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KOMISJA
EUROPEJSKA

Bruksela, dnia9.10.2026 r.
C(2026) 7021 final

ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...
z dnia 9.10.2026 r.

uzupehiajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w odniesieniu
do regulacyjnych standardow technicznych okreslajacych kryteria stosowania analiz
makroostroznosciowych w ramach wlasnej oceny ryzyka i wyplacalnosci oraz w ramach
stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”, a takze Kryteria stosowania, tres¢
i czestotliwos¢ aktualizacji planow zarzadzania ryzykiem plynnosci

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST AKTU DELEGOWANEGO

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady (UE) 2025/2' zmieniono art. 45 ust. 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE? przez dodanie lit. e), ktora
naklada na niektére zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji obowigzek analizy, na
wniosek ich organu nadzoru, w ramach wilasnej oceny ryzyka i wyplacalnosci (i) kwestii
makroostroznosciowych, ktore moga mie¢ wplyw na ich szczegolny profil ryzyka,
zatwierdzone limity tolerancji ryzyka, strategi¢ dziatalnosci, dziatalno$¢ w zakresie oceny
ryzyka przyjmowanego do ubezpieczenia lub decyzje inwestycyjne oraz ich ogdlne potrzeby
w zakresie wyplacalnosci, atakze (ii) ich dzialalno$ci, ktéra moze wptywaé na zmiany
makroekonomiczne i zmiany zachodzace na rynkach finansowych oraz moze sta¢ si¢ zrodtem
ryzyka systemowego.

Jednoczesnie dyrektywa (UE) 2025/2 dodano takZze nowe ust. 5-8 do art. 132 dyrektywy
2009/138/WE, ktory naklada na zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji obowigzek
przestrzegania zasady ,,0stroznego inwestora” przy inwestowaniu wszystkich posiadanych
aktywow. Nowy ust. 6 tego artykutu zobowigzuje zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji,
na wniosek ich organu nadzoru, do (i) uwzgledniania przy podejmowaniu decyzji
dotyczacych ich strategii inwestycyjnej kwestii makroostrozno$ciowych; (ii) oceny zakresu,
w jakim ich strategia inwestycyjna moze wptywa¢ na zmiany makroekonomiczne i zmiany
zachodzace na rynkach finansowych oraz moze sta¢ si¢ zroédlem ryzyka systemowego, oraz
(ii1) uwzgledniania tych kwestii przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

Dyrektywa (UE) 2025/2 dodano réwniez nowy art. 144a do dyrektywy 2009/138/WE.
W ust. 2 tego artykutu naklada si¢ na panstwa czionkowskie obowigzek zapewnienia, aby
zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji sporzadzily i aktualizowaly plan zarzadzania
ryzykiem ptynno$ci obejmujacy analiz¢ ptynnosci w perspektywie krotkoterminowej. Na
wniosek organdow nadzoru zaklady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji sg zobowigzane
rozszerza¢ plan zarzadzania ryzykiem plynno$ci, aby obejmowal on rowniez analize
ptynnosci w perspektywie srednio- 1 dtugoterminowe;.

Ponadto dyrektywa (UE) 2025/2 dodano do dyrektywy 2009/138/WE nowy art. 246a,
w ktorym wprowadzono plan zarzadzania ryzykiem plynno$ci na poziomie grupy dla
zaktadow ubezpieczen posiadajacych udziaty kapitalowe w innym zakladzie, zaktadow
reasekuracji posiadajacych udziaty kapitalowe w innym zaktadzie, ubezpieczeniowych spotek
holdingowych i finansowych spotek holdingowych o dziatalno$ci mieszanej, przy stosowaniu
odpowiednio wymogoéw okreslonych w art. 144a.

Aby umozliwi¢ organom nadzoru oceng, ktore zaktady ubezpieczen, zaktady reasekuracji
1 grupy maja stosowa¢ wszystkie te nowe narzedzia makroostrozno$ciowe, dyrektywa (UE)
2025/2 dodano do dyrektywy 2009/138/WE nowy art. 144d, ktorego ust. I zobowigzuje
Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen 1 Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(,,LEIOPA”) do opracowania projektu regulacyjnych standardéw technicznych zawierajacych

! Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady (UE)2025/2 zdnia 27 listopada 2024 r. w sprawie

zmiany  dyrektywy 2009/138/WE  w odniesieniu  do  proporcjonalnosci, jakosci  nadzoru,
sprawozdawczosci, srodkow dotyczacych gwarancji dtugoterminowych, narzedzi
makroostroznosciowych, ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju oraz nadzoru nad grupa i nadzoru
transgranicznego, a takze w sprawie zmiany dyrektyw 2002/87/WE 1i2013/34/UE (Dz.U. L, 2025/2,
8.1.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2025/2/0j).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie
podejmowania iprowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalnos¢ II)
(Dz.U. L 3352 17.12.2009, s. 1, ELI: http://data.curopa.eu/eli/dir/2009/138/0j).
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kryteria dokonywania takiej oceny. EIOPA opracowat takie kryteria z uwzglednieniem
wymogoéw okreslonych w art. 144d ust. 3 14 dyrektywy 2009/138/WE, zgodnie z ktérymi
kryteria uwzgledniane przy tej ocenie muszg by¢ proporcjonalne do charakteru, skali
izlozonosci ryzyk, w szczegélnosci do poziomu wzajemnych powigzan zrynkami
finansowymi, transgranicznego charakteru dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;j,
inwestycji zaktadéw ubezpieczen izakltadéw reasekuracji oraz struktury portfeli aktywow
1 zobowigzan.

Jezeli chodzi konkretnie o plany zarzadzania ryzykiem ptynnos$ci, art. 144d ust. 2 i art. 246a
ust. 4 zobowigzuja EIOPA do opracowania projektu standardow technicznych okreslajacych
tre$¢ 1 czestotliwos¢ aktualizacji tych planow zaréwno na poziomie indywidualnym, jak i na
poziomie grupy.

2. KONSULTACJE PRZEPROWADZONE PRZED PRZYJECIEM AKTU

W okresie od 17 pazdziernika 2024 r. do 9 stycznia 2025 r. EIOPA przeprowadzit konsultacje
publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
uwzgledniania analiz makroostrozno$ciowych we wlasnej ocenie ryzyka i wyptacalnosci oraz
w ramach stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”. 27 listopada 2024 r. odbyto si¢
spotkanie z zainteresowanymi stronami, podczas ktérego omoéwiono dokument konsultacyjny.
Uwagi przekazalo siedem zainteresowanych stron. Na podstawie tych uwag dopracowano
tre$¢ projektu regulacyjnych standardéw technicznych i podwyzszono prog iloSciowy, aby
jeszcze lepiej zapewnié proporcjonalno$¢ (z 12 mld EUR do 20 mld EUR tacznej wartosci
aktywow wykazanych w bilansie sporzadzonym zgodnie z dyrektywa Wyptacalnos¢ II przez
zaklad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupe), bez zmiany ogdlnego podejicia
okreslonego w dokumencie konsultacyjnym.

W okresie od 1 pazdziernika 2024 r. do 2 stycznia 2025 r. EIOPA przeprowadzit konsultacje
publiczne w sprawie projektu regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych plandéw
zarzadzania ryzykiem plynnoSci. 27 listopada 2024 r. odbylo si¢ spotkanie
z zainteresowanymi stronami, podczas ktorego omoéwiono dokument konsultacyjny. Uwagi
przedstawilo dziesi¢¢ zainteresowanych stron, wtym Grupa Interesariuszy z Sektora
Ubezpieczen 1 Reasekuracji dzialajaca przy EIOPA. Na podstawie tych uwag wprowadzono
kilka zmian w projekcie regulacyjnych standardow technicznych, aby w wigkszym stopniu
zapewni¢ podejs$cie oparte na analizie ryzyka i1 zasadzie proporcjonalno$ci. Podstawowy prog,
ktorego przekroczenie powoduje konieczno$¢ przeprowadzania analizy plynnosci
w perspektywie $rednio- i dlugoterminowej, podwyzszono z 12 mld EUR do 20 mld EUR,
a domyslng czestotliwos¢ aktualizacji planu zarzadzania ryzykiem plynnosci zmniejszono
z kwartalnej do co najmniej rocznej. Usunig¢to niektdre przepisy dotyczace treSci planu,
w szczegbOlnosci wymogi dotyczace przedstawiania prognoz przeptywow pienieznych dla
okreslonych horyzontéw czasowych oraz wspolnego wskaznika ryzyka ptynnosci. Przepisy te
zobowigzywalyby zaklady i grupy do przeprowadzania dodatkowych obliczen, cho¢ nie
przyczyniatyby si¢ w istotnym stopniu do poprawy jako$ci zarzadzania przez nie ryzykiem
ptynnosci.

3. ASPEKTY PRAWNE AKTU DELEGOWANEGO

Podstawe prawng niniejszego rozporzadzenia delegowanego stanowig art. 144d ust. 1,
art. 144d ust. 2 i art. 246a ust. 4 dyrektywy 2009/138/WE.

Dyrektywe 2009/138/WE zmieniono dyrektywa (UE) 2025/2 miedzy innymi w celu
zobowigzania zaktadéw ubezpieczen i zakladow reasekuracji do uwzglednienia skutkéw
makroostroznosciowych we wtasnej ocenie ryzyka i wyplacalnosci oraz przy stosowaniu
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zasady ,,ostroznego inwestora” w odniesieniu do ich strategii inwestycyjnej. W niniejszym
rozporzadzeniu delegowanym okreslono kryteria stosowania, ktére organy nadzoru majg
uwzglednia¢ przy wskazywaniu zaktadow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup objetych
wymogiem  przeprowadzenia tych analiz makroostrozno$ciowych. W niniejszym
rozporzadzeniu delegowanym wykorzystano kryteria ilosciowe i jakosciowe stosowane juz do
celow nadzoru. W szczegdlnosci polaczono w nim bezwzgledny prég wynoszacy 20 mld
EUR dla tacznej wartosci aktywoéw wykazanych w bilansie sporzadzonym do celow
dyrektywy Wyptacalno$¢ II przez zaklad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupe
z zestawem Kkryteriow opartych na analizie ryzyka, ktore dotycza wzajemnych powigzan,
dziatalnosci, substytucyjnosci iryzyka ptynnosci. Dzigki takiemu podej$ciu niniejsze
rozporzadzenie delegowane zapewnia organom nadzoru elastyczno$¢ niezbedng do
wskazywania wlasciwych zaktadéw na podstawie ich znaczenia systemowego.

Celem niniejszego rozporzadzenia delegowanego jest uzupelnienie skutecznego nadzoru
mikroostrozno$ciowego przewidzianego w ramach ustanowionych dyrektywa 2009/138/WE
o elementy makroostroznosciowe, aby umozliwi¢ w szczegdlno$ci oceng¢ wplywu
systemowego zaktadow ubezpieczen, rowniez w odniesieniu do decyzji inwestycyjnych.

Ponadto zaktady ubezpieczen, zaktady reasekuracji i grupy sa zobowigzane do sporzadzenia
i aktualizowania planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci oraz przedktadania go organom
nadzoru w ramach informacji, o ktérych mowa w art. 35 ust. 1 dyrektywy 2009/138/WE.
Obowigzek przeprowadzania analiz plynnosci w perspektywie krotkoterminowej ma
zastosowanie do wszystkich zaktadow ubezpieczen i zakladow reasekuracji, z wyjatkiem
matych i nieztozonych zaktadéw oraz zaktadow korzystajacych ze srodkdw proporcjonalnosci
zgodnie z art. 29d dyrektywy 2009/138/WE, natomiast organy nadzoru maja obowiazek zadaé
od zaktadow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup przeprowadzania analiz ptynnos$ci
w perspektywie $rednio- 1 dlugoterminowej z uwzglednieniem zestawu kryteriow ilosciowych
i jakosciowych okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu delegowanym. Aby zapewnié
spojnos¢ pod wzgledem celow polityki zsekcja pierwsza poswigcong analizom
makroostrozno$ciowym, w sekcji  drugiej niniejszego rozporzadzenia delegowanego,
poswieconej planom zarzadzania ryzykiem ptynnosci, wprowadzono bezwzgledny prog
wynoszacy 20 mld EUR dla tacznej wartosci aktywow wykazanych w bilansie sporzadzonym
do celow dyrektywy Wyptacalnos¢ 11 przez zaktad ubezpieczen, zaktad reasekuracji lub grupe
oraz zaproponowano zestaw opartych na analizie ryzyka kryteriow dotyczacych plynnosci,
ktore odnosza si¢ do struktury portfeli aktywdéw i zobowigzan, charakteru izmienno$ci
zobowigzan ubezpieczeniowych ireasekuracyjnych oraz podatnosci oczekiwanych
przeplywow pieni¢znych z aktywoéw na wahania rynkowe. Dzigki uwzglednieniu kryteriow
ilosciowych 1 jakosciowych niniejsze rozporzadzenie delegowane sprzyja konwergencji
praktyk nadzorczych, a jednoczes$nie pozwala uwzgledni¢ specyfike rynkéw krajowych. Tres¢
1 struktura planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci obejmujg ocene¢ ogdlng, zatozenia lezace
u podstaw prognoz wplywow 1 wypltywow pienigznych, wyniki prognoz przeptywow
pienieznych, bufory aktywow plynnych, wskazniki ryzyka ptynnosci oraz wszelkie inne
informacje. Zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji beda zobowigzane do aktualizowania
planu zarzadzania ryzykiem plynnosci co najmniej raz wroku oraz za kazdym razem
w przypadku istotnej zmiany ogoélnych warunkéw ptynnosci. Wymogi dotyczace tresci
1 czestotliwosci  aktualizacji  planu zarzadzania ryzykiem plynnoSci na poziomie
indywidualnym majg by¢ stosowane odpowiednio na poziomie grupy, z uwzglednieniem
wplywu znacznej koncentracji ryzyka i transakcji wewnatrz grupy; dotyczy to réwniez
wszelkich ograniczen transferu ptynnosci w sposob ciagly i w warunkach skrajnych.

Dzigki ustanowieniu jasnych kryteridéw identyfikacji niniejsze rozporzadzenie delegowane
przyczyni si¢ do konwergencji praktyk nadzorczych oraz bedzie wspiera¢ skuteczny
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1 efektywny nadzor makroostrozno$ciowy nad zaktadami ubezpieczen, zaktadami reasekuracji
1 grupami, a tym samym przyczyni si¢ do ochrony ubezpieczajacych i do osiagnigcia celu,
jakim jest zmniejszenie obcigzen.
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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../...
Z dnia 9.10.2026 r.

uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w odniesieniu
do regulacyjnych standardow technicznych okreslajacych kryteria stosowania analiz
makroostroznosciowych w ramach wlasnej oceny ryzyka i wyplacalnosci oraz w ramach
stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”, a takze kryteria stosowania, tres¢
i czestotliwosé aktualizacji planéw zarzadzania ryzykiem plynnosSci

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada
2009r. wsprawie podejmowania iprowadzenia dziatalnoSci  ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej (Wyptacalnoéé 1I)°, w szczegdlnosci jej art. 144d ust. 1 akapit trzeci,
art. 144d ust. 2 akapit drugi oraz art. 246a ust. 4 akapit drugi,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Kiryteria, ktore organy nadzoru powinny uwzglednia¢ przy ustalaniu, od ktorych
zakladow ubezpieczen, zakladow reasekuracji igrup nalezy zazada¢ rozwazenia
i przeanalizowania, czy ich dziatalno§¢ moze mie¢ wplyw na rozwoj sytuacji
makroekonomicznej 1 sytuacji na rynkach finansowych oraz sta¢ si¢ zrodlem ryzyka
systemowego, o czym mowa w art. 45 ust. 1 akapit drugi lit. e) ppkt (i1) dyrektywy
2009/138/WE, powinny by¢ zgodne z najnowszymi podejsciami do oceny znaczenia
makroostroznosciowego zaktadéw ubezpieczen 1 zakltadéw reasekuracji. Kryteria te
powinny w szczegdlnosci opiera¢ si¢ na podstawowych zasadach ubezpieczeniowych
przyjetych  przez ~ Miedzynarodowe  Stowarzyszenie  Organéow  Nadzoru
Ubezpieczeniowego w jego calosciowych ramach oceny 1 ograniczania ryzyka
systemowego w sektorze ubezpieczen*, ktore zostaly zatwierdzone na szczeblu
mig¢dzynarodowym przez organy nadzoru.

(2) Aby zidentyfikowaé zaklady ubezpieczen, zaklady reasekuracji i1 grupy, ktére ze
wzgledu na swoja wielko$¢ maja wigksze znaczenie z punktu widzenia stabilno$ci
finansowej, nalezy w pierwszej kolejnosci stosowac kryteria ilosciowe. Aby zachowac
roéwnowage migdzy, z jednej strony, potrzeba monitorowania stabilnosci finansowej
oraz, z drugiej strony, ograniczeniem obcigzen, kryteria ilo§ciowe powinny opierac si¢
na progu tacznej wartosci aktywoéw wynoszacym 20 000 000 000 EUR, co zapewnia
wystarczajacy stopien objecia rynku zaréwno na poziomie Unii, jak 1 na poziomie
krajowym.

3) Aby zidentyfikowa¢ dodatkowe zaklady ubezpieczen, zaktady reasekuracji i grupy,
ktérych nie wskazano w wyniku zastosowania kryteriow ilo§ciowych, ale

3 Dz.U. L 3352 17.12.2009, s. 1, ELI: http://data.ecuropa.eu/eli/dir/2009/138/0j.
Migdzynarodowe Stowarzyszenie Organdéw Nadzoru Ubezpieczeniowego, ,,Holistic Framework for
Systemic Risk in the Insurance Sector”, listopad 2019 r., 191114-Holistic- Framework-for-Systemic-

Risk.pdf.
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“4)

©)

(6)

w przypadku ktorych ze wzgledu na ich profil ryzyka konieczne moze by¢
przeprowadzenie dodatkowych analiz makroekonomicznych w ramach wiasnej oceny
ryzyka i wyptacalnosci, o ktérej mowa w art. 45 ust. 1 akapit drugi lit. e) dyrektywy
2009/138/WE, oraz uwzglgdnienie kwestii makroostroznosciowych w ramach
stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”, o ktérej mowa w art. 132 ust. 6 dyrektywy
2009/138/WE, nalezy stosowa¢ kryteria jakosciowe. W przypadku gdy stosowanie
tych kryteriow jakosciowych wykaze, ze zaklady ubezpieczen, zaktady reasekuracji
igrupy, ktore osiggaja proég tacznej wartosci  aktywéw  wynoszacy
20 000 000 000 EUR, nie sa w istotnym stopniu podatne na ryzyko systemowe, organy
nadzoru powinny rozwazy¢ odstgpienie od zadania, aby te zaklady lub grupy
przeprowadzaty dodatkowe analizy makroostroznosciowe w ramach wtasnej oceny
ryzyka i wyplacalno$ci oraz uwzglgdnialy kwestie makroostroznosciowe w ramach
stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”.

Aby zapewni¢ spojno$¢ z ramami naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji zaktadéw ubezpieczen i1 zakladow reasekuracji okreslonymi w dyrektywie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/1°, szczegélowe okredlenie kryteriow
substytucyjnosci w konteks$cie transgranicznym 1 wzajemnych powigzan, ktore organy
nadzoru powinny uwzgledniaé, powinno by¢ takie samo jak szczegdtowe okreslenie
zawarte w rozporzadzeniu delegowanym przyjetym na podstawie art. 5 ust. 12 lit. a)
tej dyrektywy.

Aby plan zarzadzania ryzykiem plynnosci byl proporcjonalny ioparty na analizie
ryzyka, zaklady ubezpieczen, zaktady reasekuracji i grupy powinny przedstawié
wyniki wlasnej analizy plynnosci w planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci zgodnie
z wymogami dotyczacymi systemu zarzadzania i zarzadzania ryzykiem okre§lonymi
wart. 41 ust. 3 iart. 44 ust. 2 dyrektywy 2009/138/WE. Ponadto plany zarzadzania
ryzykiem ptynnosci powinny uwzglednia¢ wymogi w zakresie zarzadzania okreslone
w art. 259 wust. 1 lit. a) 1art. 260 ust. 1 lit. d) rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35% oraz opieraé si¢ na podstawowych zasadach ubezpieczeniowych
dotyczacych zarzadzania ryzykiem ptynnosci opracowanych przez Mig¢dzynarodowe
Stowarzyszenie Organdéw Nadzoru Ubezpieczeniowego’.

Okreslenie kryteriow identyfikacji zakltadow ubezpieczen, zakladéw reasekuracji
1 grup, ktore powinny rowniez uwzglednia¢ w planie zarzadzania ryzykiem plynnosci
analize plynnosci w perspektywie Srednio- i dlugoterminowej, wymaga jednolitego
rozumienia horyzontow czasowych, w ktorych moze zmaterializowaé si¢ ryzyko
ptynnosci w perspektywie krotko-, $rednio- i dilugoterminowej. Aby uwzgledni¢
specyfike modelu biznesowego zaktadow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)2025/1 zdnia 27 listopada 2024 r. w sprawie
ustanowienia ram na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do zaktadow ubezpieczen i zakladow reasekuracji oraz
zmieniajaca dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE) 2017/1132 oraz
rozporzadzenia (UE) nr 1094/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 806/2014 i (UE) 2017/1129 (Dz.U. L,
2025/1, 8.1.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2025/1/0j).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupelniajace
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnos$ci ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II) (Dz.U. L 12 z 17.1.2015, s. 1, ELIL:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2015/35/0j).

Podstawowe zasady ubezpieczeniowe 16.8 116.9 zawarte w dokumencie Miedzynarodowego
Stowarzyszenia Organoéw Nadzoru Ubezpieczeniowego ,Insurance Core Principles and Common
Framework for the Supervision of Internationally Active Insurance Groups” [Podstawowe zasady
ubezpieczeniowe 1 wspolne ramy nadzoru nad grupami ubezpieczeniowymi prowadzacymi dziatalnos¢
miedzynarodowa], grudzien 2024 r.
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W porOwnaniu z innymi instytucjami finansowymi, analiza ptynno$ci w perspektywie
krétkoterminowej powinna obejmowac okres do trzech miesiecy, natomiast analiza
ptynnosci w perspektywie $rednio- 1 diugoterminowej powinna dotyczy¢ okresu
dtuzszego niz trzy miesiace.

Aby odpowiednio zidentyfikowa¢ zaktady, ktore ze wzgledu na swoja strukture lub
profil ryzyka moga by¢ narazone na istotne ryzyko ptynnosci w perspektywie srednio-
1 dlugoterminowej, przy wskazywaniu zaktadéw ubezpieczen, zaktadéw reasekuracji
1 grup, od ktorych nalezy zazadaé rozszerzenia planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci
o analiz¢ ptynnosci w perspektywie $rednio- i dtugoterminowej, nalezy uwzgledniaé
zardwno kryteria iloSciowe, jak i jakosciowe. Kryteria te powinny by¢ proporcjonalne
do charakteru, skali 1 ztozonosci odnosnych ryzyk oraz sprzyja¢ konwergencji praktyk
nadzorczych.

Podobnie jak w przypadku analiz makroostrozno$ciowych, w celu zidentyfikowania
zakladow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup, ktére ze wzgledu na swoja
wielkos¢ sa zobowigzane do sporzadzenia i aktualizowania planu zarzadzania
ryzykiem plynnosci obejmujacego analize plynno$ci w perspektywie $rednio-
1 dlugoterminowej, nalezy w pierwszej kolejnosci stosowaé kryteria iloSciowe,
poniewaz wielko$¢ uznaje si¢ za czynnik zwigkszajacy ryzyko ptynnosci. Aby
zachowa¢ rownowage migdzy potrzebami w zakresie monitorowania stabilnos$ci
finansowej a zmniejszeniem obcigzen, kryteria iloSciowe powinny opieraé si¢ na
progu tacznej wartosci aktywow wynoszacym 20 000 000 000 EUR, co zapewnia
wystarczajacy stopien objecia rynku zar6wno na poziomie Unii, jak i na poziomie
krajowym.

W celu zidentyfikowania dodatkowych zaktadow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji
1 grup, ktérych nie wskazano w wyniku zastosowania kryteriow ilosciowych, ale ktore
ze wzgledu na swoj profil ryzyka moga by¢ narazone na ryzyko ptynnosci
w perspektywie $rednio- i dlugoterminowej, nalezy stosowac kryteria jako$ciowe.
Zastosowanie kryteriow jakosciowych powinno réwniez umozliwi¢ organom nadzoru
identyfikacj¢ zakladéw ubezpieczen, zaktadow reasekuracji 1 grup wskazanych
w wyniku zastosowania kryteriow ilosciowych, w przypadku ktéorych ocena
charakteru, skali 1 ztozonosci ryzyk zwiazanych z ptynno$cia wykaze jednak, Ze nie sa
one w istotnym stopniu narazone na ryzyko plynnosci w perspektywie S$rednio-
1 dlugoterminowej, azatem nie nalezy od nich Zada¢ uwzglednienia w planach
zarzadzania ryzykiem plynnos$ci analizy ptynnosci w tej perspektywie.

W zaleznosci od struktury grupy i profilu ryzyka ptynnosci plan zarzadzania ryzykiem
pltynnosci w perspektywie Srednio- idlugoterminowej na poziomie grupy moze
odpowiednio uwzglednia¢ podatno$¢ na ryzyko plynnosci niektérych powiazanych
zakladow ubezpieczen 1 zaktadow reasekuracji nalezacych do grupy, w szczego6lnosci
jezeli indywidualny profil ryzyka ptynnosci tych zakladow nie jest istotny lub zostat
odpowiednio odzwierciedlony w ocenie obejmujacej calg grupg. W zwigzku ztym
wymog posiadania planu zarzadzania ryzykiem pltynnosci w perspektywie Srednio-
1 dlugoterminowej na poziomie grupy nie powinien automatycznie oznaczaé
koniecznos$ci sporzadzenia odrgbnego planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci w tej
perspektywie dla kazdego powigzanego zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji
nalezacego do grupy i odwrotnie.

Plany zarzadzania ryzykiem plynnosci powinny by¢ tatwo dostepne i porownywalne,
w szczegblnosci dla organu administrujacego, zarzadzajacego lub nadzorczego tych
zaktadow oraz dla organdéw nadzoru. Plany te powinny zatem mie¢ jednolitg strukture.
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W art. 144a ust. 5 dyrektywy 2009/138/WE zezwala si¢ zakladom ubezpieczen
i zakladom reasekuracji, ktore stosuja korekte dopasowujaca lub korekte z tytutu
zmiennosci, na polaczenie planu zarzadzania ryzykiem plynnosci z planem ptynnosci,
o ktorym mowa w art. 44 ust.2 tej dyrektywy, w odniesieniu do aktywow
1 zobowigzan objetych tymi korektami. Wspolna struktura obu planow powinna zatem
zapewnia¢ wystarczajaca elastyczno$¢. Aby przedstawi¢ czytelnikom planu
zarzadzania ryzykiem ptynnosci, wtym organowi nadzoru, syntetyczne ujecie
poszczeg6lnych elementéw analizy ptynnosci, plan zarzadzania ryzykiem ptynnosci
powinien rozpoczynac si¢ od ogolnej oceny, czy poziom ptynnosci jest wystarczajacy
do regulowania zobowigzah w terminie ich wymagalnosci.

Opis zalozen lezacych upodstaw prognoz wplywéw 1 wypltywoOw pieni¢znych,
w szczegblnosci ze wskazaniem istotnych zrodet ryzyka plynnos$ci, na ktére narazony
jest zaktad, pozwala czytelnikom lepiej poznaé profil ryzyka zakladow ubezpieczen
i zaktadéw reasekuracji oraz ulatwia zrozumienie planu zarzadzania ryzykiem
ptynnos$ci. Zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji powinny zatem przedstawiac
informacje na temat tych zatozen w sposob ciagly i w warunkach skrajnych. Z tego
samego powodu w planie zarzadzania ryzykiem ptynno$ci nalezy rodwniez opisaé
uwzglednione zrodlta ryzyka ptynnosci, ktéore moga obejmowaé wezwania do
uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego 1 zabezpieczenia z tytutlu instrumentéw
pochodnych, transakcje finansowania zuzyciem papierow wartoSciowych i inne
ekspozycje, wykupy dokonywane przez ubezpieczajacych, potencjalne kleski
zywiotowe 1 katastrofy spowodowane przez czlowieka oraz pogorszenie zdolnosci
kredytowej zakltadéw ubezpieczen i zakladow reasekuracji, atakze okresli¢ skale
wstrzasow przyjetych w testach warunkow skrajnych i analizie scenariuszy.

Zaklady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji powinny stosowaé w prognozach
wpltywow 1 wyplywow  pienigznych horyzonty czasowe, ktore faktycznie
odzwierciedlaja ich profil ryzyka plynnosci iterminy wystepowania potrzeb
w zakresie plynnosci, co moze obejmowa¢ horyzonty wyrazone w dniach
w odniesieniu do codziennych wezwan do uzupehienia depozytu zabezpieczajacego
1 zabezpieczenia. W zwigzku z tym powinny one przedstawia¢ w planie zarzadzania
ryzykiem ptynnosci wyniki prognoz przeptywow pieni¢znych dla co najmniej jednego
horyzontu czasowego w perspektywie krdotkoterminowej oraz, w stosownych
przypadkach, w perspektywie $rednio- i dlugoterminowe;.

Ryzyko plynnosci w odniesieniu do czeSci aktywow 1 zobowigzan moze ponosi¢
ubezpieczajacy, a niektore aktywa i zobowigzania mogg by¢ wyodrgbnione, w tym
w ramach funduszy obejmujacych zobowigzania z tytulu ubezpieczen na zZycie
z udziatem w zyskach, przez co aktywa te nie sg dostgpne do zapewnienia ptynnosci
innym czgsciom zakladu ubezpieczen lub zakladu reasekuracji. W planie zarzadzania
ryzykiem ptynno$ci zaktady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji powinny zatem
przedstawia¢ wyniki prognoz przeplywow pieni¢znych oddzielnie dla aktywow
1 zobowigzan dotyczacych ubezpieczen, w ktorych §wiadczenie jest ustalane w oparciu
o okreslone indeksy lub inne warto$ci bazowe, i1ubezpieczen zubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym oraz dla funduszy wyodrebnionych, w tym portfeli objetych
korekta dopasowujaca. Ztego samego powodu zaktady ubezpieczen i zaklady
reasekuracji powinny réwniez wskaza¢ wszelkie wewngtrzne ograniczenia ptynnosci
1 przedstawi¢ oceng ich przestrzegania.

Wyniki prognoz przeplywow pienieznych powinny umozliwia¢ czytelnikom planu
zarzadzania ryzykiem ptynnos$ci, wtym organom nadzoru, poznanie gltoéwnych
czynnikdw wptywajacych na ksztattowanie si¢ wptywow i1 wyplywdw pieni¢znych,
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stopnia zaleznos$ci od buforéw aktywow ptynnych i1 innych zrodet ptynnosci stuzacych
pokryciu ewentualnych niedoboréw oraz skutecznosci potencjalnych S$rodkow
nadzorczych, ktore maja przywréci¢ odpowiedni poziom ptynnosci zaktadow
ubezpieczen i zaktadow reasekuracji. Plan zarzadzania ryzykiem ptynnosci powinien
zatem zawieraC zestawienie prognoz wplywow 1 wyplywow pieni¢znych
sporzadzanych w normalnych warunkach dzialalno$ci 1w warunkach skrajnych.
Wyodrebnione pozycje przeplywow pienigznych powinny obejmowac gltowne
wpltywy 1wyplywy pienigzne zakladow ubezpieczen i zakladow reasekuracji,
wyplywy pieni¢zne stanowigce istotne zrodta ryzyka ptynnosci, w tym wezwania do
uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego i zabezpieczenia, wplywy pienigzne
pochodzace zbuforow aktywéw plynnych 1innych zrédet plynnosci, w tym
finansowania niezabezpieczonego, oraz wypltywy pieni¢zne, ktdre organy nadzoru
moga tymczasowo ograniczy¢ lub zawiesi¢ w wyjatkowych okolicznosciach w celu
zaradzenia podatno$ci na ryzyko ptynnosci, zgodnie z art. 144b ust. 3 dyrektywy
2009/138/WE. Aby zapewni¢ proporcjonalne podejscie oparte na analizie ryzyka,
zaklady ubezpieczen i zaktady reasekuracji powinny przedstawia¢ wymagane pozycje
przeptywow pieni¢znych w odniesieniu do prognoz sporzadzanych w normalnych
warunkach dziatalno$ci, natomiast w odniesieniu do prognoz sporzadzanych
w warunkach skrajnych — wytacznie wowczas, gdy pozycje te ulegaja istotnym
zmianom.

Zaklady ubezpieczen i zaktady reasekuracji powinny utrzymywaé plynnos¢ na
poziomie wystarczajagcym do regulowania w terminie wymagalnos$ci zobowigzan
finansowych wobec ubezpieczajacych iinnych kontrahentow, nawet w warunkach
skrajnych. Plan zarzadzania ryzykiem plynno$ci powinien zatem zawiera¢ zestawienie
buforow aktywow ptynnych i przyjetych redukcji warto$ci, ktore powinny odpowiadaé
utracie wartos$ci aktywow w przypadku ich zamiany na $rodki ptynne w warunkach
skrajnych, w okresie odpowiadajacym potrzebom w zakresie ptynno$ci. Zestawieniu
temu powinna towarzyszy¢ ocena niezawodnosci aktywoéw jako zrddta plynnosci,
ocena zdolnos$ci operacyjnej zakladu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji do zamiany
aktywoéw na S$rodki ptynne oraz ocena dostepnosci uzgodnien z kontrahentami,
réwniez w warunkach skrajnych, tak aby umozliwi¢ zamian¢ aktywow plynnych na
srodki ptynne 1 zapewni¢ inne zrodta ptynnosci.

Plan zarzadzania ryzykiem plynnoSci powinien zawiera¢ najnowsze wartosci
wskaznikow ryzyka ptynno$ci stosowanych przez zaklady ubezpieczen 1 zaklady
reasekuracji, wraz z opisem 1 wyjasnieniem ich adekwatno$ci. Chociaz wskazniki
ryzyka plynnosci powinny by¢ wskaznikami wlasnymi zakltadow ubezpieczen
1 zaktadow reasekuracji, odzwierciedlajacymi ich specyfike i profil ryzyka plynnosci,
istotne jest zapewnienie, aby przekazywaly one odpowiednie informacje na temat
sytuacji tych zakladéw w zakresie ptynnosci. Plan zarzadzania ryzykiem ptynnosci
powinien zatem obejmowac wskazniki sygnalizujgce, czy ekspozycje na ryzyko
ptynnosci mieszcza si¢ w zatwierdzonych limitach tolerancji ryzyka zakladéw
ubezpieczen 1 zakladow reasekuracji, oraz wskazniki umozliwiajace pordwnanie
zasobow 1potrzeb w zakresie plynnosci w normalnych warunkach dziatalnosci
1w warunkach skrajnych, wtym powszechnie stosowany wskaznik pokrycia
wyplywow netto oraz miernik nadwyzki ptynnosci.

Aktualizowanie planu zarzadzania ryzykiem plynno$ci zapewnia, aby zawarte w nim
informacje byly aktualne i istotne, nalezy jednak unikaé nieproporcjonalnych kosztéw
wynikajacych ze zbyt czestej aktualizacji jego treSci. Plan zarzadzania ryzykiem
ptynnosci nalezy zatem aktualizowaé raz w roku lub czgsciej, jezeli jest to konieczne
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do uwzglednienia wszelkich istotnych wahan ekspozycji na ryzyko ptynnosci w ciggu
roku. Plan zarzadzania ryzykiem plynnosci nalezy takze aktualizowa¢ po kazdej
istotnej zmianie profilu ryzyka plynnosci zaktadu lub po kazdym znaczagcym
wydarzeniu zewngtrznym, ktdre istotnie wplywa na aktualnos¢ tresci planu.

Aby ograniczy¢ wszelkie zagrozenia dla sytuacji grupy w zakresie ptynnosci, zaklady
ubezpieczen posiadajace udzialy kapitatlowe w innym zaktadzie, zaktady reasekuracji
posiadajagce udziaty kapitalowe w innym zakladzie, ubezpieczeniowe spotki
holdingowe i finansowe spotki holdingowe o dzialalno$ci mieszanej powinny
opisywa¢ w planie zarzadzania ryzykiem plynnosci na poziomie grupy wplyw
wszystkich istotnych transakcji wewnatrz grupy i koncentracji ryzyka.

Plynno$¢ nie zawsze mozna swobodnie przenosi¢ w obregbie grupy, gdy zachodzi taka
potrzeba. Zaktady ubezpieczen posiadajace udziaty kapitatlowe w innym zaktadzie,
zaktady reasekuracji posiadajace udziaty kapitalowe winnym = zaktadzie,
ubezpieczeniowe spotki holdingowe lub finansowe spoétki holdingowe o dziatalno$ci
mieszanej powinny zatem zapewni¢, aby w planie zarzadzania ryzykiem ptynno$ci na
poziomie grupy wplyw wszelkich ograniczen transferu ptynnosci w obrebie grupy
uwzgledniano w normalnych warunkach dziatalno$ci i w warunkach skrajnych.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami organy nadzoru w calej Unii nie dysponuja
odpowiednimi instrumentami, ktéore pozwalalyby im uwzglednia¢ znaczenie
makroostrozno$ciowe zakladéw ubezpieczen w odniesieniu do stosowanych przez nie
jako$ciowych  narzedzi  zarzadzania ryzykiem ipodejmowanych  decyzji
inwestycyjnych. Kryzys finansowy z 2008 r. ujawnit niedostatki w przeciwdziataniu
ryzyku systemowemu, co doprowadzito do gruntownej reformy regulacji finansowych
w wymiarze makroostroznosciowym. W art. 144d ust. 1 lit. a), b) i ¢), art. 144d ust. 2
1art. 246a ust. 4 dyrektywy 2009/138/WE uprawniono Komisje do przyjecia
regulacyjnych standardow technicznych w celu okres§lenia kryteriow stuzacych
ustaleniu, kiedy od zakladéw ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i1 grup nalezy
zazada¢ uwzglednienia kwestii makroostroznosciowych we wlasnej ocenie ryzyka
i wyplacalno$ci oraz wramach stosowania =zasady ,0stroznego inwestora”,
sporzadzenia 1 aktualizowania planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci obejmujacego
analiz¢ plynnosci w perspektywie $rednio- idlugoterminowej, atakze w celu
okreslenia tresci 1 czestotliwos$ci aktualizacji planow zarzadzania ryzykiem ptynnosci
zar6wno na poziomie indywidualnym, jak 1 na poziomie grupy. Przez harmonizacj¢
praktyk nadzorczych i wyznaczenie ram swobody uznania organdéw publicznych
kryteria te maja wspiera¢ skuteczny nadzér makroostroznosciowy nad zaktadami
ubezpieczen, zaktadami reasekuracji i grupami, atym samym przyczynia¢ si¢ do
ochrony ubezpieczajacych. Konieczne jest zatem wlaczenie tych regulacyjnych
standardow technicznych do jednego rozporzadzenia delegowanego.

Podstaw¢ niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardoéw
technicznych przedtozony Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen
1 Pracowniczych Programéw Emerytalnych.

Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i1 Pracowniczych Programow Emerytalnych
przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne w zakresie projektu regulacyjnych
standardow technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia,
przeanalizowal potencjalne powigzane koszty i1 korzys$ci oraz zasiggnal opinii Grupy
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Interesariuszy z Sektora Ubezpieczen i Reasekuracji powotanej zgodnie z art. 37
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/20108,

PRZYJMUIJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

SEKCJA 1 — ANALIZY MAKROOSTROZNOSCIOWE WE WLASNEJ OCENIE RYZYKA
I WYPLACALNOSCI ORAZ W RAMACH STOSOWANIA ZASADY ,,OSTROZNEGO
INWESTORA”

Artykut 1
Kryteria stuzace ustaleniu, ktore zaklady ubezpieczen, zaklady reasekuracji i grupy
muszg przeprowadza¢ dodatkowe analizy makroostrozno$ciowe we wlasnej ocenie
ryzyka i wyplacalnosci

1. Do celow art. 144d wust. 1 lit. a) dyrektywy 2009/138/WE organy nadzoru
w pierwszej kolejnosci stosuja nastepujace kryteria identyfikacji zaktadow
ubezpieczen, zakladow reasekuracji 1grup, od ktorych nalezy zazadaé
przeprowadzenia dodatkowych analiz makroostrozno$ciowych przewidzianych
w art. 45 ust. 1 akapit drugi lit. ) dyrektywy 2009/138/WE:

a)  w przypadku grup ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych — czy taczna wartos§¢
aktywow wycenionych zgodnie z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza
20 000 000 000 EUR;

b) w przypadku zakladow ubezpieczen lub zaktadéw reasekuracji, ktore nie
naleza do grupy, oktorej mowa wlit. a) — czy laczna wartos¢ aktywow
wycenionych zgodnie z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza 20 000
000 000 EUR.

2. Aby ustali¢, czy od zakladow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup, ktore nie
spetniajg  kryteriow okreSlonych wust. 1, nalezy zazada¢ przeprowadzenia
dodatkowych analiz makroostrozno$ciowych, o ktorych mowa w art. 45 ust. 1 akapit
drugi lit. e) dyrektywy 2009/138/WE, organy nadzoru uwzgledniaja nast¢pujace
kryteria:

a) czy zaklad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupa sg w istotnym stopniu
wzajemnie powigzane zinnymi instytucjami finansowymi zgodnie ze
szczegotowym  okreSleniem  kryteriow  zawartym = w rozporzadzeniu
delegowanym przyjetym na podstawie art. 5 ust. 12 lit. a) dyrektywy 2025/1;

b) czy zaklad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupa prowadza nastepujace
rodzaje dzialalno$ci, ktore sa wistotny sposob zwigzane z ekspozycjami
0 znaczeniu systemowym:

(1)  wykorzystywanie instrumentéw pochodnych;

(i1) dziatalnos¢ zwigzana z ekspozycjami o skutkach
makroostroznosciowych, ktore moga wywotywacé skutki uboczne;

(ii1)) oferowanie produktéw z gwarantowanym s$wiadczeniem lub z rentami
zmiennymi;

8 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen
i Pracowniczych Programow Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji
Komisji 2009/79/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48, ELL
http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1094/07).
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(iv) koncentracja w niektorych klasach aktywow lub wspolne ekspozycje po
stronie aktywow;

c) czy zaklad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupa charakteryzuje si¢
substytucyjno$cia wzgledem innych =zakladow ubezpieczen, zaktadow
reasekuracji lub grup zgodnie ze szczegdélowym okresleniem kryteriow
zawartym w rozporzadzeniu delegowanym przyjetym na podstawie art. 5
ust. 12 lit. a) dyrektywy (UE) 2025/1;

d) czy zaktad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupa sa w istotnym stopniu
narazone na ryzyko ptynnosci ze wzgledu na zrédlta ryzyka ptynnosci,
o ktérych mowa w art. 4 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia;

e) w przypadku gdy zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji nalezy do grupy,
ktéra przeprowadza analizy makroostrozno$ciowe we wlasnej ocenie ryzyka
1 wyplacalnosci — czy specyfika tego zaktadu w analizie grupy zostata
uwzgledniona w niewystarczajacym stopniu lub w nieodpowiedni sposob.

Aby ustali¢, czy od zakladow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup, ktoére
spetniajg kryteria okreslone w ust. 1, nalezy zazadaé przeprowadzenia dodatkowych
analiz makroostrozno$ciowych, o ktérych mowa w art. 45 ust. 1 akapit drugi lit. e)
dyrektywy 2009/138/WE, organy nadzoru moga réwniez uwzgledni¢ kryteria
okreslone w ust. 2. Niespelnienie tych kryteriow, a takze charakter, skala 1 ztozono$¢
ryzyk moga uzasadnia¢ zrezygnowanie z zadania przeprowadzenia dodatkowych
analiz makroostroznosciowych.

Organ nadzoru wilasciwy dla zaktadu ubezpieczen lub =zaktadu reasekuracji
nalezacego do grupy, od ktdrej nie zazadano przeprowadzenia dodatkowych analiz
makroostrozno$ciowych zgodnie zust. 3, mimo spehnienia kryteriow okreslonych
wust. 1, moze zazada¢ od tego zakladu przeprowadzenia  analiz
makroostrozno$ciowych we wiasnej ocenie ryzyka i wyplacalno$ci na podstawie
kryteriow okreslonych w ust. 2.

Artykut 2

Kryteria shuzace ustaleniu, ktore zaklady ubezpieczen, zaklady reasekuracji i grupy
muszg uwzglednia¢ kwestie makroostroznosciowe w ramach stosowania zasady

»0stroznego inwestora”

Do celow art. 144d wust. 1 lit. b) dyrektywy 2009/138/WE organy nadzoru
w pierwsze] kolejnosci stosuja nastgpujace kryteria identyfikacji zakladow
ubezpieczen, zakladow reasekuracji 1 grup, od ktorych nalezy zazada¢ uwzglednienia
kwestii makroostroznosciowych ~w ramach stosowania zasady ,0stroznego
inwestora” przewidzianej w art. 132 ust. 6 dyrektywy 2009/138/WE:

a)  w przypadku grup ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych — czy taczna wartos§¢
aktywoéw wycenionych zgodnie z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza
20 000 000 000 EUR;

b) w przypadku zakltadéow ubezpieczen lub zaktadéw reasekuracji, ktore nie
naleza do grupy, oktorej mowa wlit.a) — czy laczna warto$¢ aktywow
wycenionych zgodnie z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza 20 000
000 000 EUR.

Aby ustali¢, czy od zakladow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji 1 grup, ktore nie
spetlniajg kryteriow okreslonych w ust. 1, nalezy zazada¢ uwzglednienia kwestii
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makroostroznosciowych w ramach stosowania zasady ,,ostroznego inwestora”
przewidzianej wart. 132 wust. 6 dyrektywy 2009/138/WE, organy nadzoru
uwzgledniajg nastepujgce kryteria:

a)  kryteria okreslone w art. 1 ust. 2 lit. a)—d) niniejszego rozporzadzenia;

b) czy w zakladzie ubezpieczen, zaktadzie reasekuracji lub w grupie wystepuje
istotne niedopasowanie aktywow izobowigzan w odniesieniu do czasu ich
trwania;

c) czy zaktad ubezpieczen, zaklad reasekuracji lub grupa stosuje dzwignie
finansowa  wynikajacg  z instrumentow  pochodnych lub  transakcji
finansowanych z uzyciem papierdw wartosciowych, ktére powoduja powstanie
ekspozycji zaleznych od przysztej wartosci aktywow bazowych;

d) czy zaklad ubezpieczen, zaktad reasekuracji lub grupa posiada aktywa, ktére sg
nieptynne, trudne do wyceny lub majg nieprzejrzysta i zlozong strukture,
w tym aktywa, ktore sg wyceniane za pomocg alternatywnych metod wyceny
zgodnie z art. 10 ust. 5, 6 1 7 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2015/35;

e) w przypadku gdy zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji nalezy do grupy,
ktéra przeprowadza analizy makroostroznosciowe w zwigzku ze stosowaniem
zasady ,0ostroznego inwestora” — czy specyfika tego zakladu =zostala
uwzgledniona w analizie grupy w niewystarczajacym stopniu.

Aby ustali¢, czy od zaktadow ubezpieczen, zakladéw reasekuracji i grup, ktore
spelniaja kryteria okreslone wust. 1, nalezy zazada¢ uwzglednienia kwestii
makroostroznoséciowych w ramach stosowania zasady ,,0stroznego inwestora”
przewidzianej w art. 132 ust. 6 dyrektywy 2009/138/WE, organy nadzoru moga
réwniez uwzgledni¢ kryteria okreslone w ust. 2. Niespetnienie tych kryteriow,
a takze charakter, skala i ztozono$¢ ryzyk, przy uwzglednieniu réwniez, czy we
wlasnej ocenie ryzyka 1wyplacalnosci przeprowadza si¢ dodatkowe analizy
makroostrozno$ciowe, moga uzasadnia¢ zrezygnowanie z zadania uwzglednienia
kwestii makroostrozno$ciowych.

Organ nadzoru wiasciwy dla zakladu ubezpieczen lub zakladu reasekuracji
nalezacego do grupy, od ktérej na podstawie ust. 3 nie zazadano uwzglednienia
kwestii makroostroznosciowych ~w ramach stosowania zasady ,,0stroznego
inwestora” pomimo spetnienia kryteriow okreslonych w ust. 1, moze zazadac¢ od tego
zaktadu uwzglednienia tych aspektow w ramach stosowania zasady ,,0stroznego
inwestora” na podstawie kryteriow okreslonych w ust. 2.

SEKCJA 2 — PLANY ZARZADZANIA RYZYKIEM PLYNNOSCI

Artykut 3
Definicje

Do celow niniejszej sekcji stosuje si¢ nastepujace definicje:

a)

b)

»perspektywa krotkoterminowa” oznacza okres do trzech miesigcy od daty
poczatkowej prognoz;

»perspektywa S$rednio- 1 dlugoterminowa” oznacza okres przekraczajacy trzy
miesigce od daty poczatkowej prognoz.
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Artykut 4
Kryteria dotyczace analizy plynnosci w perspektywie Srednio- i dlugoterminowej

1. Do celow art. 144d wust. 1 lit. ¢) dyrektywy 2009/138/WE organy nadzoru
w pierwsze] kolejnosci stosuja nastepujace kryteria identyfikacji zakladow
ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup, od ktorych nalezy zazadac¢ sporzadzenia
i aktualizowania planu zarzadzania ryzykiem ptynnos$ci obejmujacego rowniez
analiz¢ ptynnosci w perspektywie $rednio- i dlugoterminowej, o ktérej mowa
w art. 144a ust. 2 dyrektywy 2009/138/WE:

a)  w przypadku grup ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych — czy taczna wartos$¢
aktywow wycenionych zgodnie z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza
20 000 000 000 EUR;

b) w przypadku zaktadow ubezpieczen i zakladow reasekuracji, ktore zgodnie
z art. 246a ust. 2 dyrektywy 2009/138/WE nie s3 zwolnione z obowigzku
sporzadzania i aktualizowania planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci na
poziomie indywidualnym — czy laczna warto$¢ aktywoéw wycenionych zgodnie
z art. 75 dyrektywy 2009/138/WE przekracza 20 000 000 000 EUR.

2. Aby ustali¢, czy od zakladow ubezpieczen, zaktadow reasekuracji i grup, ktore nie
spetniajg kryteriow okreslonych w ust. 1, nalezy ze wzgledu na ich ekspozycje na
ryzyko plynnos$ci ipodatno§¢ mna to ryzyko w perspektywie $rednio-
i dlugoterminowej zazada¢ sporzadzenia i aktualizowania planu zarzadzania
ryzykiem ptynnosci obejmujacego réwniez analiz¢ ptynnosci w tej perspektywie,
organy nadzoru uwzgledniajg nastgpujace kryteria:

a)  ryzyko ptynnosci wynikajace z ekspozycji na zdarzenia ubezpieczeniowe;

b)  ryzyko ptynnosci wynikajace z zachowania ubezpieczajacych;

c) ryzyko ptynnos$ci wynikajace ze struktury lub sktadu aktywows;

d) ryzyko plynnosci wynikajace z ryzyka kontrahenta;

e) ryzyko plynnosci wynikajace ze zmian gospodarczych lub rynkowych
majacych wptyw na finansowanie.

3. Aby ustali¢, czy od zakladow ubezpieczen, zakladéw reasekuracji i grup, ktore
spetniaja kryteria okreslone w ust. 1, nalezy zazada¢ sporzadzenia i aktualizowania
planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci obejmujacego rowniez analiz¢ plynnosci
w perspektywie $rednio- 1 dlugoterminowej, o ktorej mowa w art. 144a wust. 2
dyrektywy 2009/138/WE, organy nadzoru moga rowniez uwzgledni¢ kryteria
okreslone w ust. 2. Niespehienie tych kryteriow, a takze charakter, skala 1 ztozono$¢
ryzyk moga uzasadnia¢ zrezygnowanie zzadania uwzglednienia w planie
zarzadzania ryzykiem plynnosci rowniez analizy pltynnosci w perspektywie srednio-
1 dlugoterminowe;.

Artykut 5
Tres¢ i struktura planu zarzadzania ryzykiem plynnosci

Plan zarzadzania ryzykiem plynnosci, o ktéorym mowa w art. 144a ust. 2 dyrektywy
2009/138/WE, zawiera informacje, o ktérych mowa w art. 610 niniejszego rozporzadzenia, i
ma nastgpujaca strukture:

a) ocena ogodlna;

b) zatozenia lezace u podstaw prognoz;
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C) prognozy przeptywoOw pieni¢znych;

d) bufor aktywow ptynnych;
e) wskazniki ryzyka ptynnosci;
f) wszelkie inne informacje.

Artykut 6
Ogolna ocena ryzyka plynnosci

Plan zarzadzania ryzykiem plynno$ci zawiera wyniki nastepujacych ocen:

a) czy zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji przestrzega limitoéw tolerancji ryzyka
ptynnosci;
b) czy zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji dysponuje ptynnoscig wystarczajaca

do regulowania w terminie wymagalnosci swoich zobowigzan finansowych wobec
ubezpieczajacych i innych kontrahentéw, w tym w warunkach skrajnych;

c) czy od czasu poprzedniej aktualizacji planu zarzadzania ryzykiem ptynnos$ci
nastapity jakiekolwiek istotne zmiany w profilu ryzyka ptynnosci;

d) czy istniejg jakiekolwiek podatnosci profilu ryzyka ptynnosci lub systemu
zarzadzania ryzykiem ptynnosci zaktadu ubezpieczen lub zakladu reasekuracji oraz
czy podjeto jakiekolwiek dziatania w celu ich usunigcia.

Artykut 7
Opis zalozen lezacych u podstaw prognoz wplywow i wyplywow pieni¢znych
1. W planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci, o ktorym mowa w art. 144a ust. 2
dyrektywy 2009/138/WE, zaklady ubezpieczen i zaktady reasekuracji opisuja
zatozenia, na ktorych opierajg si¢ prognozy wplywow 1 wyplywow pieni¢znych,
w odniesieniu do obu nastepujacych rodzajéw prognoz:
a)  prognoz sporzadzanych w normalnych warunkach dziatalnosci;

b) prognoz sporzadzanych w warunkach skrajnych na podstawie testow
warunkow skrajnych 1 analizy scenariuszy, o ktorych mowa w art. 259 ust. 3
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2015/35.

2. W opisie zatozen zastosowanych na potrzeby prognoz sporzadzanych w warunkach
skrajnych, o ktorych mowa w ust. 1 lit. b), wskazuje si¢ oddzielnie:

a) istotne zrodia ryzyka ptynnosci, na ktore narazony jest zaktad ubezpieczen lub
zaktad reasekuracji;

b) skale wstrzaséw zastosowanych w odniesieniu do istotnych zrodet ryzyka
ptynnosci.

Artykut 8
Informacje o wynikach prognoz przeplywow pieni¢znych

1. W  planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci zaklady ubezpieczeh 1 zaklady
reasekuracji przedstawiaja informacje o wynikach prognoz wplywow i wyptywow
pienigznych, o ktorych mowa w art. 144a ust. 2 dyrektywy 2009/138/WE.

2. Prognozy wpltywow 1wyplywdéw pienigznych dotycza wszystkich aktywow
1 zobowigzan zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji, wtym ekspozycji
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wynikajacych z pozycji pozabilansowych i przeniesienia ryzyka na spotki celowe
(podmioty specjalnego przeznaczenia).

Data poczatkowa prognoz dotyczacych wplywow 1 wyplywow pienigznych
w odniesieniu do aktywow 1 zobowigzan nie moze przypadac¢ przed koncem kwartatu
poprzedzajacego kwartat, w ktorym sporzadzono Ilub zaktualizowano plan
zarzadzania ryzykiem ptynnosci.

W planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci =zaktady ubezpieczen 1 zaklady
reasekuracji przedstawiaja informacje o wynikach prognoz wpltywéw i wyptywow
pienigznych sporzadzanych w normalnych warunkach dziatalno$ci i w warunkach
skrajnych.

W planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci =zaktady ubezpieczen 1 zaklady
reasekuracji przedstawiaja informacje o wynikach prognoz wpltywéw i wyptywow
pienigznych dla co najmniej jednego horyzontu czasowego w odniesieniu do obu
nastepujacych analiz:

a)  analizy plynnosci w perspektywie krotkoterminowej;
b) w stosownych przypadkach — analizy ptynnosci w perspektywie $rednio-
1 dlugoterminowe;.

Horyzonty czasowe, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, odzwierciedlajg istotne
ekspozycje zakladu na ryzyko ptynnos$ci oraz terminy wystepowania jego potrzeb
w zakresie ptynnos$ci w perspektywie krotkoterminowej, atakze, w stosownych
przypadkach, w perspektywie §rednio- 1 dlugoterminowe;.

W  planie zarzadzania ryzykiem plynnosci zaktady ubezpieczen i zaktady
reasekuracji:

a)  okreslaja wszelkie ograniczenia ptynno$ci w zaktadzie ubezpieczen lub
zaktadzie reasekuracji,

b)  przedstawiaja oceng¢ tego, czy prognozy przeplywow pieni¢znych sg zgodne
z ograniczeniami ptynnosci, o ktorych mowa w lit. a).

W  stosownych przypadkach =zaktady ubezpieczen 1 zaktady reasekuracji
przedstawiaja informacje o wynikach prognoz wplywéw 1 wyptywow pienig¢znych
oddzielnie dla nastepujacych aktywow 1 zobowigzan:

a) aktywow izobowigzan zwigzanych z zobowigzaniami z tytulu ubezpieczen na
zycie, w ktorych $wiadczenie jest ustalane w oparciu o okreslone indeksy lub
inne wartosci bazowe, i ubezpieczen na zycie z ubezpieczeniowym funduszem
kapitalowym;

b) aktywoéw 1izobowigzan zwiazanych zkazdym funduszem wyodrebnionym
1 kazdym portfelem objetym korekta dopasowujaca.

Informacje o wynikach prognoz wplywéw pienigznych obejmuja laczna kwote
wszystkich wplywow pienigznych, przy czym oddzielnie wykazuje si¢ wyniki
dotyczace nastgpujacych pozycji:

a)  sktadki przypisane brutto;

b)  wplywy pieni¢zne z tytutu reasekuracji;

c)  wplywy pieniezne z tytutu transakcji wewnatrz grupy;
d) dochdd z lokat;
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10.

e) sprzedaz aktywow innych niz aktywa ptynne, o ktorych mowa w art. 9;

f)  finansowanie niezabezpieczone, z wylaczeniem pozyczek
wewnatrzgrupowych.

Informacje o wptywach pienigznych przedstawia si¢ wujeciu brutto, bez
uwzgledniania przeplywdw pienigznych zwigzanych z zamiang na $rodki ptynne
aktywow ujetych w co najmniej jednym buforze aktywow ptynnych.

Zaktady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji przedstawiaja pozycje wplywow
pieni¢znych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym lit. a)-f), w odniesieniu do
prognoz sporzadzanych w normalnych warunkach dziatalnos$ci oraz — jezeli pozycje
te ulegaja istotnym zmianom — w odniesieniu do prognoz sporzadzanych
w warunkach skrajnych.

Informacje o wynikach prognoz wyplywow pieni¢znych obejmuja faczna kwote
wszystkich wyplywow pieni¢znych, przy czym oddzielnie wykazuje si¢ wyniki
dotyczace nastgpujacych pozycji:

a)  odszkodowania i inne wyptywy techniczne, z wytaczeniem wykupow;

b)  wykupy;

c)  koszty, z wylaczeniem premii i innych wynagrodzen zmiennych;

d)  wyplywy pieni¢zne z tytutu reasekuracji,

e)  wyplywy pieni¢zne z tytutu transakcji wewnatrz grupy;

f)  zakup aktywow;

g)  wezwania do uzupetnienia depozytu zabezpieczajacego 1 zabezpieczenia,

h)  wyplaty dywidend na rzecz akcjonariuszy iinnych  wierzycieli
podporzadkowanych;

1) inne  platnosci na  rzecz  akcjonariuszy  1innych  wierzycieli
podporzadkowanych;

1 skup akcji wlasnych 1 splata lub wykup pozycji srodkéw wlasnych;
k)  premie i inne wynagrodzenia zmienne.

Zaktady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji przedstawiajg pozycje wyplywow
pieni¢znych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym lit. a)-k), w odniesieniu do
prognoz sporzadzanych w normalnych warunkach dziatalno$ci oraz, w przypadku
gdy wartosci tych pozycji ulegaja istotnym zmianom, w odniesieniu do prognoz
sporzadzanych w warunkach skrajnych.

W planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci wykazuje si¢ oddzielnie saldo netto
wplywow 1 wyptywow pieni¢znych oraz przedstawia si¢ zestawienie roznicy miedzy
saldem netto a saldem brutto wplywow 1 wypltywow pienigznych, przy czym jezeli sa
istotne, oddzielnie wykazuje si¢ wyniki prognoz dotyczace nastepujacych pozycji:

a)  sprzedaz aktywow ptynnych;
b)  finansowanie zabezpieczone aktywami ptynnymi;

c) ustanowienie aktywow ptynnych jako zabezpieczenie.
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Artykut 9
Informacje o buforach aktywow plynnych i innych zrodlach plynnosci

W  planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci zaktady ubezpieczen 1 zaklady
reasekuracji przedstawiajg informacje iloSciowe i jakosciowe na temat buforow
aktywow pltynnych zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji przeznaczonych na
pokrycie ewentualnego niedoboru wptywow pieni¢znych w stosunku do wyptywow
pienigznych w horyzontach czasowych odpowiadajacych terminom wystepowania
potrzeb w zakresie ptynnosci, o ktorych mowa w art. 8 ust. 5.

Informacje ilosciowe, o ktorych mowa w ust. 1, obejmujg zestawienie buforow
wedlug rodzajow aktywéw plynnych oraz nastepujace informacje dotyczace
wszystkich aktywoéw ptynnych tacznie i oddzielnie dla kazdego ich rodzaju:

a)  warto$¢ rynkowa aktywow plynnych na date poczatkowa prognoz przeptywow
pienig¢znych;

b)  redukcje wartosci zastosowang do aktywow ptynnych;

c)  warto$¢ aktywow ptynnych po zastosowaniu redukcji wartosci, o ktorej mowa
w lit. b).

Do celéw ust. 2 lit. b) redukcje wartosci odpowiadaja utracie wartosci, do ktorej
dochodzi w przypadku zamiany danych aktywéw na $rodki plynne w warunkach
skrajnych, w horyzoncie czasowym odpowiadajagcym terminom wystepowania
potrzeb w zakresie ptynnosci, o ktorych mowa w art. 8 ust. 5, z uwzglednieniem
potencjalnych kosztoéw 1 strat finansowych wynikajacych ze sprzedazy aktywow.

Informacje jako$ciowe, o ktorych mowa w ust. 1, obejmuja wyniki nast¢pujacych
ocen:

a) czy aktywa sg wystarczajaco wiarygodnym zroédtem pokrycia niedoboréw
ptynnosci w warunkach skrajnych, w horyzontach czasowych
odpowiadajacych terminom wystepowania potrzeb w zakresie ptynnosci,
o ktéorych mowa wart. 8 wust. 5, zuwzglednieniem wszelkich obcigzen
aktywow, ich jakos$ci kredytowej 1 zbywalnosci;

b) czy zaklad ubezpieczen lub zaklad reasekuracji ma zdolno$¢ operacyjna do
zamiany aktywow ptynnych na s$rodki plynne w horyzontach czasowych
odpowiadajacych terminom wystgpowania potrzeb w zakresie plynnosci,
o ktorych mowa w art. 8 ust. 5;

c) czy uzgodnienia z kontrahentami dotyczace zamiany aktywdéw ptynnych na
srodki plynne lub zapewnienia innych zrddet ptynnosci pozostaja dostepne
réwniez w warunkach skrajnych, wraz ze wskazaniem tych kontrahentow.

Artykut 10
Informacje o wskaznikach ryzyka plynnosci

Plan zarzadzania ryzykiem ptynnoSci zawiera informacje ilosciowe i jakoSciowe
dotyczace wskaznikdéw ryzyka ptynnosci stosowanych przez zaktad ubezpieczen lub
zaklad reasekuracji do identyfikowania, monitorowania i ograniczania potencjalnych
zaburzen ptynnosci.

Wskazniki ryzyka ptynnos$ci odzwierciedlajg specyfike 1 profil ryzyka zakladu
1 obejmuja wskazniki, ktore:
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a) sygnalizuja, czy ekspozycje na ryzyko ptynnosci mieszcza si¢ w ustalonych
limitach tolerancji ryzyka;

b) umozliwiajag poroOwnanie zasobow 1potrzeb w zakresie  ptynnosci
w normalnych warunkach i1 w warunkach skrajnych, w horyzontach czasowych
odpowiadajgcych terminom wystgpowania potrzeb w zakresie ptynnosci,
o ktorych mowa w art. 8 ust. 5.

Informacje jakosciowe, o ktorych mowa w ust. 1, zawieraja opis i wyjasnienie,
dlaczego wskazniki ryzyka pltynnosci stosowane przez zaktad ubezpieczen lub zaktad
reasekuracji sg odpowiednie do identyfikowania, monitorowania i ograniczania
potencjalnych zaburzen ptynnosci.

Artykut 11
Czestotliwos¢ aktualizacji planu zarzadzania ryzykiem plynnosci

Zaklady ubezpieczen i zaktady reasekuracji aktualizuja plan zarzadzania ryzykiem plynnosci
co najmniej raz w roku. Aktualizujg one rowniez plan zarzadzania ryzykiem ptynnosci bez
zbednej zwloki po kazdej istotnej zmianie profilu ryzyka ptynno$ci zaktadu lub po kazdym
znaczacym wydarzeniu zewngtrznym, ktore istotnie wplywa na aktualnos¢ tresci tego planu.

PL

Artykut 12

Tres¢ i czestotliwosé aktualizacji planow zarzadzania ryzykiem plynnosci na poziomie

grupy

Art. 5-11 stosuje si¢ odpowiednio do plandéw zarzadzania ryzykiem ptynnosci na
poziomie grupy.

Zaktady ubezpieczen posiadajace udziaty kapitalowe w innym zaktadzie, zaktady
reasekuracji posiadajace udzialy kapitatlowe w innym zakladzie, ubezpieczeniowe
spoiki holdingowe 1 finansowe spotki holdingowe o dziatalno$ci mieszanej wiaczaja
do planu zarzadzania ryzykiem ptynnosci na poziomie grupy opis mechanizmu
zarzadzania plynno$cig oraz okreslania 1 zaspokajania potrzeb w zakresie ptynnosci
na poziomie grupy w normalnych warunkach dziatalno$ci i w warunkach skrajnych,
w tym opis dostgpnosci 1 mozliwosci przenoszenia pltynnosci réwniez w przypadku
jednoczesnych potrzeb w zakresie ptynnosci w ramach grupy.

Informacje przedstawione w planie zarzadzania ryzykiem ptynno$ci na poziomie
grupy musza uwzglednia¢ wszelkie ograniczenia transferu ptynnosci wynikajace
z majacych zastosowanie przepisdéw ustawowych i1 wykonawczych lub wymogow
nadzorczych.

Artykut 13
Koncentracja ryzyka oraz transakcje wewnatrz grupy

Zaklady ubezpieczen posiadajace udzialy kapitalowe w innym zakladzie, zaktady
reasekuracji posiadajace udziaty kapitalowe w innym zakladzie, ubezpieczeniowe
spotki holdingowe 1 finansowe spotki holdingowe o dziatalno$ci mieszanej opisuja
w planie zarzadzania ryzykiem ptynnosci na poziomie grupy wplyw znacznych
koncentracji ryzyka i transakcji wewnatrz grupy, o ktérych mowa w art. 376 ust. 1
iart. 377 ust. 1 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2015/35, na zarzadzanie
pltynnoscig oraz na potrzeby i zasoby grupy w zakresie ptynnosci.
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Zaktady ubezpieczen posiadajgce udziaty kapitatowe w innym zaktadzie, zaktady
reasekuracji posiadajace udziaty kapitalowe w innym zakladzie, ubezpieczeniowe
spotki holdingowe 1 finansowe spotki holdingowe o dziatalno$ci mieszanej opisuja
ten wplyw w normalnych warunkach dziatalnosci 1w warunkach skrajnych,
zuwzglednieniem wszelkich ograniczen transferu plynnosci, ktore moglyby
ograniczy¢ lub op6zni¢ wykorzystanie transakcji wewnatrzgrupowych.

Zaktady ubezpieczen posiadajgce udziaty kapitatowe w innym zakladzie, zaklady
reasekuracji posiadajace udziaty kapitalowe w innym zakladzie, ubezpieczeniowe
spoiki holdingowe 1 finansowe spotki holdingowe o dziatalnosci mieszanej oceniaja
w planie zarzadzania ryzykiem plynno$ci wiarygodno$¢ i spojnos¢ zatozen
dotyczacych transakcji wewnatrz grupy.

SEKCJA 3 — WEJSCIE W ZYCIE

Artykut 14
Wejscie w zycie

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

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 9.10.2026 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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