* X %
* *
European Securities and
x esm Markets Authority
* *

* *

*

Wytyczne dla wlasciwych organow i spélek
zarzadzaiacvch UCITS

Wytyczne w sprawie pomiaru ryzyka i obliczania ogolnego narazenia na ryzyko w
odniesieniu do niektorych rodzajéow UCITS strukturyzowanych

|[ESMA/2012/197



*x X x

*
European Securities and Data: 23 marzec 2012 T.
* esma Markets Authority
* * ESMA/2012/197PL
* * *

Spis tresci

I Zakres
II. Definicje
III. Cel

IV. Zgodno$¢ i obowigzki sprawozdawcze

V.  Wytyczne w sprawie pomiaru ryzyka i obliczania og6lnego narazenia na ryzyko w odniesieniu do
niektorych rodzajow UCITS strukturyzowanych

ESMA - 103, rue de Grenelles » 75007 Paris « Francja « Tel. +33 (0) 158 36 43 21 « www.esma.europa.eu

AW wWww



* @Sma
* N N N *
1. Zakres

1. Niniejsze wytyczne maja zastosowanie do wlasciwych organéw i spétek zarzqdzajqcych UCITS.

II. Definicje

2. Do celéw niniejszych wytycznych terminy zaznaczone kursywa uzyto w znaczeniach zdefiniowanych
W ponizszej tabeli.

Wilasciwe organy Organy wyznaczone na mocy art. 97 dyrektywy w sprawie UCITS
Spotka zarzqdzajqca Spoélka, ktorej zasadniczy rodzaj dzialalnoéci to zarzadzanie UCITS w
UCITS formie funduszy wspolnych lub spdlek inwestycyjnych (zarzadzanie
zbiorowym
portfelem UCITS)

Dyrektywa w sprawie Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca

UCITS 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) (wersja
przeksztalcona)

Ogolne wytyczne Wytyczne w sprawie pomiaru ryzyka i obliczania og6lnego narazenia na
ryzyko i ryzyka kontrahenta w odniesieniu do UCITS, opublikowane przez
Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad Rynkiem Papieréw
Warto$ciowych (nr ref. CESR/10-788)

ESMA Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych

IoI. Cel

3. Niniejsze wytyczne uzupelniaja wymogi dotyczace obliczania ogoélnego narazenia na ryzyko
odnoszace sie do instrumentéw pochodnych okre$lone w art. 51 ust. 3 dyrektywy w sprawie UCITS
oraz art. 40—42 dyrektywy Komisji 2010/43/UE. Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad
Rynkiem Papieréw Warto$ciowych (CESR) byl zdania, Ze nalezy uzupemlié te przepisy bardziej
szczegblowymi wytycznymi w sprawie obliczania ogblnego narazenia na ryzyko w celu unikniecia
sytuacji, w ktérej metody obliczania stosowane przez UCITS beda znacznie zréznicowane w
zaleznosci od przepisow obowiazujacych w danym panstwie czlonkowskim. Doprowadzilo to do
przyjecia Ogélnych wytycznych w lipcu 2010 1.



4. Celem niniejszych wytycznych jest zapewnienie okre$lonym rodzajom UCITS strukturyzowanych,
opisanych w wytycznej nr 1, opcjonalnego systemu obliczania ogdlnego narazenia na ryzyko z
zastosowaniem metody zaangazowania.

IV. Zgodno$é i obowiazki sprawozdawcze
Status wytycznych

5. Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane na mocy art. 16 rozporzadzenia w sprawie ESMA1
Zgodnie z art. 16 ust. 3 tego rozporzadzenia wlaéciwe organy i uczestnicy rynku finansowego musza
dolozy¢ wszelkich staran, aby zastosowac sie do tych wytycznych.

6. W wytycznych przedstawiono opinie ESMA w sprawie wlasciwych praktyk nadzorczych w ramach

Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego oraz sposobu, w jaki prawo Unii powinno by¢
stosowane na danym obszarze. ESMA oczekuje zatem, ze wszystkie wlasciwe organy i wszyscy
uczestnicy rynku finansowego, do ktérych wytyczne maja zastosowanie, beda sie stosowaé¢ do tych
wytycznych, o ile nie okre§lono inaczej. WlasSciwe organy, do ktérych wytyczne maja zastosowanie,
powinny zachowaé zgodno$é z wytycznymi, wlaczajac je do swoich praktyk nadzorczych, w tym w
szczegblno$ci w tych obszarach, w ktérych poszczegélne wytyczne w ramach dokumentu sa
skierowane gléwnie do uczestnikow rynku finansowego.

Obowiazki sprawozdawcze

7.

8.

Wilasciwe organy musza powiadomi¢ ESMA o tym, czy zachowuja lub zamierzaja zachowywac
zgodno$¢ z niniejszymi wytycznymi lub o przyczynach braku zgodnoéci przed uplywem dwoéch
miesiecy od daty publikacji.

Spéiki zarzqdzajqce UCITS nie maja obowigzku powiadamiania o tym, czy zachowuja zgodno$¢ z
niniejszymi wytycznymi.

Wytyczne w sprawie pomiaru ryzyka i obliczania ogélnego narazenia na ryzyko w
odniesieniu do niektérych rodzajow UCITS strukturyzowanych

UCITS, ktére w pelni spelniaja kryteria okre$lone w ust. 10, moga oblicza¢ ogélne narazenie na
ryzyko z zastosowaniem metody zaangazowania w sposob opisany w ust. 11.

10. Kryteria sa nastepujace:

a) UCITS jest pasywnie zarzadzany i strukturyzowany, tak aby osiagnaé w terminie
zapadalno$ci uprzednio okreslony zwrot z inwestycji, oraz przez caly czas posiada aktywa
niezbedne do zapewnienia osiggniecia takiego uprzednio okre$§lonego zwrotu z inwestycji;

1t Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia
Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i
uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE.



11.

12.

13.

b) dzialanie UCITS opiera sie na formule i uprzednio okreslony zwrot z inwestycji moze zostaé
podzielony na ograniczong liczbe oddzielnych scenariuszy, ktére sa zalezne od warto$ci
aktywow bazowych i ktore oferuja inwestorom rézna wysoko$¢ zwrotu;

¢) ekspozycja inwestora moze dotyczy¢ tylko jednego profilu zwrotu z inwestycji w dowolnym
momencie w okresie funkcjonowania UCITS;

d) zastosowanie metody zaangazowania okreSlonej w Ogdélnych wytycznych do obliczania
0go6lnego narazenia na ryzyko dla poszczegoblnych scenariuszy jest wlasciwe, zwazywszy na
wymogi zawarte w polu 1 Ogélnych wytycznych;

e) termin zapadalnoéci UCITS wynosi maksymalnie 9 lat;

f) UCITS nie przyjmuje nowych zlecenn nabycia tytuldéw uczestnictwa po poczatkowym
okresie zbywania;

g) maksymalna strata, jaka moze ponie$¢ UCITS w przypadku przestawienia portfela z
jednego profilu zwrotu z inwestycji na inny, nie moze przekroczyé 100% pierwotnej ceny
nabycia; oraz

h) wplyw dzialania pojedynczego instrumentu bazowego na profil zwrotu w przypadku zmiany
scenariusza UCITS jest zgodny z wymogami dywersyfikacyjnymi zawartymi w dyrektywie w
sprawie UCITS opartymi o warto$¢ poczatkowa netto aktywow UCITS.

Do obliczania stosuje sie metode zaangazowania zdefiniowang w Ogodlnych wytycznych, ale
dostosowang w nastepujacy sposob:

a) strategia inwestowania oparta na formule dla kazdego uprzednio okre$lonego zwrotu z
inwestycji zostala podzielona na poszczego6lne scenariusze zwrotu;

b) finansowe instrumenty pochodne implikowane w kazdym scenariuszu sa poddawane
ocenie w celu ustalenia, czy instrument pochodny mozna wylaczyé z obliczania ogblnego
narazenia na ryzyko zgodnie z przepisami zawartymi w polu 3 lub 4 Ogélnych wytycznych;

¢) wreszcie UCITS oblicza ogoélne narazenie na ryzyko poszczegélnych scenariuszy, aby
oceni¢, czy zachowany zostal limit ogolnego narazenia na ryzyko wynoszacy 100% warto$ci
netto aktywéw UCITS.

UCITS, ktore spelniaja kryteria okre§lone w ust. 10 lit. a), b), ¢) i d) powyzej oraz zostaly
zatwierdzone przed dniem 1 lipca 2011 r., nie maja obowigzku przestrzegania przepisow zawartych w
polach 1-25 Ogdlnych wytycznych, pod warunkiem ze przestrzegaja innych przepisow
ustanowionych przez wilasciwy organ krajowy w odniesieniu do obliczania og6lnego narazenia na
ryzyko.

Spolki zarzadzajace UCITS, ktoére stosuja metode obliczania ogélnego narazenia na ryzyko okre$lona
w niniejszych wytycznych, powinny dopilnowa¢, aby prospekt informacyjny:



a)

b)

zawieral w pelni jawne informacje na temat polityki inwestycyjnej, ekspozycji bazowej oraz
formul zwrotu z inwestycji, napisane w sposob prosty i latwo zrozumialy dla inwestora
detalicznego; oraz

zawieral ostrzezenie przed duzym ryzykiem, informujace inwestoréw, ktorzy wykupia swoje
tytuly uczestnictwa przed terminem zapadalno$ci, Ze nie osiagng oni z gory okre$lonego
zwrotu z inwestycji i moga ponie$¢ znaczace straty.



