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zmieniajaca decyzje¢ 2003/77/WE ustanawiajaca wieloletnie wytyczne finansowe
dotyczace zarzadzania aktywami EWWiS w likwidacji i, po zakonczeniu likwidacji,
majatkiem Funduszu Badawczego Wegla i Stali
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

Zgodnie z zatacznikiem do decyzji Rady 2003/77/WE z dnia 1 lutego 2003 r.! ,,a) Aktywa
EWWiS [Europejskiej Wspolnoty Wegla i Stali] w likwidacji [...] sg wykorzystywane
W sposob  konieczny do wypelnienia pozostatych zobowigzah EWWiS w zakresie
nieuregulowanych  kredytow, zobowigzan wynikajacych z poprzednich  budzetéw
operacyjnych i wszelkich nieprzewidywalnych zobowigzan. b) W zakresie w jakim aktywa
EWWiS w likwidacji nie sg konieczne do wypelnienia zobowigzan okreslonych w lit. a), sa
one inwestowane W taki sposob, aby zapewnia¢ dochod, ktory ma by¢ wykorzystywany do
finansowania kontynuacji badan w sektorach zwigzanych z przemystem wegla istali. c)
Majatek Funduszu Badawczego Wegla i Stali jest inwestowany w taki sposob, aby zapewniac
dochod, ktory ma by¢ wykorzystywany do finansowania kontynuacji badan w sektorach
zwigzanych z przemystem wegla i stali.”

Biorac pod uwage brak nieuregulowanych kredytéw oraz zmniejszenie zobowiazan EWWiS?,
dzialalno$¢ inwestycyjna stuzaca generowaniu dochoddéw na finansowanie badan staje si¢
W coraz wigkszym stopniu gtdéwnym celem EWWiS w likwidacji. Zgodnie z decyzja Rady
2003/77/WE Komisja ma zarzadza¢ aktywami EWWiS w likwidacji ,,w sposob zapewniajacy,
aby fundusze byly dostgpne w razie potrzeby, ajednoczesnie przynosily nadal mozliwie
najwigkszy dochdd, zgodnie zzasada utrzymania wysokiego stopnia bezpieczenstwa
I stabilnosci w dtugim okresie” (pkt 3 zalgcznika do decyzji Rady 2003/77/WE).

Komisja Europejska wykorzystuje zwroty z EWWIS w likwidacji w celu wsparcia projektéw
badawczych w sektorach stali i wegla. W ostatnich latach zdolno$¢ portfela do generowania
wystarczajacych zwrotow w celu sfinansowania istotnego programu badawczego zostata
zagrozona wskutek dlugookresowego spadku rentownosci na rynkach finansowych. Nawet
przed niedawnym pogorszeniem sytuacji na rynku spowodowanym pandemig COVID-19,
portfel generowal nizsze zwroty ze wzgledu na nizszy poziom stop procentowych
utrzymujacy si¢ po kryzysie finansowym. Kryzys zwigzany z COVID-19 spotegowal ten
dhlugoterminowy strukturalny spadek spodziewanych zwrotéw. Portfel EWWiS stosunkowo
dobrze przetrwal nagle skurczenie si¢ rynku w nastgpstwie kryzysu zwigzanego z COVID-19
w poréwnaniu z innymi funduszami, ze wzglgedu na jego stosunkowo konserwatywny sktad.
Niemniej jednak kryzys bedzie miatl trwaty wptyw na oczekiwane zwroty 1 zwigkszy potrzebe
poszukiwania alternatywnych sposobdw wykorzystania aktywow funduszu do wspierania
polityki UE.

W tym konteks$cie Komisja pragnie wzmocni¢ wsparcie dla projektow badawczych opartych
na wspolpracy w sektorze wegla i stali, proponujac jednoczesnie zmiane decyzji Rady
2008/376 w celu dostosowania jej do celow Zielonego Ladu. Komisja pragnie réwniez
wspiera¢ przetomowe projekty badawcze o duzej skali prowadzace do niemal bezemisyjnej
produkcji stali do 2030 r. oraz projekty badawcze stuzace zarzadzaniu sprawiedliwg
transformacja sektora wegla. Staty roczny budzet w wysokos$ci [111 mIn] EUR uznaje si¢ za
odpowiedni dla tego rodzaju programu. Jest to konieczne w celu zapewnienia znaczacego

! Dz.U. L 29 z5.2.2003, s. 25.

Nowe i stosunkowo duze zobowiazanie powstato wraz z wejsciem w zycie, w dniu 31 stycznia 2020 r.,
Umowy o0 wystapieniu Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Poétnocnej z Unii
Europejskiej i Europejskiej Wspdlnoty Energii Atomowej (Dz.U. C 384 | z 12.11.2019, s. 1) (art. 145
tej umowy). Jednakze wielkos¢ tej kwoty jest znana, a jej wptyw jest bardzo ograniczony w czasie (pi¢¢
rocznych rat w latach 2021-2025).
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wsparcia dla warto§ciowych projektéw w skali niezbednej do pokrycia kosztéw
funkcjonowania programu.

Zapewnienie regularnych rocznych przydziatow do 2027 r. w wysokosci [111 miIn] EUR
wymaga zmian w sposobie wykorzystywania i inwestowania aktywow EWWiS w likwidacji.
Proponowane zmiany obecnej decyzji umozliwig uzyskanie tego poziomu wsparcia projektow
badawczych opartych na wspotpracy i przelomowych projektow badawczych w sektorze stali
oraz projektow badawczych majacych na celu zarzadzanie sprawiedliwg transformacja
sektora weglowego. Podczas gdy te roczne przydzialy beda stopniowo pomniejsza¢ catkowity
warto$¢ zainwestowanych aktywow, na okres po 2027 r. zachowana zostanie odpowiednia
ilos¢ aktywow, ktore mozna zainwestowac.

. Najnowsze wyniki i perspektywy dla zainwestowanych aktywéw EWWiS
w likwidacji:

Na dzien 31 marca 2020 r. warto$¢ portfela wynosi ok. 1,5 mld EUR. Wielkos¢ portfela

zmniejszyta si¢ nieznacznie od 30 czerwca 2012 r., poniewaz calkowite zwroty inowe

otrzymane wklady zostaly zniwelowane przez wyplywy w celu sfinansowania badan
w sektorach zwigzanych z przemystem wegla i stali.

Od 2003 r. az do niedawna aktywa EWWiS w likwidacji generowaly pozytywny zwrot, co
W polaczeniu z zasobami dostgpnymi w ramach mechanizmu wygladzania umozliwito
coroczne wsparcie projektéw badawczych w wysokosci 50 mln EUR. Na koniec 2017 r.
wyniki portfela od czasu przyjecia decyzji Rady 2003/77/WE, zmienionej decyzja Rady
2008/750/WE®, byly pozytywne: kwoty byly wyplacane w wymaganej wysokosci
i W wymaganych terminach, a zwrot z portfela byt zadowalajacy w $wietle sytuacji na rynku
i 0golnie konserwatywnych wytycznych. W okresie od dnia 1 lipca 2012 r. do dnia 31 grudnia
2017 r. portfel zapewnil taczny zwrot w wysokosci +8,5 %.

Zwrot z zainwestowanych aktywoéw konsekwentnie przewyzszal poziom odniesienia 1 okazat
si¢ lepszym rozwigzaniem niz inwestycje przy obowigzujacych stopach procentowych
wolnych od ryzyka, ktore w ostatnich latach okazaty si¢ ujemne. W catym okresie swojego
istnienia portfel nigdy nie odnotowal ujemnych wynikéw w ujeciu rocznym i od momentu
powstania uzyskat skumulowany zwrot w wysokosci 80 %. W przysztosci jednak obecnie
niski (i czgsto ujemny) poziom dochoddéw z obligacji oznacza nizsze oczekiwane zwroty
w perspektywie krotko- i srednioterminowej, a osiggniecie pozytywnych zwrotow bedzie
stanowito wyzwanie.

Ponadto, zgodnie z Umowg o wystgpieniu Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii
i Irlandii Pétnocnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspolnoty Energii Atomowej (zwanej
dalej ,,umowa o wystgpieniu”), wartos¢ portfela zmaleje dodatkowo o szacunkowa kwotg
[250] min EUR".

W zwigzku ztym niezbedne jest przyjecie innego podejscia do korzystania z aktywow
EWWIiS do realizacji celow polityki. W niniejszym wniosku zaproponowano dwie gtowne
zmiany:

o zgodnie z wnioskiem dotyczacym zmiany decyzji 2003/76/WE — umozliwienie
W razie konieczno$ci sprzedazy zasobow portfela, tak aby umozliwi¢ ptatnosci
zwigzane zrocznym przydzialem w wysokosci [111 mIin EUR] do 2027 r.

s Dz.U. L 255 z 23.9.2008, s. 28.

Doktadna kwota zostanie ustalona na poczgtku 2021 r. Zgodnie z art. 145 ust. 1 umowy 0 wystgpieniu
,»Unia odpowiada wobec Zjednoczonego Krdlestwa za jego udzial w aktywach netto Europejskiej
Wspolnoty Wegla i Stali w likwidacji wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2020 r.”.
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W zaleznosci od warunkéw inwestycyjnych izmian wielkosci portfela
spowoduje to stopniowg redukcje wolumenu zarzadzanych aktywows;

o zdywersyfikowanie kwalifikowalnych inwestycji portfela w celu wzmocnienia
jego wynikéw pod wzgledem stosunku ryzyka do zwrotu. Proponuje si¢
rozszerzenie gamy kwalifikowalnych aktywéw wcelu zwigkszenia
oczekiwanej stopy zwrotu w odniesieniu do danego poziomu ryzyka.

. Proponowane zmiany umozliwiajace, w razie koniecznosci, wykorzystanie
aktywow do zapewnienia rocznego przydzialu Srodkéw w wysokosci [111 min]
EUR

Proponuje si¢ zmiang¢ decyzji 2003/77/WE w celu wyraznego zezwolenia, poczawszy od dnia
1 stycznia 2021 r.>, na wyplywy zwigzane z rocznym przydzialem w wysokosci do [111 min]
EUR do 2027 r. w celu wsparcia projektow badawczych w sektorach stali i wegla nieobjetych
ramowym programem badawczym. Roczny przydzial zostanie ustalony zgodnie z kryteriami
okreslonymi w zmienionej decyzji Rady 2003/76/WE. Wnhnioski o0 ptatno$¢ dotyczace
wspomnianego przydzialu beda realizowane poprzez wykorzystanie przychodéw netto
z inwestycji oraz wycofanie aktywow z EWWIS w likwidacji.

Przydziat roczny powinien zosta¢ wyraznie zapisany w decyzji, aby zapewni¢ przewidywalny
przeptyw zasobow, w skali wystarczajacej do zapewnienia ciggtosci pozadanego wsparcia na
rzecz badan opartych na wspotpracy prowadzonych w sektorach stali i wegla.

Do tej pory aktywami EWWiS w likwidacji zarzadzano zgodnie z zalozeniem, ze projekty
badawcze bylyby finansowane ze zwrotu z zainwestowanych aktywow. Zostalo to
odzwierciedlone w sformutowaniu sekcji 1 (,,Wykorzystywanie funduszy”) zalgcznika do
decyzji Rady 2003/77/WE oraz w motywie 3 tej decyzji, ktory przewiduje, ze ,,[c]aty kapitat
Majatku Funduszu Badawczego Wegla 1 Stali, uzyskany poprzez likwidacjg, powinien
pozosta¢ nienaruszony”.

Z powodoéw wyjasnionych powyzej podejscie takie nalezy zmieni¢, tak aby sprostac potrzebie
zapewnienia poziomu finansowania wymaganego do utrzymania istotnego programu
badawczego w sektorach stali i wegla.

Zalozenie, ze aktywa EWWIiS w likwidacji moga generowac stabilne dochody wystarczajace
do finansowania FBWiS bez naruszania tych aktywow, nie jest juz realne ze wzgledu na
trwala zmian¢ warunkow na rynku finansowym. Zatem konieczna jest aktualizacja decyzji
w celu lepszego odzwierciedlenia potrzeb polityki lezacej u jej podstaw, ktoéra ma byc
realizowana przez EWWIiS w likwidacji, oraz wyzwan zwigzanych z generowaniem zwrotow
na poziomie niezbednym w kontekscie obecnych warunkow rynkowych.

Ptatnosci bylyby wykonywane kazdego roku po zidentyfikowaniu odpowiednich projektow,

zawsze W granicach rocznego przydziatu w wysokosci [111 mln] EUR. Roczna kwota, ktorg

mozna przydzieli¢ z EWWiS w likwidacji, wyniostaby [111 mlIn] EUR, aby umozliwi¢

zroOwnowazone wykorzystanie zasobOw na finansowanie badan w przysztosci.

. Proponowane zmiany umozliwiajace dywersyfikacj¢ kwalifikowalnych
aktywow:

Aktywa EWWiS tradycyjnie inwestowane sa gltownie w denominowany w euro dhug
panstwowy 1 ponadnarodowy. Takie spektrum inwestycji bylo w stanie zapewni¢ stale
dodatnie zwroty przy jednoczesnym utrzymaniu ryzyka portfela na nizszych poziomach.

Proponuje sie odroczenie daty rozpoczecia stosowania zmiany, aby unikng¢ ingerencji w stosowanie
art. 145 umowy 0 wystapieniu.
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W ostatnich latach warunki gospodarcze i rynkowe ulegly zmianie w sposob, ktory trwale
ogranicza mozliwo$ci uzyskania zwrotow z inwestycji w dtug panstwowy i ponadnarodowy.
W przysztosci rynki finansowe, a W szczegdlnosci rynki euroobligacji, beda nadal stanowity
wyzwanie ze wzgledu na bardzo niskie lub ujemne stopy zwrotu (w szczegolnosci
w przypadku papieréw warto$ciowych emitowanych przez emitentoéw o najwyzszej jakosSci
kredytowej) oraz ograniczong ptynnos¢, co wynika miedzy innymi z akomodacyjnej polityki
pieni¢znej EBC i jego programow zakupu obligacji. Jakiekolwiek wzrosty stop procentowych
Z tej niskiej podstawy doprowadza do rewaluacji w dot istniejacych aktywdéw, co oznacza
ryzyko bardzo niskich lub ujemnych zwrotéw do czasu, gdy reinwestycje 0 wyzszych
dochodach stopniowo zrekompensujg poczatkowy efekt rewaluacji.

Celem niniejszego wniosku jest zwigkszenie odpornosci portfela EWWIiS na te wyzwania
poprzez zwigkszenie mozliwosci inwestowania w inne klasy aktywow i wykorzystanie innych
technik inwestycyjnych w celu ochrony portfela przed wylaczng zaleznoscig od papierow
warto$ciowych o statej kwocie dochodu.

Niezaleznie od przewidywanych wycofan s$rodkéw do 2027 r., horyzont inwestycyjny
pozostatych §rodkow jest raczej dlugoterminowy, co umozliwia dalsza dywersyfikacj¢. Do tej
pory portfel EWWiS byl stosunkowo wolny od istotnych wierzytelnosci inie podlegal
wyptywom w skali, ktora zmieniata pod wzgledem jako§ciowym horyzont inwestycyjny lub
wolumen aktywow w portfelu. Sytuacja ta ulegnie zmianie po wprowadzeniu platnosci
zwigzanych zrocznym przydzialem §rodkow na finansowanie programu badawczego.
Przewidywalne platnosci w tej wielkosci nie powinny jednak w istotny sposob wptywaé na
horyzont inwestycyjny lub tolerancj¢ ryzyka pozostatych aktywow w portfelu, a ptatnosci
beda dokonywane przez okres kilku lat.

Ze wzgledu na dluzszy horyzont inwestycyjny portfel ma wigksza zdolnos$¢ do
przechowywania aktywow, jezeli jest to wymagane do odzyskania ich wartosci. W zwigzku
ztym proponuje si¢ rozszerzenie spektrum inwestycji okre§lonego w wytycznych
finansowych, aby w jak najwigkszym stopniu ztagodzi¢ skutki niskich lub ujemnych zwrotéw
oraz zwickszy¢ dywersyfikacje iodporno$¢ portfela przy jednoczesnym prowadzeniu
konserwatywnej polityki inwestycyjnej zapewniajacej zachowanie Kkapitatu o wysokim
poziomie ufnosci, a takze, w miar¢ mozliwosci, zwigkszajacej zwrot, jezeli jest to zgodne
z tym celem. W perspektywie dtugoterminowej rozszerzenie klas kwalifikowalnych aktywow
powinno przyczyni¢ si¢ do zapewnienia stabilnego i przewidywalnego zarzadzania portfelem
— wtym przewidywalnych ptatnosci dokonywanych z aktywOw i zwigzanych zrocznym
przydziatem — oraz do obniZenia stopy obnizki zasobow bazowych poprzez wyptatg rocznych
rat.

Komisja proponuje rozszerzenie zakresu wytycznych finansowych w celu zwigkszenia
kwalifikowalnego spektrum dostepnych aktywow/instrumentéw oraz mozliwych kombinacji
ekspozycji na ryzyko (np. ryzyko stopy procentowej i ryzyko kredytowe, a nawet niektdre
zroznicowane formy ograniczonego ryzyka na rynku akcji). Nowe mozliwosci inwestycji
pozwalaja na bardziej efektywne zarzadzanie portfelem (w kategoriach dywersyfikacji
i zaleznos$ci ryzyko/zwrot) 1 wspieraja osiggniecie zwrotow w perspektywie S$rednio-
I dlugoterminowe;.

Nalezy podkresli¢, ze dywersyfikacja portfela wigze si¢ z narazeniem na nowe zrodia
zmienno$ci rynku, co moze stanowi¢ obcigzenie dla wynikow w perspektywie krotko-
i Srednioterminowej. Biorgc jednak pod uwage dluzszy horyzont inwestycyjny znacznej
czgsci aktywow, portfel EWWIiS jest w stanie poradzi¢ sobie z krotkimi okresami
niezadowalajagcych wynikow w danej klasie aktywow, tak aby w dluzszym okresie moc
skorzysta¢ ze zwigkszonego zwrotu skorygowanego o ryzyko. Nalezy réwniez rozumiec, ze
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dywersyfikacja nie jest gwarancja braku potencjalnych negatywnych wynikow w okre§lonym
okresie, biorgc pod uwage, ze korzysci ptyngce z dywersyfikacji moga zosta¢ zniwelowane
przez niedostateczne wyniki w podstawowej klasie aktywow (obligacje panstwowe
i ponadnarodowe). Te ogolne zastrzezenia stanowig nicodlgczny element zarzgdzania
aktywami i informuje si¢ o nich, aby zapewni¢ wywazony obraz zakresu mozliwych
wynikow. Ogdlnie rzecz biorgc, Komisja, jako instytucja odpowiedzialna za fundusze UE,
jest zdania, ze rozszerzenie gamy kwalifikujacych si¢ inwestycji stanowi wlasciwy sposob
poprawy dlugoterminowych wynikow osigganych przez zainwestowane aktywa EWWiS.

W tym kontek$cie Komisja przedstawia niniejszy wniosek w sprawie decyzji Rady
zmieniajace] decyzje 2003/77/WE ustanawiajacg wieloletnie wytyczne finansowe dotyczace
zarzadzania aktywami EWWiS w likwidacji. Aktywami zarzadza si¢ zgodnie z wymogami
ostrozno$ciowymi i zasadami nalezytego zarzgdzania finansami oraz zgodnie z zasadami
I procedurami okreslonymi przez ksiggowego Komisji.

Jak wyjasniono powyzej, w niniejszej decyzji proponuje si¢ zmiang decyzji w Sprawie
zarzadzania aktywami EWWiS w likwidacji, aby umozliwi¢:

o inwestycje W szerszy wachlarz instrumentdw rynku pieni¢znego (W
szczegolnosci fundusze rynku pieni¢znego);

o inwestycje W szerszy wachlarz papierow wartosciowych powigzanych
z dtugiem i kredytami;

o ekspozycje na rynki akcji i produkty o charakterze podobnym do kapitatowego
(w szczegblnosci za pomoca odpowiednich instrumentdw, takich jak fundusze
inwestycyjne typu ETF);

o mozliwo$¢ zastosowania standardowych technik inwestycyjnych, takich jak
kontrakty terminowe na stop¢ procentowa w celu zarzadzania terminami
zapadalnosci;

o mozliwos$¢ inwestowania w zabezpieczone inwestycje w USD.

Decyzja nie pociggataby za sobg automatycznego korzystania ztych aktywoéw lub
instrumentow. Zamiast tego decyzja ta zezwalalaby jedynie Komisji na dokonywanie takich
inwestycji w sprzyjajacych warunkach rynkowych i jezeli inwestycje takie bylyby zgodne
z horyzontem inwestycyjnym, biorac pod uwage platnosci zwigzane z rocznym przydziatem
do 2027 r. Komisja zachowa ostrozno$¢ inalezyta staranno$¢ przy korzystaniu z tych
zwiekszonych mozliwosci inwestycyjnych, aby zmaksymalizowaé prawdopodobienstwo
pozytywnych wynikéw. Komisja przedstawi informacje na temat decyzji w sprawie
wykorzystania tych uprawnien w swoich sprawozdaniach rocznych, wyjasniajagc powody
rozszerzenia spektrum inwestycji oraz przedtozy sprawozdania na temat uzyskanych
wynikow, gdy tylko beda dostepne odpowiednie dane.

Wybor aktywow obejmie zaréwno przeglad negatywny (wykaz rodzajow dzialalno$ci
wylaczonych z inwestycji zasobow finansowych z przyczyn etycznych lub moralnych), jak
I przeglad pozytywny (aby sprzyja¢ integracji pozytywnych aspektow z zakresu ochrony
srodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego przy wyborze inwestycji). Praktyki
z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego dotyczace inwestycji
sg coraz bardziej istotne, a Komisja zamierza dawac przyktad w tej dziedzinie.
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. Spéjnosé z innymi politykami Unii:

Whiosek jest powigzany z decyzjag Rady 2003/76/WE ustanawiajgcg $rodki niezbedne do
wykonania Protokolu zalaczonego do Traktatu ustanawiajagcego Wspolnote Europejska
w sprawie skutkow finansowych wygasniecia Traktatu EWWiS i w sprawie Funduszu
Badawczego Wegla i Stali. Rada podjeta ostatnio decyzje w sprawie mozliwosci ponownego
wykorzystania umorzonych kwot na badania®. Decyzja Rady 2003/76/WE zostanie

rownolegle zmieniona z uwzglednieniem proponowanych zmian do decyzji Rady
2003/77/WE.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC | PROPORCJONALNOSC
. Podstawa prawna

Podstawa prawng dajaca UE prawo do dziatania jest Traktat o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej oraz Protokot zalaczony do Traktatow UE w sprawie skutkow finansowych
wygasniecia Traktatu EWWIiS oraz w sprawie Funduszu Badawczego Wegla i Stali,
W szczegolnosci jego art. 2 akapit drugi.

. Pomocniczosé¢ (W przypadku kompetencji niewylacznych)

Srodki wykonawcze do Protokolu zostaty ustanowione w decyzji Rady, ktorej przeglad
nalezy do uprawnien Komisji, gdyz przystuguje jej wytaczne prawo inicjatywy.

. Proporcjonalnos¢

Whniosek zawiera przepisy pomocnicze ijest zatem niezbedny dla funkcjonowania
zarzadzania aktywami realizowanego przez Komisj¢ Europejska w odniesieniu do EWWiS
w likwidacji, a nastgpnie w odniesieniu do Majatku Funduszu Badawczego Wegla i Stali.

. Wybdr instrumentu

Decyzja Rady zmieniajaca obowigzujaca decyzje Rady 2003/77/WE stanowi ,,srodek
ustanawiajacy wieloletnie wytyczne finansowe dla zarzadzania majatkiem Funduszu
Badawczego Wegla i Stali”, jak przewidziano w art. 2 akapit drugi protokohu nr 37.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI | OCEN SKUTKOW
. Oceny ex post/oceny adekwatnosci obowiazujacego prawodawstwa

Whniosek opiera si¢ na wynikach sprawozdania obejmujacego okres pieciu lat, ktoére
przewiduje regularne monitorowanie stosowno$ci wytycznych. Ostatnie sprawozdanie
obejmujgce okres pigciu lat zostato opublikowane w dniu 2 marca 2018 r. (COM (2018) 84
final).

. Konsultacje z zainteresowanymi stronami

Nie dotyczy. Gtownymi zainteresowanymi stronami sg panstwa cztonkowskie, z Ktorymi
zostang przeprowadzone konsultacje podczas procesu legislacyjnego w Radzie.

6 Decyzja Rady (UE) 2018/599 zdnia 16 kwietnia 2018 r. zmieniajaca decyzje 2003/76/WE
ustanawiajacg Srodki niezbedne do wykonania Protokotu zalaczonego do Traktatu ustanawiajacego
Wspdlnote Europejskg w sprawie skutkéw finansowych wygasniecia Traktatu EWWIiS i w sprawie
Funduszu Badawczego Wegla i Stali (Dz.U. L 101 z 20.4.2018, s. 1).
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. Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej

W 2014 r. Bank Swiatowy przeprowadzil wzajemna oceng operacji zarzadzania aktywami
prowadzonych przez Komisje (w tym portfela EWWiS w likwidacji). Wyniki tej wzajemnej
oceny odnoszace si¢ do ram wytycznych zostaty uwzglednione przy sporzadzaniu niniejszego
wniosku dotyczacego przegladu.

W niedawnym przegladzie przeprowadzonym przez Trybunal Obrachunkowy w odniesieniu
do Europejskiej Wspolnoty Wegla i Stali we wrzesniu 2019 r.” stwierdzono, ze nie mozna juz
zapewni¢ trwatego finansowania Funduszu Badawczego Wegla i Stali wylacznie w oparciu
odochody ztytulu zarzadzania aktywami przy obecnie obserwowanych stopach
procentowych.

. Ocena skutkow

Ocena skutkéw nie jest konieczna w przypadku proponowanego przegladu, poniewaz
spodziewane skutki gospodarcze, §rodowiskowe lub spoteczne prawdopodobnie nie beda
znaczace.

. Sprawnos¢ regulacyjna i uproszczenie

Whniosek opiera si¢ na wynikach sprawozdania obejmujacego okres pigciu lat, ktoére
przewiduje regularne monitorowanie stosowno$ci wytycznych.

. Prawa podstawowe

Whiosek jest zgodny z przepisami w zakresie ochrony praw podstawowych.

4, WPLYW NA BUDZET

Whniosek nie tworzy zadnych nowych zobowigzan, ktore miatyby obciazy¢ budzet ogdlny
w ramach obecnych wieloletnich ram finansowych.

5. ELEMENTY FAKULTATYWNE
. Plany wdrozenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania

Jak przewidziano w pkt7 wytycznych finansowych, Komisja co sze$¢ miesiecy sktada
panstwom czlonkowskim sprawozdania z operacji zarzadzania prowadzonych na podstawie
tych wytycznych finansowych.

Ponadto kazdego roku sporzadzane jest Sprawozdanie Finansowe, do ktorego dotaczone sa
skontrolowane sprawozdania finansowe, zawierajgce wyniki catego roku.

Ponadto Komisja co pig¢ lat sporzadza sprawozdanie dotyczace stosowania wytycznych
finansowych (art. 2).

. Dokumenty wyjasniajace (w przypadku dyrektyw)
Nie dotyczy
. Szczegélowe objasnienia przepisow wniosku majacego na celu umozliwienie

wiekszej dywersyfikacji kwalifikowalnych aktywow

W obecnych wytycznych finansowych stosuje si¢ stosunkowo restrykcyjne podejscie do
definicji kwalifikowalnych aktywow. Odnoszg si¢ one np. do bezwzglednych i nominalnych

! Tamze, s. 11-12, 17.
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kwot limitow (np. maksymalnie 250 mln EUR na panstwo czlonkowskie UE), ratingéw
kredytowych (np. minimalny rating kredytowy AA, z wyjatkiem panstw cztonkowskich UE
I instytucji UE) oraz maksymalnego okresu zapadalno$ci (np. maksymalnie 10,5 roku
w momencie zakupu).

Ograniczenia te eliminuja duze cze¢$ci rynkéw finansowych.
Na przyktad:

o ograniczenia dotyczace ratingu wykluczaja prawie w calosci rynek obligacji
korporacyjnych i finansowych, ktéry moglby oferowa¢ dywersyfikacje
I wyzszy zwrot 1 ktory moglby by¢ pomocny w tagodzeniu skutkéw ujemnych
stop® w obecnym $rodowisku;

o podobne rozwazania dotycza ograniczen okresow zapadalno$ci, ktore
uniemozliwiajg inwestowanie w obligacje 0 dluzszym okresie zapadalnosci,
mogace oferowa¢ podobne korzyécig. Zmiana tych ograniczen pozwolilaby na
zréznicowang alokacje aktywow przy wyzszych oczekiwanych zwrotach
z portfela i jednoczesénie zachowaniu ogolnego ryzyka dotyczacego portfela na
podobnych poziomach jak obecnie dzigki korzystnym skutkom korelacji.

W  zwigzku z kryzysem finansowym z 2008 r. warunki rynkowe dla podmiotow
zarzadzajacych aktywami o stalej stopie dochodu staty si¢ trudniejsze ze wzgledu na niskie,
aczesto ujemne stopy procentowe, w szczegolnosci w przypadku inwestycji 0 nizszym
ryzyku kredytowym. W tym kontek$cie bardzo duzym wyzwaniem dla podmiotow
zarzadzajacych aktywami o stalej stopie dochodu jest generowanie pozytywnych wynikow,
zwlaszcza w $rednio- i dlugoterminowym horyzoncie inwestycji. W 2020r. sytuacja
pogorszyla si¢ jeszcze bardziej w zwigzku zkryzysem zwigzanym z koronawirusem,
W wyniku ktorego niskie lub ujemne stopy moga utrzymywac si¢ jeszcze dtuze;.

Aby ograniczy¢ negatywne skutki tych czynnikow, wazne jest, aby podmioty zarzadzajace
aktywami miaty dostep do mozliwie najszerszego spektrum inwestycji. W ten sposob
podmioty zarzadzajace aktywami moga zwigkszy¢ dywersyfikacje i korzystaé z klas aktywow
0 roznych modelach zwrotéw 1nizszej korelacji. W perspektywie dlugiego horyzontu
inwestycyjnego portfele o wysokim stopniu dywersyfikacji powinny osiggac lepsze wyniki
niz mniej zréoznicowane portfele w przypadku podobnych pozioméw ryzyka.

W zwiagzku z tym proponuje si¢ nastgpujace zmiany obecnych wytycznych finansowych.

A. Dostosowanie bezwzglednych limitow, ratingow i ograniczen okresu zapadalnosci

Proponuje si¢ przyjecie bardziej dynamicznego podejscia wobec technicznych aspektow
wdrozenia, ktéore musza by¢ do pewnego stopnia elastyczne (np. okreslanie limitow
dotyczacych ryzyka, okresu zapadalnos$ci i stopnia koncentracji).

Umozliwitoby to bardziej regularne dostosowywanie ich do zmieniajacych si¢ warunkow
rynkowych w oparciu o0 niedawne wytyczne Komisji przyjete dla wspolnego funduszu
rezerw'® — jednego z pozostatych glownych portfeli zarzadzanych przez Komisje. Aktywami

8 Zob. punkt D ponizej, w ktérym opisano bardziej zaawansowany sposob zarzadzania ryzykiem

i okresami obowigzywania stop procentowych.

Korzysci wynikajace z obligacji o dtuzszych terminach wykupu zaleza miedzy innymi od nachylenia
krzywej dochodéw w momencie inwestycji. Inng korzyscia obligacji o dtuzszych terminach wykupu
jest wieksza wypuklo§é: oznacza to w uproszczeniu, ze ich wartosci rynkowe zyskuja wigcej na
okreslonym zmniejszeniu stop procentowych niz tracg w wyniku réwnowaznego wzrostu stop.

10 C(2020) 1896 final.
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zarzadza si¢ na podstawie strategii inwestycyjnej wyrazonej w postaci strategicznej alokacji
aktywow, odzwierciedlajgcej cele inwestycyjne i tolerancje ryzyka. Strategia inwestycyjna
jest odzwierciedlona w strategicznej wartosci odniesienia. Warto$¢ odniesienia nalezy ustali¢
zgodnie z praktykami w branzy.

Tolerancj¢ ryzyka mozna rowniez zdefiniowaé szerzej (np. poprzez wyszczegélnienie
kwalifikujacych sie kategorii aktywow i parametrow ryzyka szczegdlnego, takich jak warto$¢
zagrozona). Limity mozna lepiej okresli¢, wskazujac warto$¢ rynkowa, a nie nominalng, oraz
wyrazajac je jako maksymalne procentowe wartosci ekspozycji w stosunku do 13cznej
warto$ci rynkowej portfela. W ten sposob ekspozycje bylyby doktadniej zdefiniowane,
poniewaz w kontekscie niskich lub ujemnych stop procentowych wiele papierow
warto$ciowych wycenia si¢ znacznie powyzej wartoSci nominalnej (100 %), a wartosci
nominalne mogg juz nie odzwierciedla¢ rzeczywistej wartosci gospodarczej takich
ekspozycji. Inng przyczyna, dla ktorej w tym przypadku bardziej wlasciwe jest podejscie do
limitow oparte na wartosci rynkowej 1 ustalaniu procentowym, sa zmiany w lacznej wartosci
rynkowej portfela, ktore wynikaja albo z wyceny rynkowej, albo z wptywow lub wypltywow.

Limity koncentracji mozna doprecyzowaé, aby umozliwi¢ rozréznienie miedzy
bezpieczniejszymi i bardziej ryzykownymi ekspozycjami kredytowymi, na przyktad poprzez
dopuszczenie wigkszych ekspozycji wylacznie w odniesieniu do emitentdow najwyzszej
jakosci (wysoki rating™).

Proponuje si¢ zdefiniowanie kwalifikujacych si¢ instrumentow w ramach wytycznych
dotyczacych zarzadzania aktywami, przy czym warto$¢ odniesienia i konkretne limity
inwestycji zostang okre$lone w dokumentach wewngtrznych Komisji Europejskiej.

B. Umozliwienie inwestycji w innych walutach

W obecnych wytycznych finansowych nie ma nic na temat kwalifikowalnos$ci inwestycji
w walutach obcych. W tym konteks$cie nalezy zauwazy¢, ze inwestycje denominowane
W euro stanowig zaledwie okoto 25 % $wiatowego rynku obligacji.

Proponuje si¢ zatem, aby wyraznie zezwoli¢ na inwestycje w zabezpieczone papiery
wartosciowe denominowane w USD emitowane przez panstwa, podmioty ponadnarodowe,
jednostki panstwowe nizszego szczebla i agencje.

W szczegdlnosci, inwestujac (czesciowo) w papiery wartosciowe o wysokiej ptynnosci
denominowane w USD wydane przez takie podmioty, mozna by uzyska¢ dostep do duzych
rynkdéw o wysokiej ptynnosci takich jak rynek panstwowych instrumentéw dtuznych Stanow
Zjednoczonych. Taki krok mogtby by¢ pomocny ze wzgledu na wspomniane wyzej
ograniczenia ptynnosci na rynkach obligacji denominowanych w euro. Ponadto umozliwiloby
to uzyskanie roznych ekspozycji na krzywe dochodow, przy potencjalnie wigkszych
mozliwosciach w zakresie carry i roll-down.

Ryzyko strat z tytutlu zmian kursu wymiany waluty obcej mozna zabezpieczy¢. Istnieja
instrumenty, ktorymi mozna zabezpieczy¢ takie ryzyko walutowe, ale w obecnych
wytycznych finansowych nie uwzglednia si¢ takiego rodzaju operacji. Komisja moze podjac
decyzje, z zastrzezeniem zgody ksiegowego, ze zabezpieczone inwestycje w innych walutach
(niz USD) moga zosta¢ wyraznie zakwalifikowane zgodnie z kryteriami okreslonymi
W zalaczniku do decyzji. Rzeczywiste stosowanie takich instrumentéw miatoby ograniczony
zakres i uwzgledniatoby odnos$ne koszty i dominujgce warunki rynkowe.

1 Termin stosowany w odniesieniu do ratingéw kredytowych AA-/Aa3 lub wyzszych.
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C. Rozszerzenie zakresu przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania

W 2014 r. zesp6t specjalistow z Banku Swiatowego dokonat oceny dziatan Komisji z zakresu
zarzadzania zasobami finansowymi i aktywami. Bank Swiatowy szczegétowo zbadat procesy,
ktore stosuje Komisja, i stwierdzil, ze realizuje ona swoje cele w zakresie zarzadzania
podlegajacymi jej portfelami zgodnie z solidnymi standardami branzowymi. Bank Swiatowy
przedstawil réwniez kilka zalecen majacych udoskonali¢ procesy inwestycyjne i zwigkszy¢
zwroty z inwestycji.

W szczegblnosci w odniesieniu do funduszy o horyzoncie dlugoterminowym Bank Swiatowy
zaproponowal inwestowanie pewnego odsetka Srodkow tych funduszy w udziaty w kapitale
wilasnym, ewentualnie poprzez fundusze zbiorowego inwestowania. Instrumenty te — jezeli
zostang starannie dobrane — umozliwig uzyskanie nalezycie zrdéznicowanej ekspozycji
kapitatlowej. Poniewaz inwestycje w kapital wlasny sa stosunkowo stabo skorelowane
z inwestycjami o statej kwocie dochodu, moga one poprawi¢ profil ryzyko / zwrot z portfela
W horyzoncie dhugoterminowym. Z drugiej strony alokacja srodkéw na inwestycje w kapitat
wlasny moze zwigkszy¢ zmienno$¢ zwrotow z portfela w krétkim i srednim okresie.

Chociaz w obecnych wytycznych jest juz mowa o przedsigbiorstwach zbiorowego
inwestowania, inwestycje wnie wigza si¢ jednak zwymogiem posiadania przez te
przedsigbiorstwa ratingu kredytowego przynajmniej na poziomie AA, co w gruncie rzeczy
oznacza uwzglednienie wylacznie tych przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, ktore
inwestuja gldwnie w krotkoterminowe papiery wartosciowe o statej kwocie dochodu,
wykluczajac tym samym wiekszo$¢ funduszy inwestujacych w papiery warto§ciowe o statej
kwocie dochodow i funduszy inwestujacych w akcje, ktore nie posiadajg ratingu
kredytowego.

W zwigzku ztym proponuje si¢ wyjasni¢ zakres kwalifikujagcych sie klas aktywow
| przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, aby umozliwi¢ inwestycje w kapitat wlasny oraz
rozszerzy¢ zakres inwesStycji O stalej kwocie dochodu, wtym we wspomniane wysoce
zrdznicowane przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania.

Podsumowujac, proponuje si¢, aby rézne rodzaje przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania
zostaly okre§lone jako kwalifikujace si¢ (np. fundusze rynku pieni¢znego, fundusze
inwestycyjne typu ETF lub fundusze wspoélnego inwestowania). Przedsigbiorstwa te moga
oferowa¢ ekspozycje oroznym stopniu dywersyfikacji na szerokie indeksy gietdowe,
okreslone sektory geograficzne lub poszczegolne klasy aktywow, takie jak papiery
wartosciowe o statym dochodzie lub akcje.

D. Umozliwienie zarzqdzania ryzykiem stopy procentowej za pomocq innych instrumentow
zabezpieczajgcych

Instrumenty pochodne na stopg procentowa stanowig narzedzia skutecznego zarzadzania
ryzykiem stopy procentowej i sg obecnie czg¢sto stosowane przez publiczne instytucje
finansowe. Zwykle rynki tych instrumentéw charakteryzuja si¢ réwniez duzg plynnoscig —
przyktadowo podczas kryzysu finansowego rynek kontraktow terminowych typu futures
zachowal wysoka ptynno$¢, w przeciwienstwie do rynku kasowego obligacji skarbowych.
Korzystanie z takich instrumentéw odbywatoby si¢ przy zastosowaniu rozbudowanych
procedur zarzadzania ryzykiem isystemOow informatycznych, tak aby monitorowac
powigzane procesy operacyjne iryzyko nieodlgcznie zwigzane z tym rynkiem oraz radzié
sobie z tymi czynnikami.
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Jak wyjasniono powyzej, decyzja nie pociggataby za soba automatycznego korzystania z tych
aktywow lub instrumentéw. Zamiast tego decyzja ta zezwalataby jedynie Komisji na
dokonywanie takich inwestycji w sprzyjajacych warunkach rynkowych. Komisja zachowa
ostrozno$¢ 1nalezyta staranno$¢ przy wykorzystaniu tych zwigkszonych mozliwosci
inwestycyjnych, aby zmaksymalizowa¢ prawdopodobienstwo pozytywnych wynikow.
Komisja przedstawi informacje na temat decyzji w sprawie wykorzystania tych uprawnien
w swoich sprawozdaniach rocznych, wyjasniajac powody rozszerzenia spektrum inwestycji
oraz przedtozy sprawozdania na temat uzyskanych wynikow, gdy tylko beda dostepne
odpowiednie dane.

E. Integracja kryteriow zzakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu
korporacyjnego

Jako ze praktyki z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego
dotyczace inwestycji sa coraz bardziej istotne, a Komisja zamierza dawac przyktad w tej
dziedzinie, w decyzji nalezy podkresli¢ ich znaczenie w procesie wyboru aktywow.
Obejmowaloby to zarowno przeglad pozytywny (aby sprzyja¢ integracji pozytywnych
aspektow z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego przy
wyborze inwestycji), jak i przeglad negatywny (wykaz rodzajow dziatalno$ci wytaczonych
z inwestycji zasobow finansowych z przyczyn etycznych lub moralnych).
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2020/0143 (NLE)
Whiosek
DECYZJA RADY

zmieniajgca decyzje 2003/77/WE ustanawiajaca wieloletnie wytyczne finansowe
dotyczace zarzgdzania aktywami EWWiS w likwidacji i, po zakonczeniu likwidacji,
majatkiem Funduszu Badawczego Wegla i Stali

RADA UNII EUROPEJSKIEJ,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac Protokot nr 37 w sprawie skutkéw finansowych wygasniecia Traktatu EWWiS
oraz w sprawie Funduszu Badawczego Wegla i Stali, zataczony do Traktatu o Unii
Europejskiej i Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej', w szczegolnosci jego art. 2

akapit drugi,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,

uwzgledniajac opini¢ Parlamentu Europej skiegoz,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1)

()

©)

W celu osiggnigcia neutralnosci klimatycznej do 2050 r. Unia Europejska potrzebuje
pionierow w dziedzinie klimatu izasobéw wcelu opracowania pierwszych
komercyjnych zastosowan przetomowych technologii w kluczowych sektorach
przemystowych do 2030 r. oraz procesu produkcji stali o zerowej emisji dwutlenku

wegla do 2030 r.

Zgodnie z decyzja Rady 2003/76/WE? Komisja ma zarzadza¢ aktywami Europejskiej
Wspdlnoty Wegla i Stali (EWWIS) w likwidacji oraz, po zakonczeniu likwidacji,
Majgtkiem Funduszu Badawczego Wegla iStali wtaki sposob, aby zapewnié
dlugoterminowy zwrot. W decyzji Rady 2003/77/WE* ustanowiono wieloletnie
wytyczne finansowe dotyczace zarzadzania tymi aktywami. Zgodnie z art. 2 decyzji
2003/77/WE Komisja dokonuje przegladu lub uzupehia te wytyczne oraz dokonuje

ponownej oceny ich dziatania i skutecznosci.

W celu zapewnienia znaczacego wsparcia na rzecz wartosciowych projektow
badawczych opartych na wspotpracy majacych mase¢ krytyczng iunijng warto$¢

Protokot nr 37 w sprawie skutkow finansowych wyga$niecia Traktatu EWWiS oraz w sprawie
Funduszu Badawczego Wegla i Stali, zataczony do Traktatu o Unii Europejskiej i Traktatu

o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. C 202 z 7.6.2016, s. 327).
DzU.C z,s..

Decyzja Rady 2003/76/WE z dnia 1 lutego 2003 r. ustanawiajaca $rodki niezbedne do wykonania
Protokotu zataczonego do Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska w sprawie skutkow
finansowych wygasnigcia Traktatu EWWiS i w sprawie Funduszu Badawczego Wegla i Stali (Dz.U. L

2925.2.2003, s. 22).

Decyzja Rady 2003/77/WE z dnia 1 lutego 2003 r. ustanawiajgca wieloletnie wytyczne finansowe
dotyczace zarzadzania aktywami EWWiS w likwidacji, i, po zakonczeniu likwidacji, Majatkiem

Funduszu Badawczego Wegla i Stali (Dz.U. L 29 z 5.2.2003, s. 25).
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(4)

(5)

(6)

(")

(8)

(9)

(10)

dodang, stuzacych poprawie zrownowazonego charakteru, konkurencyjnos$ci, zdrowia,
bezpieczenstwa iwarunkdéw pracy w sektorach zwigzanych z przemystem wegla
I stali, nalezy zapewni¢ dostepnos$¢ platnosci zwigzanych zrocznym przydziatem
okre$lonym i ustanowionym w [art. 2] decyzji 2003/76/WE do 2027 r. na
finansowanie takich projektow. Takie platnosci powinny by¢ finansowane
z przychodow netto z inwestycji iz dochodéw ze sprzedazy cze$ci aktywow do
wysokosci rocznej kwoty okreslonej przez wyznaczone stuzby Komisji na podstawie
decyzji 2003/76/WE i decyzji 2008/376/WE.

Doswiadczenie zdobyte w ciggu ostatnich pigciu lat wdrazania wytycznych
finansowych (2012-2017) oraz rozwdj sytuacji na rynkach finansowych wskazujg na
potrzebe dostosowania tych wytycznych.

Aktywami pozostalymi po dokonaniu wycofania do 2027 r. $rodkow zwigzanych
Zrocznym przydzialem ustanowionym decyzja 2003/76/WE nalezy zarzadza¢ na
podstawie dlugoterminowego horyzontu inwestycyjnego, co umozliwi dalszg
dywersyfikacje.

Zazwyczaj przy inwestowaniu znacznej czesci aktywow w dhuzszym okresie oczekuje
si¢  wyzszych zwrotow, biorgc pod uwage mozliwosci wigkszych wahan
w perspektywie krotkoterminowej. Niezaleznie od powyzszego, celem inwestycji
powinno by¢ zapewnienie wystarczajacej ilosci aktywow ptynnych do celow ptatnosci
rocznych wymaganych przez wyznaczone stuzby Komisji na podstawie decyzji
2003/76/WE i decyzji 2008/376/WE.

Wytyczne finansowe powinny umozliwia¢ bardziej elastyczne podejscie do
technicznych aspektow wdrazania oraz powinny okre§la¢ odpowiednie instrumenty
inwestycyjne stuzace osiggnigciu celow inwestycyjnych.

Zadna klasa aktywow nie powinna byé rozpatrywana indywidualnie, lecz pod
wzgledem roli, jakg odgrywa w zdywersyfikowanym portfelu. W przesztosci
dywersyfikacja klas aktywow prowadzita do zwigkszenia stopy zwrotu dla tego
samego poziomu ryzyka. Korelacja miedzy aktywami ma znaczenie dla podejmowania
decyzji zwigzanych =z alokacja aktywow  w kontek$cie ogoélnego ryzyka
inwestycyjnego i zwrotu z inwestycji.

Aktywami EWWiS w likwidacji i, po zakonczeniu likwidacji, Majatkiem Funduszu
Badawczego Wegla i Stali nalezy zarzadza¢ na podstawie strategii inwestycyjnej,
ktora nalezy wyrazi¢ w formie strategicznej alokacji aktywow/wartosci odniesienia,
odzwierciedlajacych cele inwestycyjne 1itolerancje¢ ryzyka aktywoéw. Wartosé
odniesienia oferuje dlugoterminowe wytyczne inwestycyjne dla zarzadzajacych
portfelami, w formie alokacji dla roznych klas aktywow.

Wytyczne finansowe powinny umozliwia¢ inwestycje w obligacje o0 wysokiej
ptynnos$ci denominowane w dolarach amerykanskich wyemitowane przez podmioty
panstwowe, ponadnarodowe, jednostki panstwowe nizszego szczebla i agencje
rzadowe w celu zwigkszenia dywersyfikacji, przy jednoczesnym zabezpieczeniu —
w odpowiednim stopniu — ryzyka strat wynikajacych z wahan kursu walutowego.
Komisja powinna mie¢ mozliwo$¢ podjecia decyzji, z zastrzezeniem zgody
ksiggowego Komisji, na temat inwestycji w inne aktywa denominowane w walutach
innych rozwinigtych gospodarek lub innych panstw cztonkowskich. Decyzje takie
powinny opiera¢ si¢ na w petni udokumentowanym wykazaniu korzysci wynikajacych
z danej inwestycji w odniesieniu do wynikow aktywéw. Wytyczne finansowe
powinny rozszerzy¢ zakres kwalifikowalnych inwestycji  w celu stworzenia
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11)

(12)

(13)

(14)
(15)

mozliwos$ci zréznicowanej ekspozycji na szerokie indeksy gietdowe, niektore sektory
geograficzne i okreslone klasy aktywow.

Wytyczne finansowe powinny umozliwiaé stosowanie innych instrumentéw
finansowych, takich jak kontrakty terminowe typu future, forward i swapow, w celu
zarzadzania ryzykiem iekspozycja, takimi jak stopa oprocentowania iryzyko
walutowe.

Praktyki z zakresu ochrony s$rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego
dotyczace inwestycji sg coraz bardziej istotne ipowinny by¢ uwzgledniane przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Decyzje 2003/77/WE nalezy zmieni¢ rOwniez
w celu wprowadzenia praktyk z zakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej
I tadu korporacyjnego poprzez zastosowanie przegladu pozytywnego (aby sprzyjaé
integracji pozytywnych aspektéw z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej
I tadu korporacyjnego przy wyborze inwestycji), jak i przegladu negatywnego (wykaz
rodzajéow dziatalnosci wytaczonych z inwestycji zasobow finansowych z przyczyn
etycznych lub moralnych).

Roczne sprawozdanie Komisji dla panstw czlonkowskich na temat operacji
zarzadzania prowadzonych na podstawie wytycznych finansowych powinno zawierac¢
informacje na temat alokacji w odniesieniu do poszczegolnych Kklas aktywow.
W sprawozdaniu rocznym nalezy rdwniez wyjasni¢ wszelkie istotne zmiany
w strategicznej alokacji aktywow.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ decyzje 2003/77/WE.

Biorgc pod uwage strukturalne powigzanie z decyzja 2003/76/WE, niniejsza zmiana
powinna by¢ stosowana od daty rozpoczgcia stosowania decyzji [XXXX/XX]
zmieniajacej decyzj¢ Rady 2003/76/WE ustanawiajaca $rodki niezbedne do
wykonania Protokotu zalgczonego do Traktatu ustanawiajacego Wspdlnotg Europejska
w sprawie skutkéw finansowych wygasnigcia Traktatu EWWiS i w sprawie Funduszu
Badawczego Wegla iStali®. Biorac pod uwage art. 145 Umowy 0 wystapieniu
Zjednoczonego Krdlestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Potnocnej z Unii Europejskiej
i Europejskiej Wspélnoty Energii Atomowej®, niniejsza zmiana powinna mieé
zastosowanie dopiero od dnia 1 stycznia 2021 r. lub po tym dniu,

PRZYJMUIJE NINIEJSZA DECYZIJE:

Artykut 1

W decyzji 2003/77/WE wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

1)

dodaje sig art. 1a w brzmieniu:

LArtykut 1a

Aktywami EWWiS w likwidacji i, po zakonczeniu likwidacji, Majatkiem Funduszu
Badawczego Wegla 1 Stali zarzadza si¢ w celu zapewnienia rocznych ptatnosci
W granicach rocznego przydziatlu w wysokos$ci [111 mIn] EUR na finansowanie badan
opartych na wspotpracy w sektorach zwigzanych z przemystem wegla i stali. Roczne
ptatnosci sg finansowane z przychoddw netto z inwestycji i z dochodéw ze sprzedazy
czesci aktywow EWWIS w likwidacji 1, po zakonczeniu likwidacji, Majatku Funduszu

Dz.U. z,s..
Umowa 0 wystgpieniu Zjednoczonego Krélestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Péinocnej z Unii
Europejskiej i Europejskiej Wspélnoty Energii Atomowej (Dz.U. C 384 | z 12.11.2019, s. 1).

14

PL



PL

Badawczego Wegla i Stali, do wysokosci rocznej kwoty okreslonej przez wyznaczone
stuzby Komisji na podstawie decyzji 2003/76/WE 1 decyzji 2008/376/WE.”;

2) zalacznik zastgpuje si¢ tekstem znajdujacym si¢ w zalgczniku do niniejszej decyz;ji.

Artykut 2

Niniejsza decyzja wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskiej.

Niniejszg decyzj¢ stosuje sie od daty rozpoczgcia stosowania decyzji [XXXX/XX]
zmieniajacej decyzje 2003/76/WE ustanawiajgca srodki niezbedne do wykonania Protokotu
zalgczonego do Traktatu ustanawiajgcego Wspdlnote Europejskg w sprawie skutkow
finansowych wygasniecia Traktatu EWWiS 1 w sprawie Funduszu Badawczego Wegla i Stali’
lub od dnia 1 stycznia 2021 r., w zaleznosci od tego, ktora z tych dat jest pozniejsza.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Rady
Przewodniczgcy

! Dz.U. z,s..

15

PL



	1. KONTEKST WNIOSKU
	• Przyczyny i cele wniosku
	• Najnowsze wyniki i perspektywy dla zainwestowanych aktywów EWWiS w likwidacji:
	• Proponowane zmiany umożliwiające, w razie konieczności, wykorzystanie aktywów do zapewnienia rocznego przydziału środków w wysokości [111 mln] EUR
	• Proponowane zmiany umożliwiające dywersyfikację kwalifikowalnych aktywów:
	• Spójność z innymi politykami Unii:

	2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOŚĆ I PROPORCJONALNOŚĆ
	• Podstawa prawna
	• Pomocniczość (w przypadku kompetencji niewyłącznych)
	• Proporcjonalność
	• Wybór instrumentu

	3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI STRONAMI I OCEN SKUTKÓW
	• Oceny ex post/oceny adekwatności obowiązującego prawodawstwa
	• Konsultacje z zainteresowanymi stronami
	• Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej
	• Ocena skutków
	• Sprawność regulacyjna i uproszczenie
	• Prawa podstawowe

	4. WPŁYW NA BUDŻET
	5. ELEMENTY FAKULTATYWNE
	• Plany wdrożenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania
	• Dokumenty wyjaśniające (w przypadku dyrektyw)
	• Szczegółowe objaśnienia przepisów wniosku mającego na celu umożliwienie większej dywersyfikacji kwalifikowalnych aktywów


