajacej. Kryte-
stek uczestnictwa i pogarsza¢ funkcjonowanie rynku. Spét- ria te powinny koncentrowac si¢ na opracowaniu odpo-
ki  zarzadzajgce  powinny  zatem  dysponowaé wiedqiej i udokum@ntowanej polityki ) zgrzqdzania
odpowiednimi procedurami umozliwiajacymi zapobiega- ryzykiem, ktéra ma by¢ stosowana przez fPO}kl zarzadza-
nie nieprawidlowym praktykom. Spétki zarzadzajace po- jace. Polityka ta powinna umozliwia spétkom zarzgdza-
winny ponadto wdrozy¢ odpowiednie procedury jacym oceng réanCh .rodzaj(’)w ryzyka ,pode:jmowanego
zapobiegajace stosowaniu nieuzasadnionych opfat i nie- w zwigzku z pozycjami w portfelach, kt6rymi ?arzadzala,
wlasciwych praktyk, takich jak generowanie nadmiernej oraz wkladu tych poszczegélnych rodzajow ryzyka
ilosci transakcji, uwzgledniajace cele i polityke inwestycyj- w oglny profil ryzyka portfela. Zasady polityki zarzgdza-
ng UCITS. nia ryzykiem powinny by¢ adekwatne i proporcjonalne do
charakteru, skali i stopnia zlozonosci dzialalnosci spétki
zarzadzajacej i UCITS, ktorymi spétka ta zarzadza.
(19)  Spolki zarzadzajace powinny réwniez dziala¢ w najlep-
szym interesie UCITS zar6wno wéwezas, gdy bezposred- (24)  Okresowa ocena, monitorowanie i przeglad polityki zarzg-

nio realizuja zlecenia w imieniu UCITS, ktérymi
zarzadzaja, jak i gdy przekazuja je do realizacji osobom
trzecim. Podczas realizacji zlecet w imieniu UCITS spotki
zarzadzajace powinny podejmowac wszelkie uzasadnione
kroki w celu stalego uzyskiwania najkorzystniejszych dla
UCITS wynikow, uwzgledniajac ceng, koszty, bezzwlocz-
no$¢, prawdopodobienistwo realizacji i rozliczenia, wiel-
ko§¢ i charakter zlecenia oraz wszelkie inne aspekty
dotyczace jego realizacji.

dzania ryzykiem przez spolki zarzadzajgce jest réwniez
kryterium oceny adekwatnosci procesu zarzadzania ryzy-
kiem. Kryterium to obejmuje réwniez przeglad skutecz-
nosci $rodkéw podjetych w celu  wyeliminowania
nieprawidtowosci w funkcjonowaniu procesu zarzadzania

ryzykiem.

() Dz.U.L 177 z 4.7.2008, s. 6.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2008:177:0006:0006:PL:PDF
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(25)  Zasadniczym elementem kryteriéw oceny adekwatnosci zarzadzajace powinny zatem przyjac ustalenia i procedury

(27)

(28)

proceséw zarzadzania ryzykiem jest przyjecie przez sp6l-
ke zarzadzajaca proporcjonalnych i skutecznych metod
pomiaru umozliwiajacych dokonanie w dowolnym mo-
mencie pomiaru ryzyka, na jakie sg lub moga by¢ narazo-
ne UCITS, ktérymi spélka ta zarzadza. Wymogi te
okreslono na podstawie wspdlnych praktyk uzgodnionych
przez wlasciwe organy panstw czlonkowskich. Obejmuja
one zaréwno Srodki ilo§ciowe, w przypadku wymiernych
rodzajéw ryzyka, jak i metody jakosciowe. Elektroniczne
systemy i narzedzia przetwarzania danych stosowane do
obliczania Srodkéw ilosciowych powinny by¢ zintegrowa-
ne pomiedzy sobg lub z aplikacjami wykorzystywanymi
do celéw bezposredniej obstugi klienta i aplikacjami ksig-
gowymi. Metody pomiaru ryzyka powinny pozwala¢ na
odpowiedni pomiar ryzyka w okresach wigkszych zawiro-
wan na rynku oraz, w razie potrzeby, ich przeglad w inte-
resie posiadaczy jednostek uczestnictwa. Powinny one
réwniez pozwalaé na odpowiednia oceng koncentracji i in-
terakcji pomiedzy danymi rodzajami ryzyka na poziomie
portfela.

Celem prawidlowo funkcjonujacego systemu zarzadzania
ryzykiem jest przestrzeganie przez spolki zarzadzajace li-
mitéw inwestycyjnych okreSlonych w  dyrektywie
2009/65/WE, takich jak limit ogélnego narazenia na ryzy-
ko i narazenia na ryzyko kontrahenta. Nalezy zatem usta-
nowi¢ kryteria dotyczace obliczania ryzyka kontrahenta
i ogblnego narazenia na ryzyko.

Przy ustanawianiu powyzszych kryteriow niezbedne jest,
by w niniejszej dyrektywie doprecyzowano sposéb obli-
czania oglnego narazenia na ryzyko, w tym na podstawie
metody zaangazowania, warto$ci zagrozonej lub zaawan-
sowanych metod pomiaru ryzyka. W dyrektywie nalezy
réwniez okresli¢ glowne elementy metodyki, ktéra powin-
na stosowal spotka zarzadzajaca do obliczania ryzyka
kontrahenta. Stosujac te przepisy nalezy uwzgledni¢ wa-
runki, z zastrzezeniem ktérych metody te sa stosowane,
w tym zasady majace zastosowanie do ustalen dotyczg-
cych zabezpieczert majgcych na celu ograniczenie naraze-
nia UCITS na ryzyko kontrahenta, a takze stosowanie
ustalent dotyczgcych kompensowania zobowigzan i zabez-
pieczania wypracowanych przez wlasciwe organy w ra-
mach prac Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru nad
Rynkiem Papieréw WartoSciowych.

Zgodnie z dyrektywa 2009/6 5/WE spotki zarzadzajace sa
zobowigzane do stosowania procesu dokladnej i niezalez-
nej oceny wartoéci pozagieldowych instrumentéw po-
chodnych. Niniejsza dyrektywa ustanawia zatem
szczegblowe zasady dotyczace tego procesu zgodnie z dy-
rektywa Komisji 2007/16/WE z dnia 19 marca 2007 r. do-
tyczaca wykonania dyrektywy Rady 85/611/EWG
w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonaw-
czych i administracyjnych odnoszgcych si¢ do przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) w zakresie wyjasnienia niekt6rych
definicji ("). W ramach dobrej praktyki spotki zarzadzaja-
ce powinny stosowaé te wymogi w stosunku do instru-
mentéw, ktére narazajg UCITS na ryzyko wyceny
odpowiadajace ryzyku zwigzanemu z pozagieldowymi
instrumentami pochodnymi, takiemu jak brak ptynnosci
produktu iflub zlozony charakter struktury splaty. Spotki

(') Dz.U.L 79z 20.3.2007, s. 11.

(30)

(1)

zgodne z wymogami ustanowionymi w art. 44 dotyczacy-
mi wyceny zbywalnych papieré6w warto$ciowych o ogra-
niczonej plynnosci lub zlozonym charakterze badz
instrumentéw rynku pienigznego wymagajacych stosowa-
nia metod wyceny na podstawie modelu.

Na mocy dyrektywy 2009/6 5/WE spétka zarzadzajgca jest
zobowigzana do powiadamiania odpowiednich wlasci-
wych organéw o typach instrumentéw pochodnych,
w ktore dokonano inwestycji UCITS, ryzyku z tym zwig-
zanym, obowiazujacych limitach ilosciowych i wybranych
metodach szacowania ryzyka zwigzanego z tymi transak-
cjami. Nalezy okresli¢ tres¢ i procedury, ktére maja stoso-
wal spotki zarzadzajace podczas wykonywania tego
obowigzku.

Konsultacji technicznych udzielit Komitet Europejskich
Organéw Nadzoru nad Rynkiem Papieréw Warto$ciowych
ustanowiony na mocy decyzji Komisji 2009/77[WE (2).

Srodki przewidziane w niniejszej dyrektywie s3 zgodne
z  opinia  Europejskiego  Komitetu  Papieréw
Warto$ciowych,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

ROZDZIAL 1

PRZEDMIOT, ZAKRES I DEFINICJE

Artykut 1

Przedmiot

W niniejszej dyrektywie ustanawia si¢ przepisy wykonawcze do
dyrektywy 2009/6 5/WE:

1)

okreslajace procedury i ustalenia, o ktérych mowa w art. 12
ust. 1 akapit drugi lit. a), oraz struktury i wymogi organiza-
cyjne stuzace ograniczeniu konfliktéw intereséw do mini-
mum, o ktérych mowa w art. 12 ust. 1 akapit drugi lit. b);

ustanawiajace kryteria postepowania uczciwego i rzetelnego
oraz z nalezyta fachowoscig, dbatoscig i starannoscig, w naj-
lepszym interesie UCITS oraz kryteria stuzace do ustalania ty-
p6w konfliktéw intereséw, okreslajace zasady majace na celu
zapewnienie wydajnego wykorzystania zasobéw oraz kroki,
ktére nalezy podja¢ w celu wykrycia konfliktéw interesow
okreslonych w art. 14 ust. 1 i 2, zapobiegania im, zarzadza-
nia nimi badz ich ujawniania;

dotyczace informadji, jakie majg by¢ zawarte w umowach
pomiedzy depozytariuszem a spétka zarzadzajacg zgodnie
z art. 23 ust. 5 i art. 33 ust. 5; oraz

() Dz.U. L 25 z 29.1.2009, s. 18.
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4) dotyczace procesu zarzadzania ryzykiem, o ktérym mowa
w art. 51 ust. 1, w szczegdlnosci kryteria dotyczace oceny
adekwatnosci procesu zarzadzania ryzykiem stosowanego
przez spotke zarzadzajaca oraz polityki i proceséw zarzadza-
nia ryzykiem, a takze ustalen, proceséw i metod w zakresie
pomiaru ryzyka i zarzadzania nim odnoszace si¢ do tych
kryteriow.

Artykut 2
Zakres

1. Niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do spélek zarzadza-
jacych zajmujacych si¢ zarzadzaniem przedsigbiorstwem zbioro-
wego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS),
jak okreslono w art. 6 ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE.

Rozdzial V niniejszej dyrektywy ma réwniez zastosowanie do
depozytariuszy wykonujacych swoje obowiazki zgodnie z prze-
pisami rozdzialu IV i rozdzialu V sekcja 3 dyrektywy
2009/65/WE.

2. Przepisy niniejszego rozdziatu, rozdziatu Il art. 12 i rozdzia-
tow 111, V11 VI stosuje si¢ odpowiednio do spélek inwestycyjnych,
ktére nie wyznaczyly spotki zarzadzajacej posiadajacej zezwole-
nie na dziatalno$¢ na mocy dyrektywy 2009/65/WE.

W tych przypadkach ,spéltke zarzadzajacg” rozumie si¢ jako
,spotke inwestycyjng”.

Artykut 3
Definicje

Do celéw niniejszej dyrektywy stosuje si¢ definicje okreslone
w dyrektywie 2009/6 5/WE oraz nastepujace definicje dodatkowe:

1) klient” oznacza osobe fizyczng lub prawng lub inne przed-
sigbiorstwo, w tym UCITS, na rzecz ktérego spotka zarzadza-
jaca $wiadczy ustuge zarzadzania zbiorowym portfelem lub
ustugi zgodnie z art. 6 ust. 3 dyrektywy 2009/65/WE;

2) ,posiadacz jednostek uczestnictwa” oznacza osobg fizyczna
lub prawng posiadajaca co najmniej jedng jednostke uczest-
nictwa w UCITS;

3) ,osoba zaangazowana” w odniesieniu do spoki zarzadzaja-
cej oznacza dowolng sposréd nastepujacych osob:

a)  dyrektor, wsp6lnik lub osoba na stanowisku réwnorzed-
nym, lub osoba kierujaca spélky zarzadzajaca;

b) pracownik spotki zarzadzajacej oraz kazda inna osoba
fizyczna, ktorej ustugi pozostaja do dyspozycji i pod
kontrola spotki zarzadzajacej oraz ktéra uczestniczy
w $wiadczeniu ushug zarzadzania zbiorowym portfelem
przez spolke zarzadzajacs;

c) osoba fizyczna, ktéra bezposrednio uczestniczy
w $wiadczeniu ustug na rzecz spotki zarzadzajacej na
mocy upowaznienia udzielonego osobom trzecim do
celow $wiadczenia przez spélke zarzadzajaca ustug za-
rzadzania zbiorowym portfelem;

4) ,o0soby zarzadzajace wyzszego szczebla” oznaczaja osobg lub
osoby faktycznie prowadzace dzialalno$¢ spotki zarzadzaja-
cej zgodnie z art. 7 ust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/65/WE;

5) ,zarzad” oznacza zarzad spotki zarzadzajacej;

6) ,komoérka ds. nadzoru” oznacza odpowiednie osoby lub
organ(-y) odpowiedzialne za nadzér nad osobami zarzadza-
jacymi wyzszego szczebla oraz za oceng i okresowy przeglad
adekwatnosci i skutecznosci procesu zarzadzania ryzykiem
oraz polityk, ustalen i procedur wdrozonych w celu spelnie-

nia wymogéw wynikajacych z dyrektywy 2009/65/WE;

7) .ryzyko kontrahenta” oznacza ryzyko straty dla UCITS wy-
nikajace z faktu, Ze kontrahent bedacy strong transakcji moze
nie wypelni¢ swoich zobowigzan przed ostatecznym rozli-
czeniem przeplywu pieni¢znego w ramach transakcji;

8) ,ryzyko plynnosci” oznacza ryzyko polegajace na braku
mozliwosci sprzedania, zlikwidowania lub zamkniecia pozy-
cji wehodzacej w sklad portfela UCITS przy ograniczonych
kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego
zagrozona jest zdolno§¢ UCITS do stalego przestrzegania
przepiséw art. 84 ust. 1 dyrektywy 2009/65/WE;

9) ,ryzyko rynkowe” oznacza ryzyko straty dla UCITS wynika-
jace z wahan warto$ci rynkowej pozycji wchodzacych
w skiad portfela UCITS na skutek ewolucji zmiennych ryn-
kowych, takich jak stopy procentowe, kursy walutowe, ceny
akgji i towaréw lub zdolno$¢ kredytowa emitenta;

10

=

,ryzyko operacyjne” oznacza ryzyko straty dla UCITS wyni-
kajace z nieodpowiednich proceséw wewngtrznych i niepra-
widlowosci dotyczgcych zasobow ludzkich i systeméw
spotki zarzadzajacej lub tez ze zdarzen zewnetrznych oraz
obejmuje ryzyko prawne i ryzyko dokumentacyjne, a takze
ryzyko wynikajace z procedur zawierania transakeji, rozli-
czania i wyceny stosowanych w imieniu UCITS.

Zdefiniowany w pkt 5 termin ,zarzad” nie obejmuje rady nadzor-
czej, jezeli spotki zarzadzajace stosuja system dualistyczny,
w sklad ktérego wchodzi zarzad i rada nadzorcza.
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ROZDZIAL 11

PROCEDURY ADMINISTRACYJNE I MECHANIZM
KONTROLNY

(Artykut 12 ust. 1 lit. a) i art. 14 ust. 1 lit. ¢)
dyrektywy 2009/65/WE)

SEKCJA 1

Zasady ogélne

Artykut 4

Ogoblne wymogi dotyczace procedur i organizacji

1.  Panstwa cztonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych
przestrzegania nastepujacych wymogow:

a) ustanowienie, wprowadzenie i utrzymywanie procedur decy-
zyjnych i struktury organizacyjnej, ktére w jasny i udoku-
mentowany sposéb okreslaja zasady podleglosci stuzbowej
oraz przydzielajg funkcje i obowiazki;

b) upewnienie si¢, czy osoby zaangazowane wiedzg o procedu-
rach, ktore maja obowigzek przestrzegaé w celu wlasciwego
wypetniania swoich obowigzkow;

¢) ustanowienie, wprowadzenie i utrzymywanie odpowiednich
mechanizméw kontroli wewnetrznej stuzacych zapewnieniu
zgodnosci z decyzjami i procedurami na wszystkich szcze-
blach organizacyjnych spétki zarzadzajacej;

d) ustalenie, wprowadzenie i utrzymywanie efektywnego syste-
mu sprawozdawczosci wewngtrznej i przekazu informacji na
wszystkich odpowiednich szczeblach organizacyjnych spot-
ki zarzadzajacej, a takze skutecznej wymiany informacji
z zaangazowanymi osobami trzecimi;

e) utrzymywanie odpowiedniej, nalezycie uporzadkowanej
dokumentacji dotyczacej dzialalnosci gospodarczej i organi-
zacji wewnetrznej.

Panstwa czlonkowskie dbajg o to, by spotki zarzadzajace braly
pod uwage charakter, skale i stopien ztozonosci prowadzonej
przez siebie dzialalnosci, a takze charakter i zakres ustug oraz
dziatann wykonywanych w jej ramach.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly systemy i procedury,
ktére zapewniajg wlasciwy stopien bezpieczefistwa, rzetelnosci
i poufnosci informacji, uwzgledniajgc przy tym charakter danych
informacji.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spétki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly odpowiednig polityke
ciaglosci dzialania, ktérej celem jest zachowanie najwazniejszych
danych i funkcji oraz utrzymanie ustug i dzialalnoici w razie
przerwy w funkcjonowaniu systeméw i procedur — a jesli nie jest
to mozliwe — mozliwie szybkie odzyskanie takich danych i funk-
¢ji oraz mozliwie szybkie wznowienie ustug i dziatalnosci.

4. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spolki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly zasady i procedury ksie-
gowe, ktdre umozliwiajg terminowe dostarczenie wlasciwemu or-
ganowi, na jego wniosek, sprawozdan finansowych, ktére daja
prawdziwy i rzetelny obraz ich sytuacji finansowej oraz sg zgod-
ne ze wszystkimi obowiazujagcymi standardami i regulami
rachunkowosci.

5.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
monitorowaly i regularnie ocenialy adekwatnos¢ i skutecznosé
stosowanych przez siebie systeméw, mechanizméw kontroli we-
wnetrznej i ustalen dokonanych zgodnie z ust. 1-4 oraz podej-
mowaly odpowiednie §rodki w celu wyeliminowania wszelkich
nieprawidtowosci.

Artykut 5
Zasoby

1. Panstwa czlonkowskie wymagajg, by spétki zarzadzajace
zatrudnialy pracownikéw, ktérzy posiadaja umiejetnosci, kwali-
fikacje i wiedze fachowa potrzebna do wywigzania si¢ z przydzie-
lonych im obowigzkow.

2. Panstwa czlonkowskie dopilnowuja, by spotki zarzadzajace
utrzymywaly niezbedne zasoby i wiedz¢ fachowa w celu skutecz-
nego monitorowania dziatan prowadzonych przez osoby trzecie
na podstawie ustalen poczynionych ze spotka zarzadzajaca,
szczeg6lnie pod katem zarzadzania ryzykiem zwigzanym z tymi
ustaleniami.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych
dbania o to, by wykonywanie przez osoby zaangazowane wielu
funkgji nie prowadzito w praktyce badZ potencjalnie do niezdol-
nosci tych oséb do wykonywania ktérejkolwiek z tych funkgji
w sposob nalezyty, uczciwy i profesjonalny.

4. Panstwa czlonkowskie dbaja o to, by z powodéw okreslo-
nych w ust. 1, 2 i 3 spotki zarzadzajace braly pod uwage charak-
ter, skalg i stopien zlozonosci prowadzonej przez siebie
dzialalnosci, a takze charakter i zakres ustug oraz dziatan wyko-
nywanych w jej ramach.

SEKCJA 2

Procedury administracyjne i ksiggowe

Artykut 6
Rozpatrywanie skarg

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly skuteczne i przejrzyste
procedury racjonalnego i szybkiego rozpatrywania skarg wptywa-
jacych od inwestordw.
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2. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spolek zarzadzajacych
dopilnowania, by kazda skarga oraz $rodki podjete w celu jej roz-
patrzenia zostaly udokumentowane.

3. Inwestorzy maja mozliwo$¢ skladania skarg bez zadnych
optat. Informacje dotyczace procedur, o ktérych mowa w ust. 1,
sa udostepniane inwestorom nieodplatnie.

Artykut 7

Elektroniczne przetwarzanie danych

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
dokonaly odpowiednich ustalen dotyczacych systeméw elektro-
nicznych umozliwiajacych szybkie i prawidlowe rejestrowanie
kazdej transakgji portfelowej lub zlecenia subskrypcji badZ umo-
rzenia, w celu przestrzegania przepiséw art. 141 15.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by sp6tki zarzadzajace
zapewnialy wysoki poziom bezpieczenstwa podczas elektronicz-
nego przetwarzania danych, a takze, w stosownych przypadkach,
rzetelnosci i poufnosci rejestrowanych informacgji.

Artykut 8
Procedury ksiegowe

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spolki cztonkowskie
zapewnialy stosowanie zasad i procedur ksieggowych, o ktérych
mowa w art. 4 ust. 4, w celu zapewnienia ochrony posiadaczom
jednostek uczestnictwa.

Ksiggowos$¢ UCITS jest prowadzona w taki sposéb, aby umozli-
wia¢ bezposrednie identyfikowanie pasywéw i aktywéw UCITS
w dowolnym momencie.

Jesli UCITS posiada rézne subfundusze, prowadzone s3 dla nich
odrebne ksiegi rachunkowe.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spolki zarzadzajace
ustanowily, wdrozyly i utrzymywaly zasady i procedury ksiggo-
we zgodnie z zasadami ksiggowosci obowigzujacymi w macierzy-
stych panstwach czlonkowskich UCITS w celu zapewnienia
prawidlowego obliczania wartosci netto aktyw6w kazdego UCITS
na podstawie ksiag rachunkowych oraz prawidlowej realizacji
zlecen subskrypcji i umorzenia na podstawie tej wartoSci.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily odpowiednie procedury zapewniajace prawidlows
i doktadna wycen¢ aktywéw i pasywoéw UCITS zgodnie z obowig-
zujagcymi zasadami, o ktérych mowa w art. 85 dyrektywy
2009/65/WE.

SEKCJA 3

Mechanizmy kontroli wewngtrznej

Artykut 9

Kontrola sprawowana przez osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla i komorke ds. nadzoru

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace,
dokonujgc wewnetrznego przydziatu zadan, czynily to w sposéb,
z ktérego wynika odpowiedzialno$¢ oséb zarzadzajacych wyzsze-
go szczebla i w stosownych przypadkach takze komérki ds. nad-
zoru, za wywigzanie si¢ ze spoczywajacych na spélce zobowigzan
przewidzianych w dyrektywie 2009/6 5/WE.

2. Spotka zarzadzajaca dopilnowuje, by osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla:

a) byly odpowiedzialne za wdrozenie ogdlnej polityki inwesty-
cyjnej dla kazdego zarzadzanego UCITS, okreslonej, w zalez-
nosci od przypadku, w prospekcie emisyjnym, regulaminie
funduszu lub  dokumentach zalozycielskich  spotki
inwestycyjnej;

b) nadzorowaly zatwierdzanie strategii inwestycyjnych dla kaz-
dego zarzadzanego UCITS;

¢) byly odpowiedzialne za dopilnowanie, aby spélka zarzadza-
jaca posiadata stala i skutecznie dzialajacg komorke ds. nad-
zoru zgodnosci z prawem, o ktérej mowa w art. 10, nawet
w przypadku gdy funkcje tej komorki wykonywane sg przez
osobe trzecig;

d) dopilnowywaly, by ogélna polityka inwestycyjna, strategie
inwestycyjne oraz limity ryzyka kazdego zarzadzanego
UCITS byly odpowiednio i skutecznie wdrazane i przestrze-
gane oraz sprawdzaly to okresowo, nawet w przypadku gdy
funkcje zarzadzania ryzykiem wykonywane sg przez osobe
trzecia;

e) zatwierdzaly adekwatnos¢ procedur wewngtrznych dotycza-
cych podejmowania decyzji inwestycyjnych w odniesieniu do
kazdego zarzadzanego UCITS oraz dokonywaly ich okreso-
wego przegladu, w celu dopilnowania, by decyzje te byly
spdjne z zatwierdzonymi strategiami inwestycyjnymi;

f)  zatwierdzaly polityke zarzadzania ryzykiem oraz ustalenia,
procesy i metody wdrazania tej polityki, o ktérych mowa
w art. 38, w tym system limitow ryzyka dla kazdego zarza-
dzanego UCITS, oraz dokonywaly ich okresowego
przegladu.

3. Spolka zarzadzajaca dopilnowuje rowniez, by osoby zarza-
dzajace wyzszego szczebla oraz, w stosownych przypadkach, ko-
morka ds. nadzoru:

a) ocenialy skuteczno$¢ polityk, ustalert i procedur wdrozonych
w celu wywigzania si¢ z zobowiazan przewidzianych w dy-
rektywie 2009/65/WE oraz dokonywaly ich okresowego
przegladu;

b) podejmowaly odpowiednie Srodki w celu wyeliminowania
wszelkich nieprawidlowosci.
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4. Panstwa cztonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
dopilnowania, by osoby zarzadzajace wyzszego szczebla otrzy-
mywaly czesto (i nie rzadziej niz raz do roku) pisemne sprawoz-
dania dotyczace zgodnosci z prawem, audytu wewngtrznego
i zarzadzania ryzykiem, zawierajace w szczegdlnosci informacje
o tym, czy w przypadku nieprawidtowosci podjeto odpowiednie
srodki naprawcze.

5. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spdlek zarzadzajacych
dopilnowania, by osoby zarzadzajace wyzszego szczebla otrzy-
mywaly regularne sprawozdania z realizacji strategii inwestycyj-
nych i stosowania wewngtrznych procedur dotyczacych
podejmowania decyzji inwestycyjnych, o ktérych mowa w ust. 2
lit. b)—e).

6.  Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
dopilnowania, by komérka ds. nadzoru (jesli taka istnieje) otrzy-
mywala regularne, pisemne sprawozdania na temat zagadnien,
o ktérych mowa w ust. 4.

Artykut 10

Stala komérka ds. zgodnosci z prawem

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly odpowiednie zasady po-
lityki i procedury stuzace wykrywaniu ryzyka niewywigzania sie
przez spotke zarzadzajacy z jej zobowigzan na podstawie dyrek-
tywy 2009/6 5/WE oraz zwiazanych z tym zagrozen, jak réwniez
by wprowadzily odpowiednie $rodki i procedury, tak by ograni-
czy¢ takie ryzyko do minimum oraz umozliwi¢ wlasciwym orga-
nom skuteczne wykonywanie uprawnien przystugujacych im na
mocy tej dyrektywy.

Panistwa czlonkowskie dbajg o to, by spotki zarzadzajace braly
pod uwage charakter, skale i stopien ztozonosci prowadzonej
przez siebie dzialalnosci, a takze charakter i zakres ustug oraz
dziatann wykonywanych w jej ramach.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily i utrzymywaly stala i skutecznie dzialajaca komorke
ds. nadzoru zgodnosci z prawem, ktora dziata niezaleznie i od-
powiada za:

a) monitorowanie i regularng oceng adekwatnosci i skutecznos-
ci §rodkéw, zasad polityki i procedur wprowadzonych zgod-
nie z ust. 1 oraz dzialan podjetych w celu wyeliminowania
wszelkich nieprawidlowos$ci w wypelnianiu przez spétke
zarzadzajacy jej zobowigzan;

b) doradztwo i pomoc dla oséb zaangazowanych odpowie-
dzialnych za wykonywanie ustug i dziatan, stuzace wypelnia-
niu przez spotke zarzadzajacy jej zobowigzan wynikajacych
z dyrektywy 2009/65/WE.

3. Aby komorka ds. zgodnosci z prawem, o ktérej mowa
w ust. 2, mogla wypelnia¢ swoje obowiazki w sposéb wlasciwy
i niezalezny, spotki zarzadzajace zapewniaja spelnienie nastgpu-
jacych warunkow:

a) komorka ta dysponuje koniecznymi uprawnieniami, zasoba-
mi, wiedza fachowa i dostgpem do wszystkich istotnych
informacji;

b) nalezy wyznaczy¢ inspektora ds. zgodnosci z prawem, ktory
odpowiada za komorke ds. zgodnosci z prawem oraz przed-
kadanie osobom zarzadzajacym wyzszego szczebla czestych
sprawozdan (nie rzadziej niz raz w roku) z zakresu zgodnos-
ci z prawem, zawierajacych w szczeg6lnosci informacje o ty-
m, czy w przypadku nieprawidlowosci podjeto odpowiednie
srodki naprawcze;

¢) osoby zaangazowane, ktére biorg udzial w pracach komorki
ds. zgodnosci z prawem, nie moga jednoczesnie uczestniczy¢
w wykonywaniu ustug ani dzialan, ktére monitorujg;

d) metoda ustalania wynagrodzenia osob zaangazowanych,
ktore biorg udzial w pracach komoérki ds. zgodnosci z pra-
wem, nie moze faktycznie ani potencjalnie wplywaé na
obiektywizm tych oséb.

Spolka zarzadzajaca nie ma jednak obowiazku stosowania si¢ do
przepiséw akapitu pierwszego lit. ¢) lub d), jezeli potrafi wyka-
zaé, ze wymog ten jest nieproporcjonalny w stosunku do charak-
teru, skali i stopnia ztozonosci dzialalnosci prowadzonej przez te
spotke, a takze w stosunku do charakteru i zakresu jej ustug oraz
dzialan, oraz ze jej komdrka ds. zgodnosci z prawem nadal dzia-
fa skutecznie.

Artykut 11

Stala komérka ds. audytu wewnetrznego

1. Panstwa cztonkowskie wymagajg, by spotki zarzadzajace —
gdy jest to wlasciwe i proporcjonalne w stosunku do charakteru,
skali i stopnia ztozonosci dzialalnosci oraz do charakteru i zakre-
su dzialan zwigzanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem wy-
konywanych w jej ramach — ustanowily i utrzymywaly odrebng
komorke ds. audytu wewnetrznego, ktéra dziata niezaleznie od
innych komérek i obszaréw dzialalnosci spétki zarzadzajacej.

2. Komoérka ds. audytu wewnetrznego, o ktérej mowa
w ust. 1, odpowiada za:

a) ustanowienie, wdrozenie i utrzymywanie planu audytu shu-
zgcego badaniu i ocenianiu adekwatnoci i skutecznosci sys-
teméw, mechanizméw kontroli wewnetrznej i ustalen
stosowanych przez spétke zarzadzajaca;

b) wydawanie zaleceri na podstawie wynikéw prac przeprowa-
dzonych zgodnie z lit. a);

¢) kontrole stosowania si¢ do zalecen, o ktérych mowa w lit. b);

d) skladanie sprawozdan z audytéw wewnetrznych zgodnie
z art. 9 ust. 4.

Artykut 12

Stala komérka ds. zarzadzania ryzykiem

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily i prowadzily stalg komoérke ds. zarzgdzania ryzykiem.
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2. Stala komorka ds. zarzadzania ryzykiem, o ktérej mowa
w ust. 1, jest niezalezna od jednostek operacyjnych pod wzgle-
dem hierarchii stuzbowej i pelnionych funkgji.

Paistwa czlonkowskie mogg jednak zezwoli¢ spotkom zarzadza-
jacym na odstepstwo od powyzszego obowigzku, jezeli takie od-
stepstwo jest odpowiednie i proporcjonalne w stosunku do
charakteru, skali i stopnia ztozonosci dzialalnosci spotki zarzg-
dzajacej oraz UCITS, ktérymi zarzadza.

Spotka zarzadzajaca jest w stanie wykazad, ze przyjeto odpowied-
nie $rodki ochronne zapobiegajace konfliktom intereséw, co
umozliwia niezalezne wykonywanie dziatait w zakresie zarzadza-
nia ryzykiem, oraz Ze stosowany przez nig proces zarzadzania ry-
zykiem spelnia wymogi przewidziane w art. 51 dyrektywy
2009/65/WE.

3. Stala komorka ds. zarzadzania ryzykiem:

a) wdraza polityke i procedury zarzadzania ryzykiem;

b) zapewnia zgodno$¢ z systemem limitéw ryzyka UCITS,
w tym ustawowymi limitami ogélnego narazenia na ryzyko
i ryzyko kontrahenta zgodnie z art. 41, 42 i 43;

¢) doradza zarzadowi w zakresie okreslenia profilu ryzyka kaz-
dego zarzadzanego UCITS;

d) regularnie przedklada zarzagdowi oraz — jesli istnieje — ko-
morce ds. nadzoru sprawozdania na temat:

(i) zgodnosci aktualnych pozioméw ryzyka, na ktére nara-
zone jest kazde zarzadzane UCITS, z profilem ryzyka
ustalonym dla danego UCITS;

(i) zgodnosci kazdego zarzadzanego UCITS z odpowiedni-
mi systemami limitow ryzyka;

(ili) adekwatnosci i skutecznosci procesu zarzadzania ryzy-
kiem, wraz z informacjami, czy w przypadku nieprawi-
dlowosci podjeto odpowiednie Srodki naprawcze;

e) regularnie przedklada osobom zarzadzajacym wyzszego
szczebla sprawozdania na temat obecnego poziomu ryzyka,
na ktére narazone jest kazde zarzadzane UCITS, oraz wszel-
kich faktycznych lub prawdopodobnych przekroczen tych li-
mitéw w celu zapewnienia podjecia szybkich i odpowiednich
dziatan;

f) przeglada i wspiera, w stosownych przypadkach, ustalenia
i procedury dotyczace wyceny pozagieldowych instrumen-
tow pochodnych, o ktérych mowa w art. 44.

4. Stala komoérka ds. zarzadzania ryzykiem posiada niezbedne
uprawnienia i dostep do wszelkich informacji niezbednych do re-
alizacji zadan okreslonych w ust. 3.

Artykut 13

Transakcje osobiste

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly odpowiednie ustalenia
stuzace temu, by zadna osoba zaangazowana, ktéra uczestniczy
w dziataniach mogacych wywola¢ konflikt intereséw lub ktora
w zwigzku z dzialaniami wykonywanymi przez siebie w imieniu
spotki zarzadzajacej ma dostep do informacji wewnetrznych
w rozumieniu art. 1 ust. 1 dyrektywy 2003/6/WE lub innych
informacji poufnych dotyczacych UCITS lub transakcji zawiera-
nych z udzialem UCITS lub na jego rachunek, nie podejmowata
zadnej z nastgpujacych czynnosci:

a) zawarcie transakcji osobistej, ktora spelnia co najmniej jed-
no z ponizszych kryteriow:

(i) osobie tej zakazuje si¢ zawarcia danej transakcji osobi-
stej w rozumieniu dyrektywy 2003/6/WE;

(ii) transakcja fczy si¢ z nieuprawnionym lub nieprawidlo-
wym ujawnieniem informacji poufnych;

(iti) transakcja koliduje lub moze kolidowaé z obowigzkiem
spotki  zarzadzajacej wynikajgcym z  dyrektywy
2009/65/WE lub dyrektywy 2004/39/WE;

b) doradzanie innym osobom lub naklanianie ich, w zakresie
wykraczajacym poza wladciwy tryb wykonywania obowigz-
kéw wynikajacych z umowy o prace lub o $wiadczenie ustug,
do zawarcia transakgji na instrumentach finansowych, jezeli
taka sama transakcja stanowigca transakcje osobistg osoby
zaangazowanej bylaby objeta przepisami lit. a) niniejszego
ustepu lub art. 25 ust. 2 lit. a) lub b) dyrektywy 2006/7 3/WE
lub stanowilaby nieuprawnione wykorzystanie informacji na
temat zlecen bedacych w trakcie realizacji;

¢) ujawnienie innej osobie informacji lub opinii w zakresie
wykraczajacym poza normalny tryb wykonywania obowigz-
kéw wynikajacych z umowy o prace lub o $wiadczenie ustug
oraz — nie naruszajac przepisow art. 3 lit. a) dyrektywy
2003/6/WE — w sytuacji gdy osoba zaangazowana wie lub
istnieja uzasadnione podstawy, aby zakladal, ze powinna
wiedzie¢ o tym, ze ujawnienie takich informacji lub opinii
pozwoli lub moze pozwoli¢ tej innej osobie na podjecie jed-
nego z nastgpujgcych dziatan:

(i) zawarcie transakcji na instrumentach finansowych, jeze-
li taka sama transakcja stanowigca transakcje osobista
osoby zaangazowanej bylaby objeta przepisami lit. a) ni-
niejszego ustepu lub art. 25 ust. 2 lit. a) lub b) dyrekty-
wy 2006/73/WE lub w inny sposéb stanowitaby
nieuprawnione wykorzystanie informacji na temat zle-
cen bedacych w trakcie realizacji;

(i) doradzanie innej osobie lub naktanianie jej do zawarcia
takiej transakcji.

2. Ustalenia wymagane na mocy ust. 1 stuza w szczegdlnosci
temu, by:

a) kazda osoba zaangazowana objeta przepisami ust. 1 byla
$wiadoma ograniczeni dotyczacych transakeji osobistych
oraz $rodkow ustanowionych przez spélke zarzadzajacy
w zwigzku z transakcjami osobistymi i ujawnianiem infor-
magji, zgodnie z ust. 1;
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b) spoétka zarzadzajaca byta bezzwlocznie informowana o kaz-
dej transakcji osobistej zawartej przez osobg zaangazowang
poprzez zgloszenie takiej transakgji lub za pomocg innych
procedur umozliwiajacych spélce zarzadzajacej wykrycie ta-
kich transakcji;

¢) prowadzono rejestr transakeji osobistych zgloszonych spél-
ce zarzadzajacej lub wykrytych przez nia, w tym upowaznien
lub zakazéw wydanych w zwigzku z taka transakgja.

Do celow akapitu pierwszego lit. b), jezeli pewne dzialania wyko-
nywane s przez osoby trzecie, spétka zarzadzajaca dopilnowuje,
by podmiot, ktéry wykonuje te dzialania, prowadzit rejestr trans-
akcji osobistych zawieranych przez wszystkie osoby zaangazowa-
ne oraz by na wniosek spolki zarzadzajacej bezzwlocznie
przekazywal jej informacje na ten temat.

3. Ustepy 11 2 nie maja zastosowania do nast¢pujacych typow
transakecji osobistych:

a) transakcje osobiste wykonywane w ramach ustugi dyskrecjo-
nalnego zarzadzania portfelem, jesli nie sa poprzedzone
korespondencja na temat transakcji pomiedzy zarzadzaja-
cym portfelem a osobg zaangazowang lub inng osoba, na ra-
chunek ktérej dokonuje si¢ transakeji;

b) transakcje osobiste dotyczace UCITS lub jednostek przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania podlegajacych zgodnie
z prawem krajowym nadzorowi pafistwa czlonkowskiego,
ktére wymaga réwnowaznego poziomu dywersyfikacji ryzy-
ka zwigzanego z aktywami, w sytuacji gdy osoba zaangazo-
wana i kazda inna osoba, na rachunek ktérej dokonuje si¢
transakcji, nie uczestnicza w  zarzadzaniu  tym
przedsigbiorstwem.

4. Do celow ust. 1, 2 i 3 niniejszego artykutu ,transakcja oso-
bista” ma to samo znaczenie jak w art. 11 dyrektywy
2006/73/WE.

Artykut 14

Rejestrowanie transakcji portfelowych

1. Pafstwa czlonkowskie wymagaja od spdlek zarzadzajacych
dopilnowania, by dla kazdej transakcji portfelowej zwigzanej
z UCITS bezzwlocznie zarejestrowano informacje wystarczajace
do odtworzenia szczeg6téw zlecenia oraz dokonanej transakcji.

2. Zarejestrowane informacje, o ktérych mowa w ust. 1,
obejmuja:

a) nazwe lub inne oznaczenie UCITS oraz imi¢ i nazwisko oso-
by dzialajacej w imieniu UCITS;

b) informacje niezbgdne do okreslenia instrumentu bedgcego
przedmiotem transakgji;

c) ilo$¢
d) rodzaj zlecenia lub transakgji;

e) ceng;

f) w przypadku zlecen — date i dokladng godzing przekazania
zlecenia do realizacji oraz imi¢ i nazwisko lub inne dane
identyfikujgce osobe, ktdrej przekazano zlecenie do realiza-
cji, a w przypadku transakcji — date i dokladng godzing de-
cyzji o przystapieniu do realizacji transakgji i jej realizacji;

g) imig i nazwisko osoby przekazujacej zlecenie do realizacji lub
realizujacej transakeje;

h) w stosownych przypadkach, przyczyny wycofania zlecenia;

i) w przypadku zrealizowanych transakcji — oznaczenie kon-
trahenta i miejsca realizacji.

Do cel6w akapitu pierwszego lit. i) ,miejsce realizacji” oznacza ry-
nek regulowany, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 14 dyrekty-
wy 2004/39/WE, wielostronng platforme obrotu, o ktérej mowa
w art. 4 ust. 1 pkt 15 tej dyrektywy, podmiot gieldowy prowa-
dzacy regularng dzialalno$¢ w oparciu o ustalone zasady,
o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 7 tej dyrektywy, badz anima-
tora rynku czy inny podmiot zapewniajacy plynnos¢ instrumen-
téw finansowych lub podmiot, ktéry w panstwie trzecim pelni
obowigzki podobne do tych, ktére wykonujg wyzej wymienione
podmioty.

Artykut 15
Rejestrowanie zlecen subskrypcji i umorzenia

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
podjecia wszelkich uzasadnionych krokéw w celu zagwarantowa-
nia, Ze otrzymane zlecenia subskrypcji i umorzenia UCITS s3 cen-
tralizowane i rejestrowane bezzwlocznie po ich otrzymaniu.

2. Zarejestrowane informacje obejmuja:

a) odpowiednie UCITS;

b) osobe skladajaca lub przekazujacy zlecenie do realizacji;
¢) osobe otrzymujgcy zlecenie;

d) date i godzing zlecenia;

e) warunki i sposob platnosci;

f)  rodzaj zlecenia;

g) date realizacji zlecenia;

h) liczbg jednostek, na ktére dokonano subskrypcji lub ktére
Umorzono;

i) ceng, po ktérej dokonano subskrypcji lub umorzenia kazdej
jednostki;

j)  taczng warto$¢ subskrypgji lub umorzenia jednostek;

k) wartoS¢ brutto zlecenia wraz z oplatami za subskrypcje lub
warto$¢ netto po odjeciu kosztéw umorzenia.
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Artykut 16

Wymogi dotyczace przechowywania zarejestrowanych
informacji

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
zapewnialy przechowywanie zarejestrowanych informacji, o kt6-
rych mowa w art. 14 i 15, przez okres co najmniej pigciu lat.

Wiasciwe organy mogg jednak w wyjatkowych okoliczno$ciach
zobowiagzaé spotki zarzadzajace do zachowania niektérych lub
wszystkich takich informacji przez dluzszy okres, w zaleznosci
od charakteru danego instrumentu lub transakcji portfelowe;j,
w przypadku gdy jest to konieczne, by organy te mogly wykony-
wac swoje funkcje nadzorcze zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE.

2. Po wygasnieciu zezwolenia spotki zarzadzajacej panstwa
cztonkowskie lub wlasciwe organy moga zobowigzac t¢ spotke
zarzgdzajacg do zachowania zarejestrowanych informacji, o kté-
rych mowa w ust. 1, przez okres pozostajacy do uplywu okresu
pigciu lat.

Jezeli spotka zarzadzajaca przekazuje swoje obowigzki zwiazane
z UCITS innej spolce zarzadzajgcej, panstwa cztonkowskie lub
wlasciwe organy moga wymagal, aby spodlce tej udostepniono
tego typu informacje z ostatnich pieciu lat.

3. Zarejestrowane informacje przechowywane sg na nosniku,
ktéry pozwala na przechowywanie informacji do przyszlego
wgladu wlasciwych organéw, oraz w takiej formie i w taki spo-
sob, aby spetnione byly nastepujace warunki:

a) wiasciwy organ jest w stanie uzyskaé w dowolnym momen-
cie dostep do tych danych i odtworzy¢ kazdy istotny etap re-
alizacji kazdej transakcji portfelowej;

b) istnieje mozliwos¢ fatwego sprawdzenia wszelkich poprawek
lub innych zmian, a takze odtworzenia zawartosci danych
przed wprowadzeniem do nich poprawek czy zmian;

c) zarejestrowane informacje sg zabezpieczone przed wszelki-
mi innymi manipulacjami i zmianami.

ROZDZIAL Il
KONFLIKT INTERESOW

(Artykut 12 ust. 1 lit. b), art. 14 ust. 1 lit. d) oraz art. 14 ust. 2
lit. ¢) dyrektywy 2009/65/WE)

Artykut 17
Kryteria dotyczace wykrywania konfliktéw intereséw

1. W celu wykrywania typéw konfliktéw interesow, ktére po-
wstaja w trakcie wykonywania ustug i dzialan i ktorych istnienie
moze zaszkodzi¢ interesom UCITS, pafistwa cztonkowskie dbaja
o to, by spotki zarzadzajace braly pod uwage co najmniej kwestig
wystgpowania jednej z ponizszych sytuacji (niezaleznie od tego,
czy jest ona skutkiem wykonywania dziatan zwigzanych z zarzg-
dzaniem zbiorowym portfelem, czy tez wynika z innych

przyczyn) w przypadku samej spotki zarzadzajacej, osoby zaan-
gazowanej badZ osoby bezposrednio lub posrednio powigzanej
ze spotka zarzadzajacy stosunkiem kontroli:

a) spolka zarzadzajaca lub dana osoba moze osiagnaé zysk fi-
nansowy lub unikng¢ straty finansowej kosztem UCITS;

b) spotka zarzadzajaca lub dana osoba ma interes w okreslo-
nym wyniku ustugi lub dzialania wykonywanego na rzecz
UCITS lub innego klienta albo transakcji przeprowadzanej
w imieniu UCITS lub innego klienta, ktéry to interes jest roz-
biezny z interesem UCITS dotyczacym tego wyniku;

¢) spoltka zarzadzajaca lub dana osoba ma powody natury fi-
nansowej lub innej do tego, by ponad interes UCITS przed-
kladad interes innego klienta lub grupy klient6w;

d) spoélka zarzadzajaca lub dana osoba wykonuje te same dzia-
fania na rzecz UCITS i na rzecz innego klienta lub klientow
niebedgcych UCITS;

e) spolka zarzadzajaca lub dana osoba otrzymuje lub otrzyma
od osoby innej niz UCITS, ale w zwiazku z dzialaniami w za-
kresie zarzadzania zbiorowym portfelem wykonywanymi na
rzecz UCITS, bodzce w postaci Srodkéw pieni¢znych, dobr
materialnych lub ustug, inne niz standardowa prowizja lub
oplata za dang ustuge.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by podczas wykrywania
typow konfliktow intereséw spotki zarzadzajace uwzglednialy:

a) interesy spolki zarzadzajacej, w tym interesy wynikajace
z przynaleznosci spotki do grupy kapitatowej, lub z wyko-
nywania ustug lub dzialan, interesy klientéw i obowigzki
spotki zarzadzajacej wobec UCITS;

b) interesy dwoch zarzadzanych UCITS lub wigkszej ich liczby.

Artykut 18

Polityka przeciwdzialania konfliktom intereséw

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wprowadzily i utrzymywaly skuteczng polityke prze-
ciwdzialania konfliktom intereséw. Polityka ta jest sformutowa-
na na pi$mie i odpowiednio dostosowana do rozmiaru i struktury
organizacyjnej spotki zarzadzajacej, a takze do charakteru, skali
i stopnia zlozonosci prowadzonej przez nig dzialalnosci.

W przypadku gdy dana spétka zarzadzajaca jest czlonkiem gru-
py kapitalowej, taka polityka uwzglednia réwniez okolicznosci,
o ktérych spotka wie lub powinna wiedzied, a ktére moga wywo-
ta¢ konflikt interesow wynikajacy ze struktury i dziatalnosci in-
nych czlonkéw grupy.
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2. Polityka przeciwdziatania konfliktom intereséw ustanowio-
na zgodnie z ust. 1 obejmuje nastgpujgce kwestie:

a) wskazanie okolicznodci, ktére, w odniesieniu do dziatafi
zwigzanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem prowa-
dzonych przez spétke zarzadzajaca lub w jej imieniu, stano-
wig lub moga wywola¢ konflikt intereséw zagrazajacy
w istotny sposob interesom UCITS lub innego klienta albo
wiekszej ich liczby;

b) okreslenie procedur, ktérych nalezy przestrzegad, i Srodkéw,
ktére nalezy przyjaé, w celu zarzadzania przypadkami kon-
fliktéw interesow.

Artykut 19

Niezalezno$¢ w zarzadzaniu konfliktami intereséw

1. Panstwa czlonkowskie dbajg o to, by procedury i $rodki
przewidziane w art. 18 ust. 2 lit. b) stuzyly temu, by osoby zaan-
gazowane, ktdre uczestniczg w réznego rodzaju dzialalnosci wia-
zgcej si¢ z konfliktem intereséw, wykonywaly te dzialalnos$¢,
utrzymujac taki stopien niezaleznosci, jaki jest odpowiedni
w $wietle wielkosci i dzialalnosci danej spétki zarzadzajacej i gru-
py kapitalowej, do ktérej ona nalezy, oraz poziomu ryzyka za-
szkodzenia interesom klienta.

2. Procedury, ktére nalezy stosowal, i $rodki, ktore nalezy
przyja¢ zgodnie z art. 18 ust. 2 lit. b), obejmujg nizej wymienio-
ne, w przypadkach gdy konieczne i odpowiednie jest zapewnie-
nie przez spolke zarzadzajaca wymaganego  stopnia
niezaleznosci:

a) skuteczne procedury zapobiegania wymianie informacji mig-
dzy osobami zaangazowanymi, ktére uczestniczg w dziala-
niach zwiazanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem
i wigzacych si¢ z ryzykiem wystapienia konfliktu interesow
lub kontrolowania takiej wymiany, w przypadku gdy wymia-
na takich informacji moze zaszkodzi¢ interesom klienta lub
wigkszej liczby klientow;

b) oddzielny nadzér nad osobami zaangazowanymi, ktére w ra-
mach swoich podstawowych zadan wykonuja dzialania
zwigzane z zarzadzaniem zbiorowym portfelem w imieniu
klientéw lub inwestoréw, ktdrych interesy mogg ze sobg ko-
lidowacé lub ktérzy reprezentujg rozne, potencjalnie sprzecz-
ne interesy (w tym interesy sp6tki zarzadzajacej) lub swiadcza
ustugi na rzecz takich klientéw lub inwestoréw;

¢) usunigcie wszelkich bezposrednich powigzan miedzy wyna-
grodzeniem o0s6b zaangazowanych, ktére wykonujg gtéwnie
jeden typ dzialalnosci, a wynagrodzeniem innych osob zaan-
gazowanych, ktore wykonujg gléwnie inny typ dziatalnosci,
lub dochodami generowanymi przez takie inne osoby, gdy
w zwigzku z tymi dwoma rodzajami dzialalnosci moze po-
wsta¢ konflikt interesow;

d) $rodki pozwalajgce wyeliminowa¢ lub ograniczy¢ niepozg-
dany wplyw os6b trzecich na sposéb wykonywania dziatan
zwigzanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem przez
osobe zaangazowang;

e) Srodki pozwalajace wyeliminowal lub ograniczy¢ przypad-
ki, gdy osoba zaangazowana uczestniczy rownocze$nie badz

w krotkim odstepie czasu w dziataniach zwiazanych z zarzg-
dzaniem zbiorowym portfelem, ktdre zostaly od siebie roz-
dzielone, gdy uczestnictwo takie moze negatywnie wplynaé
na wlasciwe zarzgdzanie konfliktami intereséw.

Jezeli przyjecie lub stosowanie jednego lub kilku sposréd wymie-
nionych $rodkéw i procedur nie zapewnia wymaganego stopnia
niezalezno$ci, wowczas panstwa czlonkowskie wymagaja, by
spotki zarzadzajgce przyjely takie alternatywne lub dodatkowe
$rodki i procedury, jakie s konieczne i odpowiednie do osiagnie-
cia tego celu.

Artykut 20

Zarzadzanie dzialaniami wigzgcymi si¢ ze szkodliwym
konfliktem intereséw

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
prowadzily i regularnie uaktualnialy rejestr zawierajacy typy dzia-
fan zwigzanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem i podje-
tych przez samg spotke zarzadzajacg lub w jej imieniu,
w odniesieniu do ktérych zaistnial lub — w przypadku dziatan
zwigzanych z zarzadzaniem zbiorowym portfelem bedacych
w toku — moze zaistnie¢ konflikt interesow prowadzacy do istot-
nego zagrozenia intereséw jednego UCITS lub wigkszej ich liczby
badZ innych klientéw.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja niezwlocznego poinfor-
mowania oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla lub innego
wlasciwego organu wewnetrznego sp6tki zarzadzajacej w przy-
padku gdy ustalenia organizacyjne lub administracyjne poczynio-
ne przez spolke zarzadzajaca na potrzeby zarzadzania
konfliktami intereséw nie sg wystarczajace, by zapobiec — z nale-
zytg pewnoscig — zagrozeniu intereséw UCITS lub posiadaczy ich
jednostek uczestnictwa, aby te osoby lub organy mogly podjaé
niezbedne decyzje gwarantujace, ze w kazdym przypadku spétki
zarzadzajace dzialaja w najlepszym interesie UCITS i posiadaczy
ich jednostek uczestnictwa.

3. Spotka zarzadzajaca zglasza inwestorom sytuacje, o ktérych
mowa w ust. 2, za pomocg wlasciwego trwalego noénika infor-
magji oraz uzasadnia podjeta przez siebie decyzje.

Artykut 21
Strategie wykonywania praw glosu

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
opracowaly wlasciwe i skuteczne strategie stuzace do ustalania,
kiedy i w jaki sposéb nalezy wykonywaé prawa glosu z instru-
mentéw posiadanych w zarzadzanych portfelach, z wylaczng ko-
rzy$cig dla danego UCITS.

2. Strategia, o kt6rej mowa w ust. 1, okresla $rodki i procedu-
ry stuzace do:

a) monitorowania istotnych zmian w spétkach;

b) zagwarantowania, Ze prawa glosu sa wykonywane zgodnie
z celami inwestycyjnymi i polityka inwestycyjna odpowied-
nich UCITS;

¢) zapobiegania konfliktom intereséw wynikajacym z wykony-
wania praw glosu lub zarzadzania tymi konfliktami.
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3. Inwestorom udostepnia si¢ skrécony opis strategii, o kté-
rych mowa w ust. 1.

Szczegdtowe informacje na temat dzialan podjetych na podsta-
wie tych strategii udostepnia si¢ posiadaczom jednostek uczest-
nictwa na ich wniosek, nieodplatnie.

ROZDZIAL IV
ZASADY POSTEPOWANIA

(Artykut 14 ust. 1 lit. a) i b) oraz art. 14 ust. 2 lit. a) i b)
dyrektywy 2009/65/WE)

SEKCJA 1

Zasady ogélne

Artykut 22

Obowigzek dzialania w najlepszym interesie UCITS
i posiadaczy ich jednostek uczestnictwa

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spétki zarzadzajace
zapewnialy sprawiedliwe traktowanie posiadaczy jednostek
uczestnictwa zarzadzanych UCITS.

Spotki zarzadzajace powstrzymuja si¢ od przedkladania intere-
sow jakiejkolwiek grupy posiadaczy jednostek uczestnictwa po-
nad interesy innej grupy posiadaczy jednostek uczestnictwa.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by sp6tki zarzadzajace
stosowaly odpowiednie zasady polityki i procedury stuzace zapo-
bieganiu nieprawidlowym praktykom, w przypadku ktérych
mozna przewidywacl, ze wplynelyby na stabilnos¢ i integralnosé
rynku.

3. Bez uszczerbku dla wymogéw przewidzianych w prawie
krajowym panstwa cztonkowskie wymagaja, by spotki zarzadza-
jace zapewnialy stosowanie sprawiedliwych, prawidlowych
i przejrzystych modeli ustalania cen i systeméw wyceny w odnie-
sieniu do UCITS, ktérymi zarzadzaja, w celu wywiazania sig
z obowigzku dzialania w najlepszym interesie posiadaczy jedno-
stek uczestnictwa. Spotki zarzadzajace powinny by¢ w stanie wy-
kazaé, ze portfele UCITS zostaly prawidlowo wycenione.

4. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
dziatania w taki sposdb, aby UCITS i posiadacze ich jednostek
uczestnictwa nie byli obcigzani niepotrzebnymi kosztami.

Artykut 23

Wymogi nalezytej staranno$ci

1.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
zapewnialy wysoki poziom starannosci przy doborze i biezacym
monitorowaniu inwestycji, w najlepszym interesie UCITS i inte-
gralno$ci rynku.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
sprawdzaly, czy posiadajg odpowiednia wiedz¢ na temat akty-
wow, w ktore zainwestowane sg UCITS.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily w formie pisemnej, zasady polityki i procedury doty-
czace nalezytej starannodci oraz wdrozyly skuteczne ustalenia
gwarantujace, ze decyzje inwestycyjne podjete w imieniu UCITS
sa wykonywane zgodnie z celami, strategig inwestycyjna i limita-
mi ryzyka dotyczacymi UCITS.

4. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by podczas wdrazania
polityki zarzadzania ryzykiem i, w stosownych przypadkach, po
uwzglednieniu charakteru przewidzianej inwestycji spotki zarza-
dzajace przygotowywaly przed jej dokonaniem prognozy
i przeprowadzaly analizy dotyczace wplywu tej inwestycji na
strukture i ptynnos¢ portfela UCITS oraz jego profil ryzyka/zysku.
Analizy te powinny by¢ dokonywane wylacznie na podstawie
wiarygodnych i aktualnych informacji, zaréwno pod katem ilo-
Sciowym, jak i jakosciowym.

Spotki zarzadzajace zachowuja nalezyta fachowosé, dbalosé i sta-
ranno$¢ przy zawieraniu i rozwigzywaniu uzgodniefi z osobami
trzecimi dotyczacych wykonywania dziatan zwigzanych z zarzg-
dzaniem ryzykiem oraz przy zarzadzaniu tymi uzgodnieniami.
Przed zawarciem tego typu uzgodnien sp6tki zarzadzajace podej-
muja niezbedne kroki w celu zweryfikowania, czy osoba trzecia
posiada umiejetnosci i mozliwosci pozwalajace jej wykonywad
dzialania zwigzane z zarzgdzaniem ryzykiem w sposob rzetelny,
profesjonalny i skuteczny. Spétka zarzadzajaca ustanawia meto-
dy stuzace do biezgcej oceny poziomu ustug $wiadczonych przez
osobe trzecig.

SEKCJA 2

Obstuga zleceti subskrypcji i umorzenia

Artykut 24

Zobowigzania dotyczace sprawozdan z realizacji zlecen
subskrypcji i umorzenia

1. Panstwa czlonkowskie dopilnowujg, by po zrealizowaniu
przez spotke zarzadzajaca zlecenia subskrypcji lub umorzenia
zlozonego przez posiadacza jednostek uczestnictwa spétka ta
powiadomila go, za pomoca trwalego nosnika informacji i moz-
liwie jak najszybciej, a w kazdym razie nie pdzniej niz pierwsze-
go dnia roboczego po realizacji zlecenia lub — jezeli spétka
zarzadzajaca otrzymuje potwierdzenie od osoby trzeciej — nie
p6Zniej niz pierwszego dnia roboczego po odbiorze potwierdze-
nia od osoby trzeciej, o realizacji tego zlecenia.

Akapit pierwszy nie ma jednak zastosowania w przypadku, gdy
powiadomienie zawiera te same informacje co potwierdzenie,
ktére ma by¢ bezzwlocznie wystane posiadaczowi jednostek
uczestnictwa przez inng osobg.

2. Powiadomienie, o ktérym mowa w ust. 1, zawiera w sto-
sownych przypadkach nastepujace informagje:

a) oznaczenie spotki zarzadzajacej;

b) nazwe lub inne oznaczenie posiadacza jednostek
uczestnictwa;

¢) date i godzing otrzymania zlecenia i sposéb platnosci;
d) datg realizacji zlecenia;

e) oznaczenie UCITS;
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f)  charakter zlecenia (subskrypcja lub umorzenie);

g) liczbe jednostek uczestnictwa bedacych przedmiotem
zlecenia;

h) warto$¢ jednostki uczestnictwa, po ktdrej dokonano sub-
skrypcji na jednostki lub po ktérej zostaly one umorzone;

i) referencyjna date waluty;

j)  warto$c¢ brutto zlecenia wraz z oplatami za subskrypcje lub
warto$¢ netto po odjeciu kosztéw umorzenia;

k) catkowita sum¢ pobranych prowizji i kosztéw, oraz — na zy-
czenie inwestora — zestawienie poszczegdlnych pozyciji.

3. W przypadku zlecen realizowanych na rzecz posiadacza
jednostek uczestnictwa okresowo spétka zarzadzajaca podejmu-
je dzialania okreslone w ust. 1 albo co najmniej raz na pét roku
przekazuje posiadaczowi jednostek uczestnictwa wymienione
w ust. 2 informacje dotyczace transakdji.

4. Spolki zarzadzajgce dostarczaja posiadaczowi jednostek
uczestnictwa, na jego wniosek, informacji na temat etapu realiza-
qji zlecenia.

SEKCJA 3

Zasady najkorzystniejszej realizacji zleceri

Artykut 25

Wykonywanie decyzji o realizacji transakcji w imieniu
zarzgdzanych UCITS

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by wykonujac decyzje
o realizacji transakcji w imieniu zarzgdzanych UCITS w kontek-
Scie zarzadzania ich portfelami, spotki zarzadzajace dzialaly
w najlepszym interesie UCITS, ktérymi zarzadzaja.

2. Do celéw ust. 1 panstwa cztonkowskie dopilnowuja, by
spotki zarzadzajace podejmowaly wszelkie uzasadnione kroki
w celu uzyskania mozliwie najkorzystniejszych dla UCITS wyni-
kéw, uwzgledniajac cene, koszty, bezzwlocznosé, prawdopodo-
biefistwo realizacji oraz rozliczenia, wielko$¢ i charakter zlecenia
lub inne aspekty dotyczace jego realizacji. Wzgledng wage tych
czynnikdw okresla si¢ poprzez odniesienie do nastepujacych
kryteriow:

a) cele, polityka inwestycyjna i ryzyko whasciwe dla UCITS, kté-
re zostaly wskazane w prospekcie emisyjnym lub — w sto-
sownych przypadkach — w regulaminie funduszu badz
dokumentach zatozycielskich UCITS;

b) cechy zlecenia;

¢) cechy instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem
zlecenia;

d) wskazanie miejsc realizacji, do ktérych mozna skierowaé
dane zlecenie.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
ustanowienia i wdrozenia skutecznych ustalen dotyczacych
wywigzywania si¢ z obowiazku, o ktérym mowa w ust. 2.
W szczegdlnosci spotki zarzadzajace ustanawiajg i realizuja poli-
tyke umozliwiajacg im uzyskiwanie mozliwie najkorzystniejszych
wynikéw w odniesieniu do zlecent UCITS zgodnie z ust. 2.

Spolki zarzadzajace uzyskuja uprzednia zgode spotki inwestycyj-
nej co do polityki realizacji zlecen. Spotka zarzadzajaca udostep-
nia posiadaczom jednostek uczestnictwa odpowiednie informacje
na temat polityki ustanowionej zgodnie z przepisami niniejszego
artykutu oraz na temat wszelkich istotnych zmian tej polityki.

4. Spolki zarzadzajgce regularnie monitorujg skutecznosé
swoich ustalen oraz zasad polityki realizacji zlecen w celu wykry-
cia nieprawidlowosci oraz, w stosownych przypadkach, ich
wyeliminowania.

Spoiki zarzadzajace dokonuja ponadto corocznego przegladu po-
lityki realizacji zlecen. Takiego przegladu dokonuje sie rowniez za
kazdym razem, gdy nastgpi istotna zmiana, ktéra wplywa na
zdolnos¢ spotki zarzadzajacej do dalszego uzyskiwania mozliwie
najkorzystniejszych wynikéw dla zarzadzanych UCITS.

5. Spolki zarzadzajace sa w stanie wykazal, ze zrealizowaly
zlecenia w imieniu UCITS zgodnie z polityka realizacji zlecen
spotki zarzadzajacej.

Artykut 26

Skladanie zlecenn wykonania transakcji w imieniu UCITS
u innych podmiotow

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by skladajac zlecenia wy-
konania transakcji w imieniu zarzadzanych UCITS u innych pod-
miotéw, w kontek$cie zarzadzania portfelami UCITS, spotki
zarzadzajace dzialaly w najlepszym interesie UCITS, ktérymi
zarzadzaja.

2. Panstwa czlonkowskie dopilnowuja, by spélki zarzadzajace
podejmowaly wszelkie uzasadnione kroki w celu uzyskania moz-
liwie najkorzystniejszych dla UCITS wynikéw, uwzgledniajac
ceng, koszty, bezzwloczno$é, prawdopodobienistwo realizacji
oraz rozliczenia, wielko$¢ i charakter zlecenia lub wszelkiego ro-
dzaju inne aspekty dotyczace jego realizacji. Wzgledng wage tych
czynnikéw okresla si¢ poprzez odniesienie do art. 25 ust. 2.

W tym celu spélki zarzadzajace ustanawiaja i realizujg polityke
umozliwiajgcg im wywiazanie si¢ z obowigzku, o ktérym mowa
w akapicie pierwszym. W polityce tej okreslone sg — dla kazdej
kategorii instrumentéw — podmioty, u ktérych mozna skladaé
zlecenia. Spétka zarzadzajaca moze zawrze¢ ustalenia dotyczace
realizacji zlecen tylko wowczas, gdy takie ustalenia s3 spdjne
z zobowigzaniami, o ktérych mowa w niniejszym artykule. Spot-
ki zarzadzajace udostepniajg posiadaczom jednostek uczestnictwa
odpowiednie informacje na temat polityki ustanowionej zgodnie
z przepisami niniejszego ustgpu oraz na temat wszelkich istot-
nych zmian tej polityki.
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3. Spoiki zarzadzajgce regularnie monitoruja skutecznos$¢ po-
lityki ustanowionej zgodnie z ust. 2, w szczegdlnosci jakos¢ rea-
lizacji zlecen przez podmioty okreslone w tej polityce, oraz
w razie potrzeby eliminujg wszelkie nieprawidtowosci.

Spotki zarzadzajace dokonuja ponadto corocznego przegladu tej
polityki. Takiego przegladu dokonuje si¢ rowniez za kazdym ra-
zem, gdy nastapi istotna zmiana, ktora wplywa na zdolnos¢ spél-
ki zarzadzajacej do dalszego uzyskiwania mozliwie
najkorzystniejszych wynikéw dla zarzadzanych UCITS.

4. Spolki zarzadzajace s w stanie wykazad, ze zlozyly zlece-
nia w imieniu UCITS zgodnie z polityka ustanowiong zgodnie
z ust. 2.

SEKCJA 4

Obstuga zleceri

Artykut 27
Zasady ogélne

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily i wdrozyly procedury i ustalenia umozliwiajace szyb-
ka, nalezng i sprawna realizacj¢ transakgji portfelowych w imie-
niu UCITS.

Procedury i ustalenia wdrozone przez sp6iki zarzadzajace spel-
niaja nastepujace warunki:

a) gwarantujg, ze zlecenia realizowane w imieniu UCITS sg nie-
zwlocznie prawidlowo rejestrowane i alokowane;

b) realizacja poréwnywalnych zlecenn UCITS odbywa si¢ kolej-
no i niezwlocznie, chyba ze charakter danego zlecenia lub
panujace warunki rynkowe to uniemozliwiaja lub jest to
sprzeczne z interesem UCITS.

Instrumenty finansowe lub kwoty pieniezne uzyskane z tytutu
rozliczenia zrealizowanej transakcji sa niezwlocznie i prawidto-
wo przekazywane na rachunek odpowiedniego UCITS.

2. Spolka zarzadzajaca nie wykorzystuje w sposéb nieupraw-
niony informacji dotyczacych zlecen UCITS bedgcych w toku re-
alizacji oraz podejmuje wszelkie uzasadnione kroki w celu
zapobiezenia nieuprawnionemu wykorzystywaniu takich infor-
macji przez osoby zaangazowane.

Artykut 28

Laczenie i alokacja zlecen

1.  Panstwa czlonkowskie nie zezwalajg spétkom zarzadzaja-
cym na realizacje zlecenia UCITS lacznie ze zleceniem innego
UCITS lub innego klienta badz tacznie ze zleceniem na wiasny ra-
chunek tych spoélek, chyba ze zostang spelnione nastepujace
warunki:

a) jest malo prawdopodobne, by polaczenie zlecen dzialato za-
sadniczo na niekorzy$¢ ktéregokolwiek z UCITS lub klien-
téw, ktdrych zlecenia maja zostaé zrealizowane lacznie;

b) nalezy ustanowi¢ i realizowa¢ polityke alokacji zlecen, ktéra
w spos6b odpowiednio precyzyjny okresla sprawiedliwg alo-
kacje pofgczonych zlecen, migdzy innymi to, jak wielko$é
i cena zlecen wplywa na ich alokacje oraz sposéb traktowa-
nia przypadkow czeSciowej realizacji zlecen.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spétka zarzadzajaca,
ktéra faczy zlecenie UCITS z jednym lub kilkoma zleceniami in-
nego UCITS badz innych klientéw, a tak polaczone zlecenie jest
realizowane czgsciowo, ustalata alokacje wynikajacych stad ope-
racji zgodnie z polityka alokacji zlecen.

3. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spélki zarzadzajace,
ktére polaczyly transakcje realizowane na wilasny rachunek ze
zleceniami jednego lub kilku UCITS badZ zleceniami innych kli-
entéw, nie alokowaly wynikajacych stad operacji w sposéb nie-
korzystny dla UCITS lub innego klienta.

4.  Panstwa czlonkowskie wymagaja, by w przypadku gdy
spotka zarzadzajaca faczy zlecenie UCITS lub innego klienta
z transakcja realizowang na wlasny rachunek, a tak polaczone zle-
cenie jest realizowane czg$ciowo, operacje dokonywane w imie-
niu UCITS lub innego klienta mialy pierwszenstwo w alokacji
przed operacjami na rachunek spolki.

Jezeli jednak spotka zarzadzajgca jest w stanie dowies¢ UCITS lub
jej innym klientom na podstawie uzasadnionych argumentéw, ze
bez polaczenia nie moglaby zrealizowa¢ zlecenia na tak korzyst-
nych warunkach albo wcale, wowczas moze alokowac transakcje
realizowane na wlasny rachunek w sposéb proporcjonalny zgod-
nie z polityka, o ktérej mowa w ust. 1 lit. b).

SEKCJA 5

Zachety

Artykut 29

Ochrona najlepszego interesu UCITS

1. Panstwa cztonkowskie nie traktuja dziatan spotek zarzadza-
jacych jako uczciwych, godziwych i profesjonalnych zgodnie
z najlepiej pojetym interesem UCITS, jezeli w odniesieniu do dzia-
fani zwigzanych z zarzadzaniem inwestycjami i administracja, wy-
konywanych na rzecz UCITS spotki zarzadzajace placg lub
otrzymuja oplate lub prowizje albo przekazuja lub otrzymuja ko-
rzy$ci niepienigzne inne niz wymienione ponizej:

a) oplata, prowizja lub korzys$¢ niepieni¢zna wyplacona lub
przekazana na rzecz UCITS badz innej osoby w jego imieniu
albo przez UCITS badZ inna osobg¢ w jego imieniu;
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b) oplata, prowizja lub korzy$¢ niepieni¢zna wyplacona lub
przekazana na rzecz osoby trzeciej badz osoby dzialajacej
w jej imieniu albo przez osobg trzecig badz osobe dzialajaca
w jej imieniu, jesli spelnione sg nastepujace warunki:

(i) informacje o istnieniu, charakterze i kwocie optaty, pro-
wizji lub korzysci, czy tez — w przypadku gdy nie da si¢
okresli¢ kwoty — metodzie obliczania tej kwoty, nalezy
wyraznie ujawni¢ UCITS w wyczerpujacej, dokladnej
i zrozumialej postaci, a ich przekazanie powinno nasta-
pi¢ przed wykonaniem danej ustugi;

(i) wniesienie oplaty lub prowizji albo przekazanie korzys-
ci niepieni¢znej powinno mie¢ na celu poprawe jakosci
danej ustugi i nie moze umniejsza¢ obowiazku spotki
zarzadzajacej w zakresie dzialania w najlepszym intere-
sie UCITS;

¢) wiasciwe oplaty, ktére umozliwiaja Swiadczenie odpowied-
niej ustugi lub sg w tym celu niezbedne, w tym: koszty de-
pozytu, oplaty zwigzane z rozliczeniem i wymiang,
obcigzenia regulacyjne lub oplaty prawne, nie mogg — ze
wzgledu na ich charakter — kolidowa¢ z zobowigzaniem
spotki zarzadzajacej do uczciwego, godziwego i profesjonal-
nego dziatania zgodnie z najlepszym interesem UCITS.

2. Do celow ust. 1 lit. b) ppkt (i) paiistwa cztonkowskie zezwa-
lajg spolce zarzadzajacej na ujawnianie najwazniejszych warun-
kéw wustalen dotyczacych oplat, prowizji lub korzysci
niepieni¢znych w formie skrétowej, pod warunkiem ze spétka
zarzadzajaca zobowigzuje si¢ do ujawnienia dalszych szczegotow
na wniosek posiadacza jednostek uczestnictwa oraz ze respektuje
takie zobowigzanie.

ROZDZIAL V

SZCZEGOLOWE POSTANOWIENIA STANDARDOWEJ
UMOWY POMIEDZY DEPOZYTARIUSZEM A SPOLKA
ZARZADZAJACA

(Artykut 23 ust. 5 i art. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE)

Artykut 30

Kwestie zwigzane z procedurami, ktérych przestrzegaja
strony umowy

Panstwa czlonkowskie wymagaja, by depozytariusz i spotka
zarzadzajaca, zwani w niniejszym rozdziale ,stronami umowy”,
ujeli w pisemnej umowie, o ktérej mowa w art. 23 ust. 5 lub
wart. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE, co najmniej nastepujace
informacje dotyczace ustug Swiadczonych przez strony umowy
i procedur, ktére strony te powinny stosowac:

a) opis procedur, w tych procedur dotyczacych przechowywa-
nia, ktore maja zostaé przyjete dla kazdej kategorii aktywow,
ktére UCITS powierzylo depozytariuszowi;

b) opis procedur, ktére nalezy stosowaé w przypadku gdy sp6t-
ka zarzadzajgca przewiduje zmiang regulaminu funduszu lub
prospektu emisyjnego UCITS, i okreSlajacy sytuacje, w kt6-
rych depozytariusz powinien by¢ o takiej zmianie poinfor-
mowany lub taka zmiana wymaga jego uprzedniej zgody;

¢) opis Srodkéw i procedur okreslajacych sposéb przekazania
spolce zarzadzajacej przez depozytariusza wszelkich infor-
magji niezbednych do wykonywania jej obowiazkéw, w tym
opis $rodkéw i procedur dotyczacych wykonywania wszel-
kich praw zwigzanych z instrumentami finansowymi, oraz
srodkéw i procedur stosowanych w celu terminowego udo-
stepnienia spolce zarzadzajacej i UCITS doktadnych informa-
¢ji na temat rachunkéw UCITS;

d) opis Srodkéw i procedur okreslajacych sposéb udostepnia-
nia depozytariuszowi wszelkich informacji niezbednych do
wykonywania jego obowiazkéw;

e) opis procedur okreslajgcych uprawnienie depozytariusza do
wgladu w prowadzenie dziatalno$ci sp6tki zarzgdzajacej oraz
do oceny jakosci przekazanych informacji, w tym przez wi-
Zyty na miejscu;

f)  opis procedur oceniania przez spotke zarzadzajaca wynikow
depozytariusza w zakresie wywigzywania si¢ z jego obowigz-
kéw umownych.

Artykut 31

Kwestie dotyczace wymiany informacji i obowigzkéw
w zakresie poufno$ci oraz prania pieni¢dzy

1. Panstwa cztonkowskie wymagajg, by strony umowy, o kt6-
rej mowa w art. 23 ust. 5 lub w art. 33 ust. 5 dyrektywy
2009/65|WE, zawarly w umowie przynajmniej nastepujace ele-
menty zwigzane z wymiang informacji oraz obowiazkami w za-
kresie poufnosci i prania pienigdzy:

a) wykaz wszelkich informacji podlegajacych wymianie pomig-
dzy UCITS, jego spdtkg zarzadzajacy i depozytariuszem, do-
tyczacych subskrypcji, umorzenia, emisji, uniewaznienia
i odkupu jednostek uczestnictwa UCITS;

b) obowigzek zachowania poufnosci, ktérym objete sg strony
umowy;

¢) informacje na temat zadan i odpowiedzialnosci stron umo-
wy w zakresie obowiazkéw dotyczacych zapobiegania pra-
niu pieniedzy i, w stosownych przypadkach, finansowania
terroryzmu.

2. Obowiazki, o ktérych mowa w ust. 1 lit. b), okreslone sa
tak, by nie utrudnia¢ wlasciwym organom macierzystego panistwa
czlonkowskiego spotki zarzadzajacej ani wlaSciwym organom
macierzystego panstwa cztonkowskiego UCITS dostgpu do odpo-
wiednich dokumentéw i informacji.



L176/58

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

10.7.2010

Artykut 32

Kwestie dotyczace wyznaczania oséb trzecich

Jezeli depozytariusz lub spétka zarzadzajaca przewiduja wyzna-
czenie 0s6b trzecich do wykonywania obowigzkow odpowiednio
depozytariusza lub spolki zarzadzajacej, panstwa cztonkowskie
wymagaja, by strony umowy, o ktérej mowa w art. 23 ust. 5 lub
w art. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE, zawarly w tej umowie
przynajmniej nastepujace postanowienia:

a) zobowigzanie obu stron umowy do regularnego przekazy-
wania szczeg6towych informacji na temat oséb trzecich wy-
znaczonych przez depozytariusza lub spotke zarzadzajaca do
wykonywania obowiazkéw odpowiednio depozytariusza lub
spotki zarzadzajacej;

b) zobowiazanie do przekazania — na wniosek jednej ze stron —
informacji na temat kryteriéw wyboru osoby trzeciej i kro-
kéw podjetych w celu monitorowania dziatann wykonywa-
nych przez wybrang osobe trzecig;

¢) o$wiadczenie stwierdzajace, ze na odpowiedzialno$¢ depo-
zytariusza, o ktérej mowa w art. 24 lub art. 34 dyrektywy
2009/65/WE, nie wplywa fakt powierzenia przez niego oso-
bie trzeciej wszystkich lub niektorych z aktywéw bedacych
u niego na przechowaniu.

Artykut 33

Kwestie dotyczgce ewentualnych zmian i rozwigzania
umowy

Panistwa czlonkowskie wymagaja, by strony umowy, o ktérej
mowa wart. 23 ust. 5 lub wart. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/6 5/WE,
zawarly w tej umowie przynajmniej nastgpujgce postanowienia
dotyczace zmian i rozwigzania umowy:

a) okres obowigzywania umowy;

b) warunki, zgodnie z ktérymi umowa moze zosta¢ zmieniona
lub rozwigzana;

¢) warunki niezbedne do ulatwienia zmiany depozytariusza na
innego oraz, w przypadku takiej zmiany, procedura przeka-
zania innemu depozytariuszowi wszelkich niezbednych
informacji przez pierwotnego depozytariusza.

Artykut 34
Prawo wlasciwe
Panistwa czlonkowskie wymagaja, by strony umowy, o ktérej
mowa w art. 23 ust. 5 lub wart. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE,

okreslily, ze prawem wlasciwym dla tej umowy jest prawo ma-
cierzystego panstwa cztonkowskiego UCITS.

Artykut 35

Elektroniczne przekazywanie informacji

W przypadkach gdy strony umowy, o ktérej mowa w art. 23
ust. 5 lub w art. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE, zgodza si¢ na

korzystanie z elektronicznych Srodkéw przekazu w odniesieniu
do czgsci lub catosci informacji wymienianych pomigdzy nimi,
panstwa cztonkowskie wymagaja, by taka umowa zawierala po-
stanowienia wymagajace rejestrowania takich informacji.

Artykut 36
Zakres umowy

Panstwa czlonkowskie moga zezwoli¢, by umowa, o ktorej mowa
wart. 23 ust. 5 lub w art. 33 ust. 5 dyrektywy 2009/65/WE, obej-
mowala wigcej niz jedno UCITS zarzadzane przez spotke zarzg-
dzajacg. W takim przypadku umowa zawiera wykaz UCITS
objetych jej zakresem.

Artykut 37

Umowa w sprawie poziomu ustug

Pafistwa czlonkowskie zezwalaja stronom umowy na ujecie
w umowie, o ktorej mowa w art. 23 ust. 5 lub wart. 33 ust. 5 dy-
rektywy 2009/65/WE, badZ w odrebnej pisemnej umowie szcze-
gbtowych ustaleri dotyczacych $rodkéw i procedur, o ktérych
mowa w art. 30 lit. ¢) i d).

ROZDZIAL VI
ZARZADZANIE RYZYKIEM

(Artykut 51 ust. 1 dyrektywy 2009/65/WE)

SEKCJA 1

Polityka zarzqdzania ryzykiem i pomiar ryzyka

Artykut 38

Polityka zarzadzania ryzykiem

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja, by spotki zarzadzajace
ustanowily, wdrozyly i utrzymywaly odpowiednig i udokumen-
towang polityke zarzadzania ryzykiem, okre$lajaca rodzaje ryzy-
ka, na ktdrg sg lub moga by¢ narazone UCITS, kt6rymi zarzadzaja.

Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje procedury niezbedne do
umozliwienia spélce zarzadzajacej dokonania dla kazdego zarzg-
dzanego przez siebie UCITS oceny narazenia tego UCITS na ry-
zyko rynkowe, ryzyko plynnosci oraz ryzyko kontrahenta, a takze
narazenia UCITS na wszelkie inne rodzaje ryzyka, w tym ryzyko
operacyjne, ktore moga by¢ istotne dla kazdego UCITS, ktérym
zarzgdza.

Panistwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
uwzglednienia w polityce zarzadzania ryzykiem przynajmniej na-
stepujacych kwestii:

a) metody, narzedzia oraz ustalenia umozliwiajace im wywia-
zanie si¢ z obowiazkéw okreslonych w art. 40 i 41;
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b) podzial obowigzkéw zwiazanych z zarzadzaniem ryzykiem
w ramach spotki zarzadzajacej.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
dopilnowania, by polityka zarzadzania ryzykiem, o ktérej mowa
w ust. 1, okreslala warunki, tre$¢ i czestotliwo$¢ sprawozdan
przedkladanych przez komérke ds. zarzadzania ryzykiem, o kt6-
rej mowa w art. 12, zarzagdowi, osobom zarzadzajacym wyzsze-
go szczebla, oraz w stosownych przypadkach, komérce ds.
nadzoru.

3. Do celéw ust. 1 i 2 panstwa czlonkowskie dopilnowujg, by
spotki zarzadzajace uwzglednialy charakter, skale i stopien zlo-
zonoSci prowadzonej przez siebie dzialalnosci oraz charakter,
skale i stopiei ztozonosci dziatalno$ci UCITS, ktérymi zarzadzaja.

Artykut 39

Ocena, monitorowanie i przeglad polityki zarzadzania
ryzykiem

1. Panstwa cztonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych
oceniania, monitorowania i okresowego dokonywania przegladu:

a) adekwatnosci i skutecznosci polityki zarzadzania ryzykiem
oraz ustalen, proceséw i metod, o ktérych mowa w art. 40
i41;

b) poziomu przestrzegania przez spétke zarzadzajaca polityki
zarzadzania ryzykiem oraz ustalen, proceséw i metod, o kté-
rych mowa w art. 40 i 41;

¢) adekwatnosci i skutecznosci srodkéw podjetych w celu wy-
eliminowania nieprawidlowosci w funkcjonowaniu procesu
zarzadzania ryzykiem.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spolek zarzadzajacych,
aby powiadamialy wiasciwe organy ich macierzystego panstwa
czlonkowskiego o wszelkich istotnych zmianach procesu zarzg-
dzania ryzykiem.

3. Panstwa czlonkowskie dopilnowujg, by zgodnos¢ z wymo-
gami ustanowionymi w ust. 1 byla sprawdzana przez wlasciwe
organy macierzystego pafistwa cztonkowskiego spétki zarzadza-
jacej w sposob regularny oraz podczas przyznawania zezwolenia.

SEKCJA 2

Procesy zarzgdzania ryzykiem, naraZenie na ryzyko
kontrahenta oraz koncentracja zaangazowari w stosunku do
emitenta

Artykut 40
Zarzadzanie ryzykiem i jego pomiar
1. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spdlek zarzadzajacych

przyjecia odpowiednich i skutecznych ustaleri, proceséw i metod
na potrzeby:

a) zarzadzania ryzykiem, na jakie sa lub moga by¢ narazone
UCITS, ktérymi zarzadzaja, oraz pomiaru tego ryzyka;

b) zapewnienia zgodnosci z limitami dotyczacymi ogdlnego na-
razenia na ryzyko i ryzyko kontrahenta zgodnie z art. 41
i43.

Wspomniane ustalenia, procesy i metody sg proporcjonalne do
charakteru, skali i stopnia zlozonosci dziatalnosci spétek zarzg-
dzajacych i UCITS, ktérymi zarzadzajg, oraz sg zgodne z profi-
lem ryzyka UCITS.

2. Do celéw ust. 1 pafistwa cztonkowskie wymagajg od spdlek
zarzadzajacych podjecia nastepujacych dzialan w odniesieniu do
kazdego UCITS, ktérym zarzadzaj:

a) wdrozenie ustalei, procesow i metod w zakresie pomiaru ry-
zyka niezbednych do zapewnienia, ze rodzaje ryzyka przeje-
tych pozycji i ich wklad do ogélnego profilu ryzyka sa
doktadnie mierzone na podstawie rzetelnych i wiarygodnych
danych oraz ze te rozwiazania, procesy i metody sa odpo-
wiednio udokumentowane;

b) przeprowadzanie, w stosownych przypadkach, okresowej
weryfikacji historycznej w celu dokonania przegladu wazno-
$ci ustalen w zakresie pomiaru ryzyka, w tym prognoz i sza-
cunkéw na podstawie modelu;

¢) przeprowadzanie, w stosownych przypadkach, okresowych
testow warunkow skrajnych i analiz scenariuszy w celu
uwzglednienia ryzyka wynikajacego z potencjalnych zmian
warunkéw na rynku, ktére moga negatywnie wplynaé na
UCITS;

d) ustanowienie, wdrozenie i utrzymywanie udokumentowane-
go systemu wewnetrznych limitéw dotyczacych Srodkéw
stosowanych do zarzadzania odpowiednim ryzykiem dla
kazdego UCITS oraz kontroli tego ryzyka, uwzgledniajac
wszelkie rodzaje ryzyka, ktére moga by¢ istotne dla UCITS,
jak okreslono w art. 38, i zapewniajac zgodnos¢ z profilem
ryzyka UCITS;

¢) dopilnowanie, by aktualny poziom ryzyka byt zgodny z sys-
temem limitéw ryzyka przewidzianym w lit. d) dla kazdego
UCITS;

f)  ustanowienie, wdrozenie i utrzymywanie odpowiednich pro-
cedur, ktore w przypadku faktycznych lub przewidywanych
naruszen systemu limitéw ryzyka danego UCITS pozwolg na
szybkie podjecie dzialan naprawczych w najlepszym intere-
sie posiadaczy jednostek uczestnictwa.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniaja stosowanie przez spotki
zarzadzajace odpowiedniego procesu zarzgdzania ryzykiem plyn-
nosci w celu dopilnowania, aby kazde UCITS, ktérym zarzadzaja,
bylo stale zgodne z przepisami art. 84 ust. 1 dyrektywy
2009/65/WE.

W stosownych przypadkach spétki zarzadzajace przeprowadzaja
testy warunkéw skrajnych pozwalajace im ocenié ryzyko ptynno-
$ci UCITS w wyjatkowych okolicznosciach.

4. Panstwa cztonkowskie wymagaja od spolek zarzadzajacych
dopilnowania, by profil plynnosci inwestycji UCITS w przypad-
ku kazdego UCITS, ktérym zarzadzajg, odpowiadat polityce uma-
rzania ustanowionej w regulaminie funduszu, dokumentach
zalozycielskich badz prospekcie emisyjnym.
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Artykut 41

Obliczanie ogdlnego narazenia na ryzyko

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych,
by obliczaly ogdlne narazenie na ryzyko zarzadzanego UCITS
zgodnie z art. 51 ust. 3 dyrektywy 2009/65/WE, jako jedno
z nastepujacych:

a) dodatkowe narazenie na ryzyko i efekt dzwigni, ktérego
zrédlem jest zarzadzany UCITS w zwigzku z wykorzysta-
niem finansowych instrumentéw pochodnych, w tym wbu-
dowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z art. 51
ust. 3 akapit czwarty dyrektywy 2009/65/WE, ktére nie
mogg przekraczaé catkowitej warto$¢ aktyw6w UCITS netto;

b) ryzyko rynkowe portfelu UCITS.

2. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spolek zarzadzajacych
obliczania og6lnego narazenia UCITS na ryzyko co najmniej raz
dziennie.

3. Pafstwa czlonkowskie mogg zezwoli¢ spétkom zarzadza-
jacym na obliczanie og6lnego narazenia na ryzyko na podstawie
—w zaleznosci od przypadku — metody zaangazowania, wartosci
zagrozonej lub innych zaawansowanych metod pomiaru ryzyka.
Do celéw niniejszego przepisu ,warto$¢ zagrozona” oznacza po-
miar maksymalnej przewidywanej straty przy danym poziomie
zaufania w okre§lonym okresie czasu.

Panistwa cztonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych dopil-
nowania, by wybrana metoda obliczania ogdlnego narazenia na
ryzyko byla odpowiednia, uwzgledniajac strategie inwestycyjng
UCITS oraz rodzaje i stopien zlozonos$ci wykorzystanych finan-
sowych instrumentéw pochodnych, a takze udzial, jaki majg
w portfelu UCITS finansowe instrumenty pochodne.

4. W przypadku gdy - zgodnie z art. 51 ust. 2 dyrektywy
2009/65/WE — UCITS stosuje metody i instrumenty, w tym umo-
wy odkupu lub transakcje udzielania pozyczek papieréw warto-
Sciowych, w celu wywolania dodatkowego efektu dzwigni lub
zwickszenia narazenia na ryzyko rynkowe, pafistwa cztonkow-
skie wymagaja od spélek zarzadzajacych uwzgledniania tych
transakeji podczas obliczania og6lnego narazenia na ryzyko.

Artykut 42

Metoda zaangazowania

1. Jezeli do obliczenia ogélnego narazenia na ryzyko stosowa-
na jest metoda zaangazowania, panstwa cztonkowskie wymagaja
od spoélek zarzadzajacych stosowania tej metody wzgledem
wszystkich finansowych instrumentéw pochodnych, w tym wbu-
dowanych instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w art. 51
ust. 3 akapit czwarty dyrektywy 2009/65/WE, niezaleznie od te-
g0, czy stosowana jest ona w ramach ogdlnej polityki inwestycyj-
nej UCITS, w celu ograniczenia ryzyka czy tez sprawnego
zarzgdzania portfelem, o ktérym mowa w art. 51 ust. 2 tej

dyrektywy.

2. Jezeli do obliczenia ogblnego narazenia na ryzyko stosowa-
na jest metoda zaangazowania, pafistwa czlonkowskie wymagaja
od spotek zarzadzajacych przeliczenia kazdej pozycji w finanso-
wych instrumentach pochodnych na warto§¢ rynkowa réwno-
waznej pozycji w aktywie stanowigcym bazg tego instrumentu
pochodnego (standardowa metoda zaangazowania).

Pafistwa czlonkowskie moga zezwoli¢ spétkom zarzadzajacym
na stosowanie innych metod obliczania, ktére sg rownowazne ze
standardowa metodg zaangazowania.

3. Panstwa czlonkowskie mogg zezwoli spélce zarzadzajacej
na uwzglednienie ustalen dotyczacych kompensowania zobowig-
zan i zabezpieczania podczas obliczania ogdlnego narazenia na
ryzyko, jesli ustalenia te uwzgledniaja oczywiste i istotne ryzyko,
a takze prowadza do wyraznego ograniczenia naraZenia na
ryzyko.

4. W przypadku gdy stosowanie finansowych instrumentéw
pochodnych nie prowadzi do dodatkowego narazenia UCITS na
ryzyko, w obliczaniu zaangazowania nie trzeba uwzgledniac eks-
pozycji bazowe;j.

5. Jezeli stosowana jest metoda zaangazowania, nie jest wyma-
gane, aby tymczasowe pozyczki zaciggnigte w imieniu UCITS
zgodnie z art. 83 dyrektywy 2009/65/WE byly uwzgledniane
w obliczeniach ogélnego narazenia na ryzyko.

Artykut 43

Ryzyko kontrahenta i koncentracja zaangazowan
w stosunku do emitenta

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
dopilnowania, by ryzyko kontrahenta wynikajace z pozagieldo-
wych finansowych instrumentéw pochodnych podlegato limitom
okreslonym w art. 52 dyrektywy 2009/65/WE.

2. Podczas obliczania narazenia UCITS na ryzyko kontrahen-
ta, zgodnie z limitami okre$lonymi w art. 52 ust. 1 dyrektywy
2009/65/WE, spolki zarzadzajace stosujg dodatnig warto$¢ wy-
ceny rynkowej kontraktu na pozagieldowe instrumenty pochod-
ne z tym kontrahentem.

Spotki zarzadzajace moga kompensowaé zobowiazania z tytulu
pozycji w instrumentach pochodnych UCITS z tym samym kon-
trahentem, pod warunkiem Ze s3 one w stanie prawnie egzekwo-
waé  ustalenia dotyczace kompensowania zobowigzan
z kontrahentem w imieniu UCITS. Kompensowanie jest dopusz-
czalne jedynie w odniesieniu do pozagieldowych instrumentéw
pochodnych w relacjach z tym samym kontrahentem i nie moze
dotyczy¢ innych ekspozycji, ktére UCITS moze posiadaé wobec
tego samego kontrahenta.

3. Panstwo czlonkowskie moze zezwoli¢ spotkom zarzadza-
jacym na ograniczenie narazenia UCITS na ryzyko kontrahenta
w transakgji, ktérej przedmiotem sg pozagieldowe instrumenty
pochodne, poprzez uzyskanie zabezpieczenia. Uzyskane zabez-
pieczenie jest dostatecznie plynne, tak aby mozliwa byla jego
szybka sprzedaz w cenie zblizonej do wyceny przed sprzedaza.

4. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spolek zarzadzajacych
uwzglednienia zabezpieczenia podczas obliczania narazenia na
ryzyko kontrahenta, o ktérym mowa w art. 52 ust. 1 dyrektywy
2009/65|WE, z chwila gdy spétka zarzadzajaca przekazuje za-
bezpieczenie kontrahentowi w transakeji pozagieldowej w imie-
niu UCITS. Przekazane zabezpieczenie moze by¢ uwzglednione
wedlug wartosci netto tylko wowczas, gdy spdlka zarzadzajaca
jest w stanie prawnie egzekwowac ustalenia dotyczace kompen-
sowania zobowigzan z tym kontrahentem w imieniu UCITS.
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5. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
obliczenia limitéw koncentracji zaangazowan w stosunku do
emitenta, o ktérych mowa w art. 52 dyrektywy 2009/65/WE,
w oparciu o ekspozycje bazowa wynikajaca ze stosowania finan-
sowych instrumentéw pochodnych na podstawie metody
zaangazowania.

6. W odniesieniu do narazenia na ryzyko wynikajacego
z transakcji na pozagieldowych instrumentach pochodnych,
o ktérych mowa w art. 52 ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE, pan-
stwa cztonkowskie wymagajg od spétek zarzadzajacych uwzgled-
nienia w obliczeniach kazdego narazenia na ryzyko kontrahenta
zwigzanego z pozagieldowymi instrumentami pochodnymi.

SEKCJA 3

Procedury wyceny pozagieldowych instrumentéw pochodnych

Artykut 44

Procedury wyceny wartosci pozagieldowych
instrumentéw pochodnych

1. Panstwa czlonkowskie wymagaja od spélek zarzadzajacych
sprawdzenia, czy narazeniu UCITS na ryzyko zwigzane z poza-
gieldowymi instrumentami pochodnymi przypisano rzetelng
warto$¢, ktora nie bazuje jedynie na notowaniach rynkowych
przedstawionych przez kontrahentéw tych transakeji pozagieldo-
wych oraz ktora spelnia kryteria ustanowione w art. 8 ust. 4 dy-
rektywy 2007/16/WE.

2. Do celéw ust. 1 spotki zarzadzajace ustanawiajg, wdrazajg
i utrzymujg ustalenia i procedury zapewniajgce wlasciwa, przej-
rzystg i sprawiedliwg wyceng narazenia UCITS na ryzyko zwigza-
ne z pozagieldowymi instrumentami pochodnymi.

Panistwa czlonkowskie wymagaja od spéltek zarzadzajacych
zagwarantowania, ze rzetelna warto$¢ pozagieldowych instru-
mentéw pochodnych podlega odpowiedniej, doktadnej i nieza-
leznej ocenie.

Ustalenia i procedury dotyczace wyceny sa adekwatne i propor-
cjonalne do charakteru i stopnia zfozonosci danych pozagieldo-
wych instrumentéw pochodnych.

Spotki zarzadzajace spelniaja wymogi okreslone w art. 5 ust. 2
oraz art. 23 ust. 4 akapit drugi w przypadku gdy ustalenia i pro-
cedury dotyczace wyceny pozagieldowych instrumentéw po-
chodnych wymagaja wykonania pewnych dzialan przez osoby
trzecie.

3. Do celéw ust. 1 i 2 komorcee ds. zarzadzania ryzykiem przy-
dziela sie konkretne obowigzki i zadania.

4. Ustalenia i procedury dotyczace wyceny, o ktérych mowa
w ust. 2, sa odpowiednio udokumentowane.

SEKCJA 4

Przekazywanie informacji na temat instrumentéw pochodnych

Artykut 45

Sprawozdania na temat instrumentéw pochodnych

1.  Panstwa cztonkowskie wymagaja od spotek zarzadzajacych
przedkladania wlasciwym organom ich macierzystego panstwa
cztonkowskiego, co najmniej raz w roku, sprawozdan zawierajg-
cych informacje, ktére dajg prawdziwy i rzetelny obraz typ6w in-
strumentéw pochodnych wykorzystywanych dla poszczegdlnych
zarzagdzanych UCITS, ryzyka bazowego, limitéw ilosciowych
i metod stosowanych do szacowania ryzyka zwiazanego z trans-
akcjami na instrumentach pochodnych.

2. Panstwa czlonkowskie dopilnowuja, by wlasciwe organy
macierzystego pafnistwa czlonkowskiego spotki zarzadzajacej
kontrolowaly regularno$¢ i kompletnos¢ informacji, o ktérych
mowa w ust. 1, oraz by organy te mialy, w razie potrzeby, moz-
liwo$¢ interwencgji.

ROZDZIAL VII
PRZEPISY KONCOWE

Artykut 46
Transpozycja

1. Panstwa czlonkowskie wprowadzajg w zycie przepisy usta-
wowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania
niniejszej dyrektywy najpdzniej do dnia 30 czerwca 2011 r. Nie-
zwlocznie przekazuja Komisji tekst tych przepisow oraz tabelg
korelacji pomiedzy tymi przepisami a niniejsza dyrektywa.

Przepisy przyjete przez panstwa cztonkowskie zawierajg odnie-
sienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy
ich urzedowej publikacji. Metody dokonywania takiego odniesie-
nia okreslane sg przez panstwa czlonkowskie.

2. Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawo-

wych przepiséw prawa krajowego, przyjetych w dziedzinie obje-
tej niniejszg dyrektywa.

Artykut 47
Wejscie w zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej

opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Artykut 48

Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 1 lipca 2010 r.

W imieniu Komisji
José Manuel BARROSO
Przewodniczgcy




