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Rzeczypospolitej Polskiej

Na podstawie art. 118 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia
2 kwietnia 1997 r. przedstawiam Sejmowi Rzeczypospolitej Polskiej projekt
ustawy

- 0 niektorych zabezpieczeniach finansowych.

co do ktorego Rada Ministréw zadeklarowala, ze ma na celu dostosowanie
polskiego ustawodawstwa do prawa Unii Europejskie;.

Jednoczesnie, zgodnie z wymogami art. 34 ust. 5 regulaminu Sejmu,
przekazuje¢, przetlumaczone na jezyk polski, teksty przepisow Unii Europejskiej,
do ktérych ma by¢ dostosowane prawo polskie.

W zalaczeniu przedstawiam takze opini¢ dotyczaca zgodnosci
proponowanych regulacji z prawem Unii Europejskie;j.

Ponadto uprzejmie informuje, ze do prezentowania stanowiska Rzadu
wte] sprawie w toku prac parlamentarnych zostal upowazniony Minister
Finansow.

Z wyrazami szacunku

(-) Leszek Miller



Projekt
USTAWA

z dnia
o niektérych zabezpieczeniach finansowych”
Rozdziat 1
Przepisy ogdlne

Art. 1. 1. Ustawa reguluje zasady ustanawiania i wykonywania zabezpieczen
na Srodkach pienigznych lub instrumentach finansowych (zabezpieczenia finansowe)
wierzytelnoéci pienigznych lub wierzytelnosci, w ktorych $wiadczenie polega na
dostarczeniu  instrumentéw finansowych (wierzytelnosci finansowe), w tym
wierzytelnosci przyszlych, zaleznych od terminu lub warunku albo okresowych, a takze

zasady zaspokajania si¢ z tych zabezpieczen.

2. Przepisom ustawy podlegaja zabezpieczenia finansowe, o ktorych

mowa w art. 5.

Art. 2. 1. Przepisy ustawy stosuje si¢, jezeli ustanawiajacym lub przyjmujacym

zabezpieczenie finansowe jest:
1) Narodowy Bank Polski;
2) bank centralny innego panstwa;

3) Europejski Bank Centralny, Europejski Bank Inwestycyjny,
Bank Rozrachunkéw Migdzynarodowych, Migdzynarodowy

Fundusz Walutowy;

4) Migdzynarodowy Bank Odbudowy 1 Rozwoju, Migdzy-
narodowa Korporacja Finansowa, Migdzyamerykanski Bank
Rozwoju, Azjatycki Bank Rozwoju, Afrykanski Bank Rozwoju,
Bank Rozwoju Rady Europy, Nordycki Bank Inwestycyjny,
Karaibski Bank Rozwoju, Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju, Europejski Fundusz Inwestycyjny,

Migdzyamerykanska Korporacja Inwestycyjna;

5) dom maklerski, zagraniczna osoba prawna prowadzaca

dzialalno$¢ maklerska oraz zagraniczna firma inwestycyjna



6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)

13)

Ww rozumieniu ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o
publicznym obrocie papierami warto§ciowymi (Dz. U. z 2002 r.

Nr 49, poz. 447, z pdzn. Zm.z));

towarzystwo funduszy inwestycyjnych w zakresie zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi otwartymi, fundusz inwestycyjny
otwarty oraz spotka zarzadzajaca funduszem zagranicznym
w rozumieniu ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2002 r. Nr49, poz. 448, z pdzn.

zm.”);

bank, instytucja kredytowa lub instytucja finansowa w rozu-
mieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe

(Dz. U. 22002 r. Nr 72, poz. 665, z pézn. zm.");

towarzystwo emerytalne w rozumieniu ustawy z dnia 28 sierp-
nia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emery-

talnych (Dz. U. Nr 139, poz. 934, z p6zn. zm.”);

partner centralny, agent rozrachunkowy lub izba rozliczeniowa
w rozumieniu ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznos$ci
rozrachunku w systemach ptatnosci isystemach rozrachunku
papierow warto$ciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi
systemami (Dz. U. Nr 123, poz.1351 oraz z 2003 r. Nr 60,
poz. 5351 Nr 223, poz. 2216);

agent rozliczeniowy w rozumieniu ustawy z dnia 12 wrze$nia
2002 r. o elektronicznych instrumentach ptatniczych (Dz. U.
Nr 169, poz. 1385);

zaktad ubezpieczen w rozumieniu ustawy z dnia 22 maja 2003 r.

o dziatalnos$ci ubezpieczeniowej (Dz. U. Nr 124, poz. 1151);
organ wladzy publicznej dziatajacy w imieniu Skarbu Panstwa;

zagraniczny organ administracji publicznej panstwa czton-
kowskiego Unii Europejskiej, ktorego zadaniem jest w szcze-
gblnosci zarzadzanie dhugiem publicznym Iub posiadajacy

zezwolenie na prowadzenie rachunkow dla klientow.



2. Dtluznikiem z wierzytelno$ci finansowej moze by¢ inna osoba niz

ustanawiajacy zabezpieczenie.

3. Przepisow ustawy nie stosuje si¢ do umdw, ktorych strong jest

osoba fizyczna.

Art. 3. Uzyte w ustawie okre$lenia oznaczaja:

1)

2)

3)

4)

S)

6)

srodki pieni¢zne — $rodki pieni¢zne na rachunku oraz roszczenia o

wyplatg Srodkéw pienigznych, w tym z lokat na rynku pieni¢znym;

instrumenty finansowe — papiery warto§ciowe w rozumieniu art. 3
ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie
papierami warto$ciowymi, a takze bankowe papiery wartosciowe,
udzialy w spotkach 1 jednostki uczestnictwa w funduszach

inwestycyjnych;

klauzula kompensacyjna — klauzula przewidujaca w razie
wystapienia podstawy realizacji zabezpieczenia natychmiastowe
potracenie lub kompensate wierzytelnosci, oraz sposéb ich
dokonania i rozliczenia stron, zawarta w umowie ustanawiajacej
zabezpieczenie finansowe, w tym w umowie szczegotowej

zawartej w wykonaniu umowy ramowej;

podstawa realizacji zabezpieczenia — naruszenie warunkOw umowy
lub inne zdarzenie, ktore uprawnia do zaspokojenia sig

z zabezpieczenia finansowego;

prawo uzycia — prawo zastawnika do wykonywania praw do
przedmiotu zabezpieczenia, w tym pobierania z niego pozytkow
oraz rozporzadzania tym przedmiotem, w zakresie okre§lonym w

umowie;

odpowiedni przedmiot zastgpczy — w odniesieniu do:

a) srodkow pienigznych — $rodki pienigzne w tej samej kwocie i
w tej samej walucie,

b) instrumentow finansowych — instrumenty finansowe

wyemitowane przez tego samego emitenta, o tej samej



wartosci nominalnej oraz walucie, nie rozniagce si¢ migdzy
soba w zakresie zasad przenoszenia praw z tych instrumentow,
uprawnien i1 obowiazkdéw z nich wynikajacych, termindéw
ustalenia praw do $wiadczen z nich wynikajacych, wysokosci i
rodzaju tych §wiadczen, a takze terminow 1 trybu ich realizacji,
a w szczegoélno$ci instrumenty finansowe oznaczone tym
samym kodem przez Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych S.A., lub inne instrumenty finansowe, ktorych
przeniesienie ma nastapi¢ po wystapieniu wskazanego w
umowie zdarzenia majacego wpltyw na warto$¢ instrumentow

finansowych bedacych przedmiotem zabezpieczenia;

7) zabezpieczenie na zdematerializowanych papierach wartosciowych

— zabezpieczenie finansowe na papierach wartoSciowych nie

majacych formy dokumentu, odnotowane na koncie depozytowym,

rachunku papierow wartosciowych lub w innej ewidencji takich

papierow prowadzonej przez wlasciwe podmioty.

Art. 4. 1. Wierzytelno$ci stron wynikajace z umowy ustanawiajacej zabez-

pieczenie finansowe lub bedace jej przedmiotem, moga by¢ przedmiotem kompensaty,

jezeli strony w umowie ustanowity klauzule kompensacyjna.

2. Kompensata jest dopuszczalna takze wtedy, gdy wierzytelnos$ci nie

sa wymagalne.

3. Poprzez kompensatg:

1)

2)

kwota netto wynikajaca z obliczenia wzajemnych wierzytelno$ci
stron jest ptatna stronie, ktérej wierzytelnos¢ Iub suma

wierzytelnosci jest wyzsza;

wierzytelno$¢ o zaptate kwoty, o ktorej mowa w pkt 1, jest
wymagalna, takze wtedy, gdy wierzytelnosci bedace

przedmiotem kompensaty nie byly wymagalne.



Rozdziat 2

Umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego

Art. 5. 1. Umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego okresla wierzy-
telnosci finansowe podlegajace zabezpieczeniu oraz sposob zabezpieczenia,

polegajacego na:

1) przeniesieniu — takze z zastrzezeniem odkupu - przez
ustanawiajacego zabezpieczenie na przyjmujacego
zabezpieczenie prawa do  Srodkdw  pienigznych  lub

instrumentow finansowych, albo

2) ustanowieniu przez ustanawiajacego zabezpieczenie na rzecz
przyjmujacego zabezpieczenie zastawu na prawach do srodkow
pienigznych lub na instrumentach finansowych (zastaw

finansowy), albo

3) ustanowieniu blokady na rachunku papierow wartosciowych

zgodnie z odrgbnymi przepisami.

2. Umowa okresla ponadto termin, do ktorego ustanawia si¢
zabezpieczenie, podstawy realizacji zabezpieczenia oraz, z zastrzezeniem art. 10,

sposob wyceny przedmiotu zabezpieczenia i zasady rozliczenia stron.

3. Umowa moze przewidywa¢ odpowiedni przedmiot zastepczy, a w
przypadku zastawu rowniez ustanowienie prawa uzycia lub zaspokojenie si¢ zastawnika

przez przejgcie przedmiotu zastawu.

4. Do zabezpieczenia wierzytelnosci finansowych polegajacego na
ustanowieniu blokady na rachunku papierow wartosciowych stosuje si¢ odpowiednio

przepisy o zastawie finansowym.

Art. 6. 1. Ustanowienie zastawu finansowego nie wymaga zawarcia umowy z

data pewna.

2.  Zabezpieczenie na $rodkach pienigznych odnotowuje si¢ na
rachunku $rodkéw pienigznych bedacych przedmiotem zabezpieczenia, za$

zabezpieczenie na instrumentach finansowych odnotowuje si¢ na koncie depozytowym,



rachunku papieréw wartosciowych lub w innej ewidencji takich papierow prowadzonej

przez whasciwe podmioty.

Rozdziat 3
Wykonywanie uprawnien i zaspokajanie si¢ uprawnionego

z zabezpieczenia finansowego

Art. 7. 1. Zaspokojenie z zabezpieczenia finansowego, polegajacego na
przeniesieniu na przyjmujacego zabezpieczenie prawa do $rodkéw pienigznych lub
instrumentdw finansowych, nast¢puje z chwila wystapienia podstawy realizacji
zabezpieczenia.  Przyjmujacy  zabezpieczenie  zawiadamia  ustanawiajacego

zabezpieczenie o wygasnigciu roszczenia o zwrot przedmiotu zabezpieczenia.

2. Wierzytelno$¢ zwiazana z wynikajacym z umowy o ustanowienie
zabezpieczenia finansowego zobowigzaniem przyjmujacego zabezpieczenie do
przeniesienia odpowiedniego przedmiotu zastgpczego, moze by¢ przedmiotem
kompensaty jezeli zobowiazanie to nie zostalo wykonane do chwili wystapienia

podstawy realizacji zabezpieczenia.

Art. 8. 1. W razie wykonania prawa uzycia, polegajacego na rozporzadzeniu
przedmiotem zabezpieczenia, zastawnik jest obowiazany do zastapienia przedmiotu
zabezpieczenia odpowiednim przedmiotem zastgpczym najpézniej w terminie
wykonania zobowiazania podlegajacego zabezpieczeniu, chyba ze w terminie
okreslonym w umowie ustanawiajacej zabezpieczenie dokona rozliczenia

wierzytelnosci stron.

2. Odpowiedni przedmiot zastepczy staje si¢ przedmiotem zabez-

pieczenia pierwotnie ustanowionego.

3. W razie wystapienia podstawy realizacji zabezpieczenia wierzy-
telno§¢ wynikajaca ze zobowiazania polegajacego na wykonaniu obowiazku

wskazanego w ust. 1 moze by¢ przedmiotem kompensaty.

Art. 9. 1. W razie wystapienia podstawy realizacji zabezpieczenia zastawnik

moze, z zastrzezeniem ust. 3, zaspokoi¢ si¢ przez sprzedaz przedmiotu zabezpieczenia,



potracenie lub kompensate jego warto$ci z zabezpieczona wierzytelno$cia finansowa
albo, jezeli umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego tak stanowi, przez

przejecie przedmiotu zabezpieczenia.

2. Przejecie, o ktérym mowa w ust. 1, nastgpuje z dniem ztozenia

zastawcy o$wiadczenia zastawnika o przejeciu przedmiotu zabezpieczenia.

3. W przypadku zabezpieczenia finansowego ustanowionego w formie
zastawu finansowego na jednostkach uczestnictwa funduszu inwestycyjnego otwartego,
zaspokojenie nastgpuje w trybie okreslonym w ustawie z dnia 28 sierpnia 1997 r. o

funduszach inwestycyjnych.

Art. 10. 1. Jezeli umowa przewiduje zaspokojenie zastawnika w drodze
przejgcia przedmiotu zastawu, a zastaw ten ustanowiono na papierach wartosciowych
dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku regulowanym, warto$¢ przejetych
papierow wartosciowych ustala si¢ po kursie z konca dnia przejgcia. Jezeli w dniu
przejecia nie notowano tych papieréw wartosciowych ich warto$¢ ustala si¢ po kursie z

konca dnia ostatniego notowania tych papierow.

2. Wierzytelno$¢ finansowa ulega zaspokojeniu do wysokosci warto$ci
przedmiotu zastawu przejetego przez zastawnika. Jezeli warto$¢ przedmiotu zastawu
przewyzsza wysoko$¢ wierzytelnosci finansowej zastawnik jest zobowiazany do zwrotu

kwoty nadwyzki w terminie trzech dni od dnia przejgcia.

Art. 11. Przepisow art. 333 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks
cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93, z pozn. zm.”) nie stosuje si¢. Zastawnik jest

uprawniony do zadania spetnienia §wiadczenia na jego rzecz.

Rozdzial 4

Przepis kolizyjny

Art. 12, Umowa o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego na
zdematerializowanych papierach warto§ciowych, prawa wynikajace z tego
zabezpieczenia, pierwszenstwo praw, a takze zaspokajanie si¢ z takiego zabezpieczenia

podlega wylacznie prawu panstwa, w ktérym jest prowadzone konto depozytowe,



rachunek papierow warto$ciowych lub inna ewidencja takich papierow, w ktorej

zabezpieczenie to zostato odnotowane. Prawu temu podlega rowniez nabycie w dobrej

wierze zdematerializowanych papierow warto$ciowych.

Rozdzial 5

Zmiany w przepisach obowiazujacych i przepis koncowy

Art. 13. W ustawie z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks post¢gpowania cywi-

Inego (Dz. U. Nr 43, poz. 296, z pdzn. zm.”) po art. 902 dodaje si¢ art. 902" w

brzmieniu:

LArt. 902",

Zajecie  wierzytelno§ci  nie  narusza  uprawnien
wynikajacych z zamieszczone] w umowie o ustano-
wienie zabezpieczenia finansowego klauzuli kompen-
sacyjnej, o ktorej mowa w ustawie z dnia........... 0

niektorych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr

poz. ).”.

Art. 14. W ustawie z dnia 17 czerwca 1966 r. o postgpowaniu egzekucyjnym w

administracji (Dz. U. z 2002 r. Nr 110, poz. 968, z pozn. zm.”) wprowadza sig

nastgpujace zmiany:

1) po art. 70b dodaje si¢ art. 70c w brzmieniu:

,,Art.

70c. Zajecie wierzytelno$ci nie narusza uprawnien
wynikajacych z zamieszczonej w umowie o ustano-
wienie  zabezpieczenia  finansowego  klauzuli
kompensacyjnej, o ktérej mowa w ustawie z dnia
....... o niektérych zabezpieczeniach finansowych

(Dz. U.Nr ..., poz. ...).”;

2) art. 166b otrzymuje brzmienie:



,»Art. 166b. W postgpowaniu zabezpieczajacym stosuje si¢

odpowiednio przepisy art. 31-34, art. 36, art. 38,
art. 40, art. 45-54, art. 70c, art. 71 1 art. 168d.”.

Art. 15. W ustawie z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie

papierami wartosciowymi (Dz. U. z 2002 r. Nr 49, poz. 447, z pozn. zm.”) wprowadza

si¢ nastgpujace zmiany:

1) wart. 89:

a)

b)

w ust. 1 w pkt 1 dodaje sig lit. j w brzmieniu:

»]) zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia
finansowego, zawarta przez uprawnione podmioty na
warunkach okreslonych w ustawie z dnia ................... 0

niektorych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr

2

wey POZ. ...),7,

w ust. 4 zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

»Papiery warto$ciowe obcigzone zastawem, do chwili
zaspokojenia zastawnika, nie moga by¢ przedmiotem
obrotu, z wyjatkiem pr.zypadku, gdy przeniesienie tych
papierow wartosciowych nastepuje w wykonaniu umowy o
ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu

ustawy, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 1 lit. j).”,
dodaje sig ust. 5 w brzmieniu:

,»J. Uzyskanie zgody, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 2, nie jest
wymagane w przypadku gdy przeniesienie poza
rynkiem regulowanym papierow  warto§ciowych
obciazonych zastawem, w celu zaspokojenia zastaw-
nika, nastgpuje zgodnie z umowa zastawu ustano-
wionego przez uprawnione podmioty na warunkach

okreslonych w ustawie wskazanej w ust. 1 pkt 1 lit.

A

2) wart. 93 dodaje si¢ ust. 4 w brzmieniu:
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4. Zezwolenie, o ktorym mowa w ust. 1, nie jest wymagane w
przypadku gdy przeniesienie papierow wartosciowych poza
rynkiem regulowanym nastgpuje zgodnie z umowa o
ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawarta przez
uprawnione podmioty na warunkach okre§lonych w ustawie

wskazanej w art. 89 ust. 1 pkt 1 lit. j).”;
3) w art.149 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
2. Zezwolenie, o ktébrym mowa w ust. 1, nie jest wymagane w
przypadku, gdy:
1) nabycie dotyczy akcji spotki publicznej znajdujacych
si¢ wylacznie w obrocie na nieurzegdowym rynku
pozagietdowym,

2) nabycie akcji nastgpuje zgodnie z umowa o ustanowienie
zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione
podmioty na warunkach okreslonych w ustawie

wskazanej w art. 89 ust. 1 pkt 1 lit. j).”.

Art. 16. W ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadlosciowe i naprawcze

(Dz. U. Nr 60, poz. 535 1 Nr 217, poz. 2125) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
1) wart. 77 dodaje si¢ ust. 4 w brzmieniu:

4. Przepisu wust. 1 nie stosuje si¢ do ustanowienia

zabezpieczenia finansowego zgodnie z przepisami ustawy z

dnia ......... o niektorych zabezpieczeniach finansowych (Dz.
U. Nr ..., poz. ...), jezeli zawarcie umowy o0 ustanowienie
zabezpieczenia finansowego lub ustanowienie

zabezpieczenia finansowego nastapito w dniu ogloszenia
upadtoséci, a uprawniony z zabezpieczenia wykaze, ze nie
wiedziat 1 przy zachowaniu nalezytej starannosci nie mogt

wiedzie¢ o wszczegciu postgpowania upadtosciowego.”;

2) wart. 498 dodaje si¢ ust. 4 1 5 w brzmieniu:



wejscia w zycie.

D

2)
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4. Przepisu ust. 1 nie stosuje si¢ do roszczen wynikajacych z

umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, o ktorej

mowa w ustawie wskazanej w art. 77 ust. 4, jezeli:

1) obowiazek ustanowienia zabezpieczenia finansowego, w
tym zabezpieczenia uzupetniajacego, w celu
uwzglednienia wahan wartos$ci przedmiotu
zabezpieczenia lub wartosci zabezpieczonych

wierzytelnosci finansowych, albo

2) wuprawnienie do wycofania $§rodkow pieni¢znych lub
instrumentdw  finansowych  jako  zabezpieczenia,
w zamian za oplate z tytulu zastapienia lub zmiany

takiego zabezpieczenia

— ustanowione zostaly w dniu wszczgcia postgpowania
naprawczego 1 zabezpieczone wierzytelnosci finansowe
powstaly przed dniem ustanowienia zabezpieczenia
finansowego, w tym zabezpieczenia dodatkowego,

uzupetniajacego lub zastgpczego.

Wszczgeie  postgpowania  naprawczego — nie  narusza
uprawnien wynikajacych z zamieszczonej] w umowie
o ustanowienie  zabezpieczenia  finansowego  klauzuli
kompensacyjnej, o ktorej mowa w ustawie wskazanej w art.

77 ust. 4.”.

Art. 17. PrzepisOw ustawy nie stosuje si¢ do umow zawartych przed dniem jej

Art. 18. Ustawa wchodzi w zycie z dniem 1 maja 2004 r.

Niniejsza ustawa dokonuje transpozycji dyrektywy 2002/47/WE z 6 czerwca 2002 r. w sprawie
ustanawiania zabezpieczen finansowych (Dz. Urz. WE L 168 z 27.06.2002 r.).

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 240,
poz. 2055, z 2003 r. Nr 50, poz. 424, Nr 84, poz. 774, Nr 124, poz. 1151, Nr 170, poz. 1651 i Nr 223,
poz. 2216 oraz z 2004 r. Nr ..., poz. ... .
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) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 141,

4)

5)

6)

7)

8)

9)

poz. 1178 oraz z 2003 r. Nr 124, poz. 1151.

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 126,
poz. 1070, Nr 141, poz. 1178, Nr 144, poz. 1208, Nr 153, poz. 1271, Nr 169, poz. 1385 i 1387
i Nr 241, poz. 2074 oraz z 2003 r. Nr 50, poz. 424, Nr 60, poz. 535, Nr 65, poz. 594, Nr 228,
poz. 2260 i Nr 229, poz. 2276.

Zmiany wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 1998 r. Nr 98, poz. 610, Nr 106, poz. 668
iNr 162, poz. 1118, z 1999 r. Nr 110, poz. 1256, z 2000 r. Nr 60, poz. 702, z 2001 r. Nr 8, poz. 64
iNr 110, poz. 1189, z 2002 r. Nr 25, poz. 253, Nr 153, poz. 1271 i Nr 241, poz. 2074 oraz z 2003 r.
Nr 124, poz. 1153, Nr 166, poz. 1609 i Nr 170, poz. 1651.

Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 1971 r. Nr 27, poz. 252,z 1976 r. Nr 19,
poz. 122, z 1982 r. Nr 11, poz. 81, Nr 19, poz. 147 i Nr 30, poz. 210, z 1984 r. Nr 45, poz. 242,
z 1985 1. Nr 22, poz. 99, z 1989 r. Nr 3, poz. 11, z 1990 r. Nr 34, poz. 198, Nr 55, poz. 321 i Nr 79,
poz. 464,z 1991 r. Nr 107, poz. 464 i Nr 115, poz. 496, z 1993 r. Nr 17, poz. 78, z 1994 r. Nr 27, poz.
96, Nr 85, poz. 388 i Nr 105, poz. 509, z 1995 r. Nr 83, poz. 417, z 1996 r. Nr 114, poz. 542, Nr 139,
poz. 646 i Nr 149, poz. 703, z 1997 r. Nr 43, poz. 272, Nr 115, poz. 741, Nr 117, poz. 751 i Nr 157,
poz. 1040, z 1998 r. Nr 106, poz. 668 i Nr 117, poz. 758, z 1999 r. Nr 52, poz. 532, z 2000 r. Nr 22,
poz. 271, Nr 74, poz. 855 1 857, Nr 88, poz. 983 i Nr 114, poz. 1191, z 2001 r. Nr 11, poz. 91, Nr 71,
poz. 733, Nr 130, poz. 1450 i Nr 145, poz. 1638, 22002 r. Nr 113, poz. 984 i Nr 141, poz. 1176 oraz
72003 r. Nr 49, poz. 408, Nr 60, poz. 535, Nr 64, poz. 592 i Nr 124, poz. 1151.

Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 1965 r. Nr 15, poz. 113, z 1974 r. Nr 27,
poz. 157 i Nr 39, poz. 231, z 1975 r. Nr 45, poz. 234, z 1982 r. Nr 11, poz. 82 i Nr 30, poz. 210,
z 1983 1. Nr 5, poz. 33, z 1984 r. Nr 45, poz. 241 1242, z 1985 r. Nr 20, poz. 86, z 1987 r. Nr 21, poz.
123,z 1988 r. Nr 41, poz. 324, z 1989 r. Nr 4, poz. 21 i Nr 33, poz. 175, z 1990 r. Nr 14, poz. 88, Nr
34, poz. 198, Nr 53, poz. 306, Nr 55, poz. 318 i Nr 79, poz. 464, z 1991 r. Nr 7, poz. 24, Nr 22, poz.
92 i Nr 115, poz. 496, z 1993 r. Nr 12, poz. 53, z 1994 r. Nr 105, poz. 509, z 1995 r. Nr 83, poz. 417,
7 1996 1. Nr 24, poz. 110, Nr 43, poz. 189, Nr 73, poz. 350 i Nr 149, poz. 703, z 1997 r. Nr 43, poz.
270, Nr 54, poz. 348, Nr 75, poz. 471, Nr 102, poz. 643, Nr 117, poz. 752, Nr 121, poz. 769 i 770, Nr
133, poz. 882, Nr 139, poz. 934, Nr 140, poz. 940 i Nr 141, poz. 944, z 1998 r. Nr 106, poz. 668 i Nr
117, poz. 757, z 1999 r. Nr 52, poz. 532, z 2000 r. Nr 22, poz. 269 i 271, Nr 48, poz. 552 i 554, Nr
55, poz. 665, Nr 73, poz. 852, Nr 94, poz. 1037, Nr 114, poz. 11911 1193 i Nr 122, poz. 1314, 13191
1322, z 2001 r. Nr 4, poz. 27, Nr 49, poz. 508, Nr 63, poz. 635, Nr 98, poz. 1069, 1070 i 1071, Nr
123, poz. 1353, Nr 125, poz. 1368 i Nr 138, poz. 1546, z 2002 r. Nr 25, poz. 253, Nr 26, poz. 265, Nr
74, poz. 676, Nr 84, poz. 764, Nr 126, poz. 1069 i 1070, Nr 129, poz. 1102, Nr 153, poz. 1271, Nr
219, poz. 1849 i Nr 240, poz. 2058, z 2003 r. Nr 41, poz. 360, Nr 42, poz. 363, Nr 60, poz. 535, Nr
109, poz. 1035, Nr 119, poz. 1121, Nr 130, poz. 1188, Nr 139, poz. 1323 i Nr 199, poz. 1939 oraz z
2004 r. Nr 9, poz. 75 i Nr 11, poz. 101.

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 113,
poz. 984, Nr 127, poz. 1090, Nr 141, poz. 1178, Nr 153, poz. 1271, Nr 169, poz. 1387, Nr 199,
poz. 1672, Nr 200, poz. 1679 i Nr 216, poz. 1824 oraz z 2003 r. Nr 80, poz. 718, Nr 135, poz. 1268,
Nr 137, poz. 1302, Nr 193, poz. 1884, Nr 217, poz. 2124 i Nr 228, poz. 2255.

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 240,
poz. 2055 oraz z 2003 r. Nr 50, poz. 424, Nr 84, poz. 774, Nr 124, poz.1151, Nr 170, poz. 1651
i Nr 223, poz. 2216.

UZASADNIENIE

I. Wprowadzenie

Projekt ustawy transponuje do polskiego porzadku prawnego postanowienia dyrektywy

Rady i Parlamentu Europejskiego 2002/47/WE z dnia 6 czerwca 2002 r. w sprawie

ustanawiania zabezpieczen finansowych (Dz. Urz. WE L 168 z27.06.2002 r.).

Dyrektywa ta dotyczy zasad ustanawiania i realizowania zabezpieczen finansowych w
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sytuacji, gdy przyjmujacy zabezpieczenie jak 1 ustanawiajacy zabezpieczenie naleza do
kategorii podmiotéw $cisle wymienionych w dyrektywie. Sa to podmioty dziatajace na

rynku finansowym.

Dla tak zakre$lonej materii postanowienia dyrektywy reguluja:

a) rodzaje zabezpieczen objgtych dyrektywa (art. 1 1 art. 2 ust. 1 lit. a-c),

b) wyjasnienie uzytych w dyrektywie poje¢ (art. 2 ust. 1 lit. d-m oraz ust. 2 i 3),
¢) formeg czynnoS$ci prawnej ustanawiajacej zabezpieczenie (art. 3),

d) wykonywanie praw z =zabezpieczenia i zaspokajanie si¢ z przedmiotu

zabezpieczenia (art. 4-6),

e) skutki wplywu postgpowan o charakterze likwidacyjnym i naprawczym na

zabezpieczenia finansowe (art. 8) ,
f) klauzule kompensacyjne i ich wptyw na zaj¢cia sadowe i inne (art. 7),
g) normy kolizyjne (art. 9),
h) przepisy koncowe i formalne (art. 10-13).

Z powyzszego wynika, ze dyrektywa ma szeroki zakres regulacji. Dotyczy bowiem
réznych, ale wybranych podmiotéw prawa oraz wybranych uméw ustanawiajacych
zabezpieczenia finansowe. Postanowienia dyrektywy odnosza si¢ do materii
regulowanej w polskim prawie w réznych ustawach. Tym samym dla jej spdjnej
transpozycji niezbgedne sa zmiany w tych ustawach. Niezbgdne jest tez wprowadzenie
do porzadku prawnego kilku nowych instytucji, ktéore nie moga by¢ wprowadzone
wylacznie poprzez zmiang juz istniejacych ustaw. Uzupelnienia tego rodzaju dotycza
znanych juz instytucji prawnych (np. zastawu na prawach), przy czym odnosi¢ si¢ one
maja do sytuacji, w ktorej zabezpieczenia te maja charakter finansowy oraz
ustanowione sa wylacznie w stosunkach pomigdzy podmiotami wymienionymi w

dyrektywie.

Dlatego projekt ustawy zawiera zardwno przepisy z zakresu prawa materialnego i
prawa prywatnego migdzynarodowego dotyczace ustanawiania irealizowania
zabezpieczen finansowych z niezbgdnym slowniczkiem uzywanych poje¢ (art. 1-12)
oraz przepisy zmieniajace inne ustawy (art. 13-16), jak tez przepisy koncowe (art. 17 i

18).
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Przy opracowywaniu przepisow projektu nie przyjeto metody dostlownego
1 mechanicznego  przepisywania  poszczegdlnych  postanowien — dyrektywy.
Transponowano te normy zawarte w dyrektywie, ktorych nie ma dotychczas w polskim
prawie.  Pozwolilo to na zamieszczenie transponowanych norm w stosunkowo
zwigzltym 1 nieobszernym akcie prawnym. Zrezygnowano z definiowania takich pojeé
uzytych w dyrektywie, ktore maja juz ustalone znaczenie w jezyku polskim (np. umowa
0 ustanowienie zabezpieczenia). Przy formulowaniu przepiséw projektu uzywano

polskiego jezyka prawnego.

Sposéb transpozycji wspomniane] na wstgpie dyrektywy zdeterminowany jest
wlasciwos$cia regulowanej materii, jej specjalistycznym charakterem oraz systemowym
usytuowaniem (w obrgbie prawa polskiego) przepisow zwiazanych z projektowana

regulacja.

II. Uzasadnienie szczegotowe

W tresci projektowanej ustawy (tytule i przepisach) uzywa sig¢ okreslen ,,zabezpieczenie
finansowe”, ,,umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego” 1 innych podobnych,
mimo uzywania w niektorych thumaczeniach dyrektywy terminologii ,,gwarancja
finansowa”, ,,umowa gwarancji finansowej” itp. Przyjmowanie terminologii
nawiazujacej do ,,gwarancji” nie bylo celowe iprowadzitloby do powstania chaosu
terminologicznego ze wzgledu na to, ze w polskim jezyku prawnym termin ,,gwarancja”
ma juz ustalone znaczenie i oznacza tylko jeden $cisle okre§lony sposob zabezpieczenia
(np. art. 80 1 nast. Prawa bankowego). Pojecie ,zabezpieczenia” w znaczeniu
»zabezpieczenia wierzytelnosci” uzywane jest od dawna w polskim jezyku prawnym i
prawniczym jako zbiorcza nazwa dla wszelkich praw majacych na celu wzmocnienie
pozycji prawnej wierzyciela i uchronienie go od skutkoéw niewykonania zobowiazania;

nie budzi ono watpliwosci co do jego znaczenia.

Art. 1 projektu (zakres przedmiotowy projektowanej ustawy) oraz jej tytut
odzwierciedla fakt, Ze ma mie¢ ona zastosowanie nie do wszystkich zabezpieczen
finansowych, lecz tylko do takich zabezpieczen, ktore zostalty okreslone w art. 5
projektu ustawy oraz zostaly ustanowione w stosunkach pomigdzy podmiotami

wymienionymi w art. 2 projektu (zakres podmiotowy projektowanej ustawy).
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Art. 2. Wsérdd podmiotdow objetych zakresem dyrektywy sa banki centralne, inne banki,
zaktady ubezpieczen, domy maklerskie, towarzystwa funduszy inwestycyjnych i inne
podmioty dziatajace na rynku finansowym. Do podmiotow tych nalezy tez kazdy
podmiot, inny niz osoba fizyczna, jezeli druga strona umowy o ustanowienie
zabezpieczenia finansowego jest podmiot wymieniony w art. 2 pkt 1-13 projektu.
Zatozono przy tym, ze Rzeczpospolita Polska skorzysta z przewidzianej w art. 1 ust. 3
dyrektywy mozliwosci objecia zakresem implementacji umoéw ustanawiajacych
zabezpieczenie finansowe, w ktorych jedna ze stron jest inny podmiot niz wymieniony
w art. 2 pkt 1-13 projektu. Uczyniono to ze wzgledu na konieczno$¢ rozwijania oraz

pogtebiania systemu finansowego.

Trzeba tu wskaza¢, ze wymieniona w art. 2 pkt 5 zagraniczna firma inwestycyjna
stanowi podmiot, ktéorego wprowadzenie do odnos$nych ustaw regulujacych obrot
papierami warto$ciowymi w Polsce jest obecnie przedmiotem prac legislacyjnych nad
projektem ustawy o zmianie ustawy — Prawo o publicznym obrocie papierami
wartoSciowymi, natomiast spotka  zarzadzajaca  zagranicznym = funduszem
inwestycyjnym jest juz podmiotem normowanym przez ustawg o funduszach
inwestycyjnych, z tym, ze regulujacy ja przepis wchodzi w zycie z dniem przystapienia

Polski do Unii Europejskie;.

Dyrektywa 2002/47/WE dotyczaca zabezpieczen finansowych nie zawiera definicji
»innego panstwa czlonkowskiego”, co jest rozwiazaniem odmiennym od przyjetego w
dyrektywie dotyczacej ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i systemach
rozrachunku papieréw warto$ciowych oraz w art. 1 ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o
ostatecznos$ci rozrachunku w systemach ptatnos$ci i systemach rozrachunku papierow
wartosciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U. Nr 123, poz. 1351, z
p6zn. zm.). Brak w niej tez definicji ,,innego panstwa”, czy tez ,,.banku centralnego
innego panstwa”. Dlatego przez ,bank centralny innego panstwa” na gruncie
dyrektywy 2002/47/WE 1 projektowanej ustawy rozumie¢ nalezy bank centralny
kazdego innego panstwa. Takie rozumienie znajduje swoje dodatkowe uzasadnienie
takze w tym, ze wérod wskazanych w art. 2 tej dyrektywy podmiotéw sa podmioty nie

tylko o ,,europejskim” charakterze, np. Karaibski Bank Rozwoju.

Jak juz zaznaczono projektowana ustawa ma regulowa¢ zasady ustanawiania

i wykonywania zabezpieczen finansowych, a takze zasady zaspokajania si¢ z tych
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zabezpieczen. Ponadto dla zastosowania przepisow ustawy decydujace znaczenie ma
to, ze zabezpieczenia finansowe sa ustanawiane pomi¢dzy podmiotami wymienionymi
w art. 2 projektu lub w umowach zawartych z tymi podmiotami. Dhuznikiem z
zabezpieczonej wierzytelnosci finansowej moze by¢ natomiast kazdy podmiot, nie tylko

osoba wymieniona w art. 1 dyrektywy 1 art. 2 projektu ustawy.

Dostarczenie instrumentéw finansowych, o ktorym mowa w art. 1 projektu, nalezy
oczywiScie rozumie¢ szeroko, a zatem w oderwaniu od umowy dostawy, dla ktorej

charakterystyczne jest wydanie fizyczne rzeczy.

W projektowanej ustawie chodzi o réznego rodzaju instrumenty finansowe, w tym
majace zdematerializowany charakter (w ujeciu kodeksowym sa to roznego rodzaju
prawa), zatem mowiac o dostarczeniu ma ona na mysli kazda czynnos$¢ wiasciwa w
odniesieniu do danego instrumentu finansowego (np. przelew), wskutek ktorej uzyskuje
si¢ stan wskazujacy na, jak to ujmuje dyrektywa, bycie w posiadaniu lub pod kontrola

przyjmujacego zabezpieczenie.

Termin ,,dostarczenie” ma wigc na gruncie projektu charakter ogoélny, zbiorczy dla
réznego rodzaju czynnosci, tak jak termin ,,posiadanie”, ktory mozna spotka¢ w
réznych konstrukcjach prawnych (,,posiadanie nieruchomosci”, ,,posiadanie rachunku

bankowego”, ,,posiadanie zdolnosci kredytowej”, ,,posiadanie udziatéw w spoice”).

Art. 3 projektu zawiera stowniczek uzywanych w nim pojeé, m. in. instrumentow

finansowych, klauzuli kompensacyjnej i prawa uzycia.

Dla konstrukeji regulowanych w projekcie zabezpieczen istotne znaczenie ma definicja
,odpowiedniego przedmiotu zast¢pczego”. Dyrektywa mowi o ,,zabezpieczeniu
zastgpczym”, ktére ma dostarczy¢ zastawnik jezeli wykona tzw. prawo uzycia. W
projekcie méwimy nie o zabezpieczeniu zastgpczym, a o przedmiocie zastgpczym,
bowiem wedle naszej oceny z rozwiazan dyrektywy wynika, ze zastawnik dostarczy¢
moze przedmiot zabezpieczenia (W miejsce przedmiotu ,,uzytego” przy wykonaniu
prawa uzycia). Zabezpieczenie w postaci ustanowionego wczesniej zastawu trwa na

tym dostarczonym (nowym, zastgpczym) przedmiocie.

Przy konstruowaniu omawianego projektu nie skorzystano z mozliwosci wytaczenia, o
ktérej mowa w art. 1 ust. 4 lit. b dyrektywy (przewidujacego mozno$¢ wylaczenia

zabezpieczenia finansowego w formie wlasnych akcji ustanawiajacego zabezpieczenie),
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co znajduje swoj wyraz w definicji instrumentow finansowych — art. 3 pkt 2 projektu.
Wytaczenie takie, biorac pod uwagg istnienie obowiazujacych rozwiazan ustawowych,
byloby zbedne — z uwagi na art. 362 (zakaz nabywania przez spotke wtasnych akcji),
art. 363 (nakaz zbycia akcji wlasnych) i art. 336 (ograniczenia obrotu akcjami

aportowymi) ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych.

Art. 4. Jednym z elementdow umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego jest
wprowadzona w ustawie mozliwo$¢ dokonywania rozliczen stron poprzez
zamieszczenie W tejze umowie klauzuli kompensacyjnej. Na potrzeby ustawy
wprowadza si¢ instytucj¢ kompensaty, jako zblizonej do potracenia formy rozliczania
wzajemnych wierzytelno$ci. Wprowadzenie tej nowej formy spowodowane jest tym,
aby unikna¢ niektérych niedogodnosci dla nowoczesnych systeméw rozliczeniowych
zwiazanych z klasycznym potraceniem regulowanym w Kodeksie cywilnym, w
szczegllnosci dla wzrostu bezpieczenstwa, a co za tym idzie redukcji tzw. ryzyka

systemowego, dopuszcza si¢ do kompensaty wierzytelnosci jeszcze niewymagalne.

Art. 5 projektu poswigcono aspektom formalnym umowy o zabezpieczenie finansowe.
Postanowienia  dyrektywy przewiduja uniezaleznienie  wazno$ci, skutecznosci,
wykonalnosci i mocy dowodowej umoéw ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe od
zachowania jakiejkolwiek szczegdlnej formy prawnej oraz od dokonania jakiejkolwiek

rejestracji zabezpieczenia (pkt 10 preambuty i art. 3 ust. 1 dyrektywy).

Wskazany art. 5 projektu odnosi si¢ do tresci umowy o ustanowienie zabezpieczenia.
Za postanowieniami dyrektywy (w szczegolnosci art. 2 ust. 1 lit. b oraz ¢ dyrektywy)
dokonano — podstawowego dla przepisow ustawy podzialu zabezpieczen — na takie,

ktoére polegaja na:

1) przeniesieniu przez ustanawiajacego zabezpieczenie prawa do srodkow pienigznych
lub instrumentéw finansowych na przyjmujacego zabezpieczenie, wlaczajac w to
takze takie przeniesienie praw, ktore taczy si¢ z zastrzezeniem odkupu (tzw. umowy

repo), albo

2) ustanowieniu przez przyjmujacego zabezpieczenie zastawu na prawach do srodkow

pieni¢znych lub na instrumentach finansowych (zastaw finansowy), albo

3) ustanowieniu blokady na rachunku papieréw wartosciowych zgodnie z odrgbnymi

przepisami.
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Projekt nie przyjal spotykanej w niektorych tlumaczeniach dyrektywy terminologii
zabezpieczenia ,,z przeniesieniem prawa wlasnosci” oraz ,z zachowaniem przez

wystawce pelnego prawa wiasnosci”.

Nawiazywanie do pojecia wlasnosci uznac nalezy za nieprawidtowe z punktu widzenia
jezyka prawnego, skoro przedmiotem zabezpieczenia nie sa tu rzeczy materialne (art.

451 140 K.c.), lecz papiery warto§ciowe, wierzytelnosci, a wigc prawa.

Zabezpieczenie polegajace na przeniesieniu praw na przyjmujacego zabezpieczenie
obejmuje nie tylko przeniesienie (tzw. przewtaszczenie) papierOw wartosciowych,
zardwno definitywne, jak i z zastrzezeniem odkupu, ale takze, np. przelew (cesjg)
wierzytelnosci na zabezpieczenie. Prawem rzeczowym (ograniczonym) na S$rodkach
pieni¢znych lub instrumentach finansowych, o ktorym mowa w art. 2 ust. 1 lit. ¢
dyrektywy, jest zastaw na prawach, ktory w prawie polskim uregulowany jest w art. 327

—335K.c.

Art. 5 ust. 1 pkt 3. Przepisy ustawy o zastawie finansowym stosuje si¢ odpowiednio do
zabezpieczania wierzytelnosci  finansowych blokada na rachunku papierow
wartosciowych, ustanawiana zgodnie z odrgbnymi przepisami dotyczacymi publicznego
obrotu papierami warto§ciowymi. Chodzi tu w szczegdlnosci o istniejaca obecnie w
obrocie instytucj¢ tzw. blokady. Wskazana instytucja prawna nie jest wylaczona z
zakresu przedmiotowej dyrektywy, za$ na gruncie obecnie obowiazujacego prawa jest
regulowana przez § 72-77 rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 3 wrze$nia 2002 r. w
sprawie trybu i warunkéw postgpowania doméw maklerskich i bankoéw prowadzacych
dziatalno$¢ maklerska oraz bankéw prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych,
wydanego na podstawie art. 60 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o

publicznym obrocie papierami wartosciowymi (Dz. U. z 1999 r. Nr 110, poz. 1269).

Przepis art. 6 projektu ma zapewnic ,,identyfikowalno$¢” przedmiotu zabezpieczenia, o
ktérej mowa w art. 1 ust. 5 dyrektywy, a takze “odnotowanie” ustanowienia
zabezpieczenia finansowego, np. dla zapewnienia informacji o obj¢ciu danych akcji,
zapisanych na rachunku inwestycyjnym prowadzonym przez dom maklerski, zastawem
finansowym, o ktérym mowa w projektowanej ustawie. Uniezaleznienie ustanowienia
zabezpieczenia od szczegdlnych wymogdéw formalnych spowodowato uwolnienie
ustanowienia zastawu od poswiadczenia umowy data pewna — art. 6 ust. 1 projektu

(zob. art. 329 § 1 zdanie drugie K.c., stanowiacego, ze umowa o ustanowienie zastawu
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powinna by¢ zawarta na pismie z data pewna, chociazby umowa o przeniesienie prawa

nie wymagata takiej formy).

Zgodnie z ostatnim zdaniem w art. 1 dyrektywy przewidziane w niej rozwiazania moga
mie¢ zastosowanie nie tylko do uméw sporzadzonych na pismie, lecz takze do tych,
ktére moga by¢ udowodnione w kazdy prawnie dopuszczalny sposob. W $wietle
postanowien dyrektywy inna forma szczeg6lna niz pisemna niweczylaby cel jakim jest
odformalizowanie umow ustanawiajacych zabezpieczenia finansowe. Ponadto panstwa
cztonkowskie nie moga narzuci¢ stronom formy pisemnej (art. 3 ust. 1 dyrektywy).

Stad tres¢ art. 6 projektu.

Podkresli¢ jednak mozna, ze forma pisemna bedzie — na co wskazuje obecna praktyka —
standardem dla umow o charakterze ramowym dotyczacym m. in. ustanawiania
zabezpieczen finansowych. Z kolei poszczegdlne umowy szczegdtowe zawierane w
wykonaniu umowy ramowej moga by¢ ,,dokumentowane” (potwierdzane) w kazdy

prawnie dopuszczalny, okreslony przez strony sposob.

Dyrektywa zrownuje form¢ pisemna z dokumentem sporzadzonym w formie
elektronicznej (art. 2 ust. 3 dyrektywy). Formy te sa juz w polskim prawnie zrownane

za sprawa art. 78 K.c.

Art. 7 projektu dotyczacy zaspokojenia z zabezpieczenia finansowego polegajacego na
przeniesieniu na przyjmujacego zabezpieczenie prawa do Srodkow pieni¢znych lub
instrumentéw finansowych przesadza, ze ostateczne przejgcie moze nastapi¢ z chwila

wystapienia podstawy realizacji zabezpieczenia.

Art. 8-10. Idac za postanowieniami art. 5 dyrektywy uprawnienia zastawnika
uzupetniono o przepisy przewidujace prawo uzycia przedmiotu zabezpieczenia i skutki
zwiazane z jego wykonaniem (art. 8 projektu). Oparcie si¢ na konstrukcji zastawu (tu
zastawu finansowego) wymagalo — w konteks$cie przewidzianej w dyrektywie
mozliwo$ci ustanowienia prawa uzycia, a takze przejgcia przedmiotu zastawu —
odpowiedniego uregulowania uprawnien zastawnika. Zastaw finansowy stanowi
ograniczone prawo rzeczowe, dajace wierzycielowi prawo zaspokojenia sig¢ z
przedmiotu zastawu finansowego. Kluczowa innowacja przyjeta w wykonaniu

postanowien dyrektywy, jest zapewnienie mozliwosci zaspokojenia si¢ z przedmiotu
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zastawu finansowego bez konieczno$ci uruchamiania postgpowania sadowego, w tym
egzekucyjnego. Prawo uzycia oznacza natomiast prawo przyjmujacego zabezpieczenie
do uzywania i dysponowania przedmiotem zabezpieczenia finansowego dostarczonym
na podstawie umowy ustanawiajacej zabezpieczenie finansowe w formie ograniczonego
prawa rzeczowego. Takie rozwigzanie — dzigki mozliwosci ponownego uzycia
zastawionych instrumentow finansowych — zwigksza ogdlnie pltynno$¢ na rynku
finansowym. Art. 10 okresla szczegdtowe zagadnienia trybu i zasad zaspokajania si¢
zastawnika poprzez przejgcie przedmiotu zastawu, w tym ustalania warto$ci oraz
postgpowania w sytuacji, w ktdrej warto$¢ przedmiotu zastawu przewyzsza wysokos¢

wartosci wierzytelnosci finansowe;.

Art. 11 projektu wylacza stosowanie przepisow art. 333 Kodeksu cywilnego, wedlug
ktérego przy zastawie na wierzytelnosciach do odbioru $wiadczenia uprawnieni sa
facznie zastawca wierzytelnosci i zastawnik, z mozliwo$cia zlozenia przedmiotu
swiadczenia do depozytu sadowego.  Utrzymanie takich regul przy zastawie
finansowym stanowiacym zabezpieczenie finansowe uregulowane w projektowanej
ustawie prowadzitoby do powstania trudnych do okreslenia komplikacji przy realizacji
praw zastawnika. Dlatego art. 12 projektu w zdaniu drugim przewiduje, zZe

uprawnionym do zadania spetnienia §wiadczenia begdzie zastawnik.

Projekt uzupetnia zatem reguly dotyczace zastawu, ktérego jedna z postaci (obok, np.
zastawu ustawowego) bedzie zastaw, o ktorym mowa w projekcie, a ktéry odrdznia si¢
od innych rodzajéw zastawu, a mianowicie zastawu rejestrowego 1 zastawu
skarbowego. Jednocze$nie projektowany zastaw finansowy odroznia si¢ od tzw.
zastawu bankowego, przewidzianego w art. 308 K.c. do czasu nowelizacji tego artykutu
dokonanej przez ustawg z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawow. W  przepisach przejsciowych tej ustawy (art. 50) umozliwiono
przeksztalcenie zastawu ustanowionego na podstawie art. 308 w dotychczasowym
brzmieniu (zastawu bankowego) w prawo zastawu rejestrowego wpisywanego do
rejestru zastawdw; prawa nie przeksztalcone wygasty po uptywie 6 miesigcy od dnia

wejscia tej ustawy w zycie.

Art. 12 projektu nalezy do dziedziny prawa prywatnego migedzynarodowego; jednak z

uwagi na S$cista wigz tego przepisu z umowami o ustanowienie zabezpieczen
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finansowych zostal on zamieszczony w projektowanej ustawie. Zawiera on norme
rozstrzygajaca kolizje praw, ktore moga mie¢ zastosowanie do oceny ustanowionego
zabezpieczenia finansowego. Omawiany przepis ma swoje zrodlo w art. 9 dyrektywy,
ktora przewiduje, ze do zabezpieczenia finansowego na zdematerializowanych
papierach warto$ciowych stosuje si¢ prawo tego panstwa, w ktorym prowadzony jest

rachunek rejestrujacy te papiery. Jest to swoiste zastosowanie tacznika lex rei sitae.

Dyrektywa wymienia (art. 9 ust. 2) szereg zagadnien, ktére powinny by¢ rozstrzygane
wedhug tego tacznika. Blizsza analiza tego wyliczenia upowaznia do wniosku, ze
zasadzie lex rei sitae podlegaja wszelkie kwestie dotyczace umowy o ustanowieniu
zabezpieczenia, praw wynikajacych z zabezpieczenia, pierwszenstwa, ochrony nabywcy
w dobrej wierze a takze wykonywania uprawnien ptynacych z zabezpieczenia oraz
zaspokajania si¢ z zabezpieczenia. Z tego wzgledu przepis kolizyjny sformulowano w
sposob zwigzly, ustalajac, ze wszelkie kwestie dotyczace umowy o ustanowienie zabez-
pieczenia finansowego i praw z zabezpieczenia podlegaja wytacznie prawu panstwa, w
ktéorym prowadzony jest rachunek zdematerializowanych papierow warto$ciowych.
Ustalenie wylacznosci tego prawa ma przesadzac, ze chodzi tu o prawo materialne,
merytoryczne, tego panstwa, co wyklucza zastosowanie prawa innego panstwa poprzez

wykorzystanie przepisoOw kolizyjnych (art. 9 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy).

Na zamieszczenie przepisu art. 12 w projektowanej ustawie bez nowelizowania ustawy
z dnia 12 listopada 1965 r. — Prawo prywatne migdzynarodowe (Dz. U. Nr 46, poz. 290,
z pozn. zm.), zdecydowano si¢ kierujac si¢ réwniez przyktadem takich ustaw, jak
ustawa z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i
systemach rozrachunku papierow wartosciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi
systemami (Dz. U. Nr 123, poz. 1351, z pdzn. zm.), czy Prawo upadloSciowe i
naprawcze, zawierajacych przepisy o charakterze kolizyjnym odnoszace si¢ do
szczegllnych stosunkéw prawnych, dla ktéorych regulacje Prawa prywatnego

migdzynarodowego sa niewystarczajace.

Art. 13 1 14. W dyrektywie zawarto rozstrzygnigcia dotyczace wptywu zaje¢ sadowych i
innych na skuteczno$¢ klauzul kompensacyjnych (art. 7 dyrektywy). Ich przeniesienie
do polskiego porzadku prawnego wymaga zmian w Kodeksie postgpowania cywilnego

oraz ustawie o post¢gpowaniu egzekucyjnym w administracji.
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Jezeli chodzi o Kodeks postgpowania cywilnego, to w dodawanym art. 902! normuje si¢
relacj¢ praw i obowiazkoéw stron umow o ustanowienie zabezpieczenia finansowego z
kodeksowymi zasadami egzekucji okreslonymi w Tytule II Kodeksu postgpowania
cywilnego, w Dziale IV ,Egzekucja z innych wierzytelnosci i z innych praw
majatkowych”. Jak przewiduje art. 902! ,,zajgcie wierzytelno$ci nie narusza uprawnien
wynikajacych z zamieszczonej w umowie o ustanowienie zabezpieczenia finansowego
klauzuli kompensacyjnej, o ktérej mowa w ustawie o niektorych zabezpieczeniach
finansowych”. Analogiczna konstrukcj¢ zastosowano w zakresie zmiany ustawy z dnia
17 czerwca 1966 r. o postgpowaniu egzekucyjnym w administracji. Zmiana ta ma na
celu uniemozliwienie przeprowadzania egzekucji, ktoéra by utrudniala realizacjg

stosunkéw prawnych normowanych projektowana ustawa.

Wymaga tu zaznaczenia, ze w polskim jezyku prawnym i prawniczym znaczenie
terminu ,,egzekucja” jest $cisSle zwigzane ze stosowaniem przymusu panstwowego,
natomiast postanowienia dyrektywy odnosza ten termin do wykonywania uprawnien
wynikajacych z umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego. W zwiazku z tym,
dla okreslenia uprawnien posiadajacego zabezpieczenie finansowe w rozumieniu

projektowanej ustawy, nie uzywa si¢ tego terminu (jak to ma miejsce w dyrektywie).

Art. 15 dokonuje stosownych zmian w ustawie z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi (Dz. U. z 2002 r. Nr 49, poz.
447, z po6ézn. zm.), ktorych celem jest zapewnienie wykonalnosci jednego
z podstawowych elementow materialnoprawnych dyrektywy, tj. nawiazujac do
brzmienia art. 4 ust. 4 implementowanej dyrektywy, przewiduje, ze objecie lub nabycie
akcji, jezeli nastgpuje ono w wyniku ustanowienia lub wykonywania zabezpieczenia
finansowego, o ktorym mowa w ustawie o niektorych zabezpieczeniach finansowych,
nie wymaga odno$nej zgody wtasciwego organu nadzoru. Co oczywiscie jednocze$nie
implikuje konieczno$¢ uzyskania tego rodzaju zgody dla celéw moznosci wykonywania

praw z akcji wobec danego, kwalifikowanego podmiotu (np. banku).

Art. 16. Biorac pod uwage kompleksowy charakter regulacji zawartych w Prawie
upadtosciowym 1 naprawczym, projekt przewiduje, ze te postanowienia dyrektywy,
ktoére dotycza zbiorowych postepowan likwidacyjnych, jak i $rodkéw naprawczych,
zostang transponowane do polskiego porzadku prawnego w drodze niezbednych

uzupelnien Prawa upadtosciowego 1 naprawczego.
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Z tresci dyrektywy wynika, ze wskazane w niej zabezpieczenia finansowe i ptynace z
nich uprawnienia nie moga zosta¢ uchylone (uznane za niewazne lub niebyle) z powodu
ich zastosowania w dniu wszczgcia postgpowania likwidacyjnego lub zastosowania
srodkow naprawczych, jak rowniez w okresie poprzedzajacym wszczgeie takich
postgpowan (art. 8 dyrektywy). Ponadto dyrektywa reguluje wpltyw wszczgcia tych
postepowan i stosowania srodkéw naprawczych (sanacyjnych), restrukturyzacyjnych na
klauzule kompensacyjne ,,z natychmiastowym terminem wymagalnos$ci” (art. 7

dyrektywy).

Niezbedne uzupelnienia w tym zakresie dotycza art. 77 oraz art. 498 Prawa
upadtosciowego 1 naprawczego (art. 16 projektu). Zmiana art. 77 Prawa
upadtosciowego 1 naprawczego stanowi¢ bedzie implementacj¢ art. 8 dyrektywy,
dotyczacego zbiorowego postepowania likwidacyjnego (w polskim porzadku prawnym
postgpowania upadlo$ciowego), a takze stosowania $rodkéw naprawczych w takim

postepowaniu.

Prawo upadio$ciowe 1 naprawcze wprowadza ponadto postgpowanie naprawcze, ktore
prowadzone bedzie poza sadem. Sad bedzie kontrolowat to postepowanie. Wszczgcie
postgpowania naprawczego rodzi¢ bedzie skutki przewidziane w art. 498 Prawa
upadto$ciowego i naprawczego, dotyczacym srodkdw naprawczych w rozumieniu art. 2
ust. 1 lit. k dyrektywy. Implementacja dyrektywy wymaga wigc zmian tego artykutu,
poprzez wytaczenie stosowania ust. 1 do uprawnien uprawnionego z zabezpieczenia
finansowego, o ktorym mowa w projektowanej ustawie. Nie wymagaja transpozycji do
Prawa upadtosciowego i naprawczego postanowienia art. 7 dyrektywy — dotyczace
uznania klauzul kompensacyjnych w postgpowaniu upadtosciowym. Rozwigzania
zawarte w art. 85 1 127 Prawa upadtosciowego 1 naprawczego w petni odpowiadaja art.

7 dyrektywy.

Dla zagwarantowania bezpieczenstwa i pewno$ci obrotu prawnego wprowadza si¢ w
art. 17 normg ustanawiajaca zasadg, ze przepisy ustawy stosuje si¢ do umoéw o

ustanowienie zabezpieczenia finansowego zawartych po jej wejsciu w zycie.

Wskazany w art. 18 termin wejScia w zycie to przewidywany dzieh uzyskania przez

Polske cztonkostwa w Unii Europejskiej.

Projektowana ustawa nie zawiera upowaznien do wydania aktéw wykonawczych.
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II1. Ocena skutkow regulacji

Celem wprowadzenia projektowanej ustawy jest rozwoj instytucji prawnych stuzacych
ustanawianiu zabezpieczen na rynku finansowym oraz transpozycja do polskiego
systemu prawnego dyrektywy 2002/47/WE. Przedmiotowy akt normatywny
adresowany jest do kwalifikowanej grupy podmiotéw, w tym bankoéw oraz instytucji
finansowych uczestniczacych w krajowym 1 zagranicznym obrocie finansowym.
Przepisy ustawy wplyna takze na sytuacj¢ prawna podmiotdw innych niz osoby
fizyczne, ktore na podstawie art. 2 moga by¢ jedna ze stron umowy o ustanowienie

zabezpieczenia finansowego.

Proponowane w projekcie rozwiazania beda mialy pozytywny wplyw na rynek
finansowy, poprzez stworzenie dla podmiotow dziatajacych na tym rynku wigkszych
mozliwosci w zakresie zabezpieczen, zmniejszajac ryzyko prawne i ekonomiczne, jak

tez systemowe.

Sposréd podmiotéw regulacyjnych, innych niz resorty, oraz zrzeszen i stowarzyszen
oraz izb gospodarczych zrzeszajacych zainteresowane podmioty dokonano uzgodnief z
nastepujacymi instytucjami: Przewodniczacy Komisji Papierow Warto$ciowych i Gield,
Prezes Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Prezes Gietdy Papierow Wartosciowych
S.A., Prezes Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., Prezes Zwiazku
Bankow Polskich, Krajowa Rada Bankow Depozytariuszy, Stowarzyszenie Emitentow
Gieldowych, Konfederacja Pracodawcow Polskich, Konfederacja Pracodawcow
Prywatnych, Krajowa Spoldzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kredytowa, Krajowy
Zwiazek Bankéw Spotdzielezych, Konferencja Przedsigbiorstw Finansowych w Polsce,
Krajowa Izba Rozliczeniowa S.A., Polska Izba Informatyki i Telekomunikacji oraz

Fundacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego.

Wskazane podmioty zglosity uwagi o charakterze merytorycznym, ktore
W przewazajacej mierze uwzgledniono. Znaczaca czg$¢ postanowien projektu, w tym
przepisy zmieniajace ustawg — Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi,
stanowi wyraz uwag, propozycji i1 opinii zgloszonych przez Komisje¢ Papieréw
Wartosciowych i Gield. Za szczegoélnie istotna uwage, zaakceptowana w trakcie prac
nad projektem, nalezy uzna¢ wniosek Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych
S.A. o dopuszczalne wedhug postanowien dyrektywy rozszerzenie katalogu rodzajow

zabezpieczen o instytucj¢ tzw. blokady, co odzwierciedla brzmienie art. 5 pkt 3 projektu
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ustawy. Nastgpnie uwzgledniono uwagi dotyczace uszczegdtowienia i doprecyzowania
praw 1iobowiazkéw stron umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego,
zgloszone w szczegdlnosci przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Zwiazek Bankow

Polskich oraz Gietde Papieréw Wartosciowych S.A.

Wplyw regulacji na dochody i wydatki budzetu i sektora publicznego

Wejscie w zycie ustawy nie spowoduje powstania kosztéw lub obciazen budzetowych.

Wptyw regulacji na rynek pracy

Wejscie w zycie ustawy nie spowoduje zadnych istotnych zmian na rynku pracy.

Wplyw regulacji na konkurencyjno$¢ wewngtrzna i zewnetrzng gospodarki

Ustawa zawiera rozwigzania w pelni wykorzystujace mozliwosci jakie daja rozwiazania
zawarte w dyrektywie 2000/47/WE w celu usunigcia jakichkolwiek instrumentow,
ktére moglyby tworzy¢ gorsza pozycje polskiego sektora finansowego w konkurencji w

obrebie Unii Europejskiej w ramach jednolitego rynku.

Generalnie, grupa projektowanych przepisow ma na celu zwigkszenie bezpieczenstwa
systemu finansowego Rzeczypospolitej Polskiej zarowno w wymiarze krajowym, jak i
wspolnotowym. W zwiazku z tym oczekuje si¢ wzrostu zaufania do polskiego rynku
finansowego. Zmiany w zakresie projektowanych regulacji nie bgda mie¢ wptywu na
rynek pracy.

Wplyw regulacji na sytuacje i rozwoj regionow

Wejscie w zycie przepisOw ustawy nie spowoduje bezposrednich zmian w sytuacji i

rozwoju regionow.

UZASADNIENIE DOSTOSOWAWCZEGO CHARAKTERU USTAWY O

NIEKTORYCH ZABEZPIECZENIACH FINANSOWYCH

Przedmiotem projektu ustawy sa zasady ustanawiania 1 realizowania zabezpieczen

wierzytelnosci na $rodkach pieni¢znych lub instrumentach finansowych. Przepisom
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opiniowanej ustawy podlegaja zabezpieczenia finansowe wierzytelnosci pieni¢znych
lub wierzytelnosci, w ktorych $wiadczenie polega na dostarczaniu instrumentow
finansowych. Projekt ustawy transponuje do polskiego porzadku prawnego
postanowienia dyrektywy Rady i Parlamentu Europejskiego 2002/47/WE z 6.06.2002 r.
w sprawie ustanawiania zabezpieczen finansowych (Dz. Urz. WE L 168 z 27 czerwca
2002 r., str. 0043-0050). Dyrektywa ta dotyczy zasad ustanawiania i realizowania
zabezpieczen finansowych w sytuacji, gdy przyjmujacy zabezpieczenie jak i
ustanawiajacy zabezpieczenie naleza do kategorii podmiotow $ci§le wymienionych w
dyrektywie. Sa to podmioty dzialajace na rynku finansowym. Przepisy Dyrektywy
2002/47/WE wprowadzaja dwa rodzaje umow zabezpieczenia finansowego: umowy
zabezpieczenia finansowego z przeniesieniem prawa wilasno$ci oraz umowy bez
przeniesienia prawa wlasnosci okreslone jako umowy zabezpieczenia finansowego z
ustanowieniem zabezpieczenia (art. 2 pkt b 1 ¢ Dyrektywy 2002/47/WE). Przepisy
odnoszace si¢ do umoéw o ustanowienie zabezpieczenia finansowego zostaly
implementowane w art. 5 projektu. Zgodnie z brzmieniem art. 3 ust. 1 Dyrektywy
2002/47/WE przewidziano uniezaleznienie waznoS$ci, skutecznosci, wykonalnosci i
mocy dowodowe] umoéw ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe od zachowania
jakiejkolwiek szczegolnej formy prawnej oraz od dokonania jakiejkolwiek rejestracji
zabezpieczenia. Zgodnie z powyzszym przepisem Dyrektywy art. 6 ust. 1
projektowanej ustawy uniezaleznit ustanowienie zabezpieczenia finansowego od
szczegllnych warunkéw formalnych. Zgodnie z art. 9 Dyrektywy 2002/47/WE do
watpliwosci  powstatych w  stosunku do zabezpieczenia finansowego na
zdematerializowanych papierach warto$ciowych stosuje si¢ prawo tego panstwa, w
ktorym prowadzony jest rachunek rejestrujacy te papiery. Przy opracowywaniu

przepisow projektu nie przyjeto metody dostownego i mechanicznego przepisywania
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poszczegblnych postanowien dyrektywy. Transponowano te normy zawarte w

dyrektywie, ktorych nie ma dotychczas w polskim prawie.



URZAD
KOMITETU INTEGRACJ1 EUROPEJSKIE]

MINISTER
Prof. dr hab. Danuta Hiibner

Min. DH/ Q00 2004/0PE - 1k

Warszawa, 5,0 2. 2004

Pan
Aleksander Proksa
Sekretarz Rady Ministréw

Opinia 0 zgodno$ci projektu ustawy o niektorych zabezpieczeniach finansowych, z prawem
Unii Europejskiej, wyrazona na podstawie art. 2 ust. I pkt 2 ustawy z dnia 8 sierpnia 1996
r. o Komitecie Integracji Europejskiej (Dz. U. Nr 106, poz. 494) przez Sekretarza Komitetu
Integracji Europejskiej, Minister Danut¢ Hiibner, dziatajaca z upowaznienia
Przewodniczacego Komitetu Integracji Europejskiej.

W zwigzku z przedtozonym projektem ustawy (pismo nr RM-10-54-04), pozwalam sobie

wyrazi¢ nastgpujaca opinie:

Przedmiotem projektu ustawy sg zasady ustanawiania i realizowania zabezpieczen
wierzytelnosci na $rodkach pienigznych lub instrumentach {inansowych. Przepisom
opiniowanej ustawy podlegaja zabezpieczenia finansowe wierzytelnosci pienieznych lub
wierzylclnol&"ci, w  ktorych $wiadczenie polega na  dostarczaniu  instrumentow
finansowych. Przediozony projekf ustawy transponuje do polskiego porzgdku prawnego
postanowienia Dyrektywy 2002/47/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 6
czerwca 2002 r. w sprawie ustanawiania zabezpieczen finansowych (Dz. Urz. WE Nr L
168, 27.06.2002),

IL Przepisy Dyrektywy 2002/47/WE wprowadzaja dwa rodzaje uméw zabezpieczenia

finansowego: umowy zabezpieczenia finansowego z przeniesieniem prawa wiasnosci oraz
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umowy bez przeniesienia prawa wlasnosci okreélone Jako umowy zabezpieczenia

finansowego z ustanowieniem zabezpieczenia (art, 2 pktbic Dyrektywy 2002/47/WE).

Przepisy odnoszace si¢ do umoéw o ustanowienie zabezpieczenia finansowego zostaly

implementowane w art, S Omawianego projektu i pozostajg one w zgodzie z

postanowieniami ww, Dyrektywy.

Iil. Zgodnie z brzmieniem art. 3 ust. I Dyrektywy 2002/47/WE przewidziano uniezaleznienje

waznosci, skutecznosci, wykonalnosei i mocy dowodowe] uméw ustanawiajacych

zabezpieczenie finansowe od zachowania jakiejkolwiek szczegllnej formy prawnej oraz

od dokonania jakiejkolwiek rejestracji zabezpieczenia, Zgodnie z powyzszym przepisem

Dyrektywy art. 6 ust. | projektowanej ustawy uniezaleznit ustanowienie zabezpieczenia

finansowego od szczegblnyeh warunkow formalnych,

V. Zgodnie z art. 9 Dyrektywy 2002/47/WE do watpliwodci powstatych w stosunku do
zabezpieczenia finansowepgo na zdematerializowanych papierach wartosciowych stosuje
$1¢ prawo tego panstwa, w ktérym prowadzony jest rachunek rejestrujacy te papiery. Jest
lo swoiste zastosowanie tacznika lex rei sitae, kiére znalazlto odbicie w art, 14 projektu.

V., W konkluzji stwierdzam, ze projekt ustawy o niektérych zabezpieczeniach

finansowych jest zgodny 2 prawem Unii Europejskiej.

Z powazaniem,

Do uprzejme;j wiadomosgci:

Pan Andrzej Raczko
Minister Finans6w




TABELA ZBIEZNOSCI

Przepis dyrektywy 2002/47/WE Implementacja przepisow UE w prawie
polskim

Art. 1 ust. 1 Art. 1 projektu ustawy

Art. 1 ust. 2 Art. 2 projektu ustawy

Art. 1 ust. 3 bez potrzeby implementacji

Art. 1 ust. 4(a) Art. 1 projektu ustawy

Art. 1 ust. 4(b) bez potrzeby implementacji

Art. 1 ust. 5 Art. 6 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(a) Art. 5 ust. 1 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(b) Art. 5 ust. 1 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(c) Art. 5 ust. 1 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(d) Art. 3 pkt 1 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(e) Art. 3 pkt 2 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(f) Art. 1 ust. 2 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(g) Art. 3 pkt 7 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(h) bez potrzeby implementacji

Art. 2 ust. 1(1) Art. 3 pkt 6 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(j) Art. 16 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(k) Art. 16 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(1) Art. 3 pkt 4 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(m) Art. 3 pkt 5 projektu ustawy

Art. 2 ust. 1(n) Art. 3 pkt 3 i art. 4 projektu ustawy

Art. 2 ust. 2 Art. 7-12 projektu ustawy

Art. 2 ust. 3 Kodeks cywilny art. 78

Art. 3 ust. 1 Art. 6 projektu ustawy

Art. 3 ust. 2 Art. 6 projektu ustawy

Art. 4 ust. 1 Art. 9 projektu ustawy

Art. 4 ust. 2 Art. 5 ust. 3 1 art. 10 projektu ustawy

Art. 4 ust. 3 bez potrzeby implementacji

Art. 4 ust. 4 Art. 15 projektu ustawy

Art. 4 ust. 5 Art. 16 projektu ustawy

Art. 4 ust. 6 bez potrzeby implementacji

Art. 5 ust. 1 Art. 8 projektu ustawy

Art. 5 ust. 2 Art. 8 ust. 11 2 projektu ustawy

Art. 5 ust. 3 Art. 8 ust. 3 projektu ustawy

Art. 5 ust. 4 Art. 8-10 projektu ustawy

Art. 5 ust. 5 Art. 8 ust. 1 projektu ustawy

Art. 6 ust. 1 Art. 8 ust. 1projektu ustawy

Art. 6 ust. 2 Art. 8 ust. 2 projektu ustawy

Art. 7 ust. 1 (a) Art. 16 projektu ustawy w stosunku do

postgpowania naprawczego (w stosunku do
postepowania upadlo$ciowego art. 85 1 127




ustawy Prawo upadlo$ciowe 1 naprawcze)

Art. 7 ust. 1 (b) Art. 13-14 projektu ustawy
Art. 7 ust. 2 Art. 15 projektu ustawy
Art. 8 Art. 16 projektu ustawy
Art. 9 Art. 12 projektu ustawy
Art. 10 bez potrzeby implementacji
Art. 11 Art. 18 projektu ustawy
Art. 12 bez potrzeby implementacji
Art. 13 bez potrzeby implementacji




DIRECTIVE 2002/47/EC OF THE EUROPEAN
PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL
of 6 June 2002
on financial collateral arrangements

THE EUROPEAN PARLIAMENT AND THE COUNCIL OF THE
EUROPEAN UNION,

Having regard to the Treaty establishing the European
Community, and in particular Article 95 thereof,

Having regard to the proposal from the Commission',
Having regard to the opinion of the European Central Bank’,

Having regard to the opinion of the Economic and Social
Committee”,

Acting in accordance with the procedure laid down in Article
251 of the Treaty4,

Whereas:

(1) Directive 98/26/EC of the European Parliament and of the
Council of 19 May 1998 on settlement finality in payment
and securities settlement systems5 constituted a milestone
in establishing a sound legal framework for payment and
securities settlement systems. Implementation of that
Directive has demonstrated the importance of limiting
systemic risk inherent in such systems stemming from the
different influence of several jurisdictions, and the benefits
of common rules in relation to collateral constituted to such
systems.

(2) In its communication of 11 May 1999 to the European
Parliament and to the Council on financial services:
implementing the framework for financial markets: action
plan, the Commission undertook, after consultation with
market experts and national authorities, to work on further
proposals for legislative action on collateral urging further
progress in the field of collateral, beyond Directive
98/26/EC.

(3) A Community regime should be created for the provision
of securities and cash as collateral under both security
interest and title transfer structures including repurchase
agreements (repos). This will contribute to the integration
and cost-efficiency of the

"OJ C 180 E, 26.6.2001, p. 312.

20J C 196, 12.7.2001, p. 10.

7 0J C 48,21.2.2002, p. 1.

4 Opinion of the European Parliament of 13 December 2001 (not yet
published in the Official Journal), Council Common Position of 5
March 2002 (not yet published in the Official Journal) and Decision of
the European Parliament of 15 May 2002.

JOJL 166, 11.6.1998, p. 45.

DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
I RADY
z dnia 6 czerwca 2002 r.
w sprawie ustanawiania zabezpieczen finansowych
(2002/47/WE)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEIJ,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska, a
w szczeg6lnosci jego art. 95,

uwzgledniajac wniosek Komisjil,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego’,
uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno — Spolecznego3,
dziatajac zgodnie z procedura ustanowiona w art. 251 Traktatu®,

a takze majac na uwadze co nastgpuje:

1) dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 98/26/WE z
dnia 19 maja 1998 w sprawie ostatecznoéci rozliczen’
uczynita krok milowy w tworzeniu zdrowej struktury
prawnej dla systeméw platniczych i rozrachunkowych.
Wdrozenie tej dyrektywy pokazalo waznos¢ ograniczenia
ryzyka systemowego nieodlacznie zawartego w takich
systemach, pochodzacego z réznego wptywu kilku
systeméw prawnych oraz korzySci wyptywajace ze
wspdlnych zasad dotyczacych zabezpieczenia utworzonego
do takich systeméw.

2) Komisja w swojej informacji dla Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 11 maja 1999 w sprawie ustug finansowych:
wdrozenie struktury dla rynkéw finansowych: plan
dziatania, Komisja podjeta sig, po konsultacji z ekspertami
w dziedzinie rynkéw oraz krajowymi autorytetami,
kontynuowa¢ pracg na temat dalszych propozycji
dotyczacych  dzialan  legislacyjnych ~w  sprawie
zabezpieczenia przyspieszajac dalszy postgp na polu
zabezpieczef, wykraczajacy poza dyrektywe 98/26/WE.

3) Powinien by¢ stworzony system prawny Wspdlnoty
zawierajacy przepisy dotyczace stosowania papieréw
warto$ciowych i $rodkéw pienigznych jako zabezpieczenie
zaréwno w przypadku ustanowienia ograniczonego prawa
na papierach wartoS§ciowych jak réwniez przeniesienia
pelni praw wiaczajac umowy repo. Przyczyni sig¢ to do
integracji i obnizenia kosztéw rynku finansowego, jak

'Dz.U. WE nr C 180 E, z dnia 26.06.2001, str. 312.

2DzU. WEnr C 196, z dnia 12.07.2001, str. 10.

> Dz.U. WE nr C 48, z dnia 21.02.2002, str. 1.

4 Opinia Parlamentu Europejskiego z dnia 13 grudnia 2001 (dotychczas
nie opublikowane w Dzienniku Urzedowym), Wspélne Stanowisko
Rady z dnia 5 marca 2002 (dotychczas nie opublikowane w Dzienniku
Urzedowym) i decyzja Parlamentu Europejskiego z dnia 15 maja 2002.
> Dz.U. WE nr L 166, z dnia 11.06.1998, str. 45.
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Q)

)

financial market as well as to the stability of the financial
system in the Community, thereby supporting the freedom
to provide services and the free movement of capital in the
single market in financial services. This Directive focuses
on bilateral financial collateral arrangements.

This Directive is adopted in a European legal context which
consists in particular of the said Directive 98/26/EC as well
as Directive 2001/24/EC of the European Parliament and of
the Council of 4 April 2001 on the reorganisation and
winding up of credit institutions®, Directive 2001/17/EC of
the European Parliament and of the Council of 19 March
2001 on the reorganisation and winding-up of insurance
undertakings’ and Council Regulation (EC) No 1346/2000
of 29 May 2000 on insolvency proceedingsg. This Directive
is in line with the general pattern of these previous legal
acts and is not opposed to it. Indeed, this Directive
complements these existing legal acts by dealing with
further issues and going beyond them in connection with
particular matters already dealt with by these legal acts.

In order to improve the legal certainty of financial
collateral arrangements, Member States should ensure that
certain provisions of insolvency law do not apply to such
arrangements, in particular, those that would inhibit the
effective realisation of financial collateral or cast doubt on
the validity of current techniques such as bilateral close-out
netting, the provision of additional collateral in the form of
top-up collateral and substitution of collateral.

This Directive does not address rights which any person
may have in respect of assets provided as financial
collateral, and which arise otherwise than under the terms
of the financial collateral arrangement and otherwise than
on the basis of any legal provision or rule of law arising by
reason of the commencement or continuation of winding-
up proceedings or reorganisation measures, such as
restitution arising from mistake, error or lack of capacity.

The principle in Directive 98/26/EC, whereby the law
applicable to book entry securities provided as collateral is
the law of the jurisdiction where the relevant register,
account or centralised deposit system is located, should be
extended in order to create legal certainty regarding the use
of such securities held in a cross-border context and used as
financial collateral under the scope of this Directive.

®0J L 125,5.5.2001, p. 15.
70J L 110, 20.4.2001, p. 28.
$0J L 160, 30.6.2000, p. 1.

4)

5)

6)

7)

rowniez do stabilno$ci systemu finansowego we
Wspdlnocie, i tym sposobem wspiera¢ bgdzie swobodg
Swiadczenia ustug oraz swobodg w przeptywie kapitatu
na jednym rynku w ustugach finansowych. Dyrektywa ta
koncentruje si¢ na dwustronnych postanowieniach
ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe.

Dyrektywa ta wpisuje si¢ w europejski kontekst prawny,
ktéry sktada si¢ m.in. z dyrektywy 98/26/WE jak rowniez
dyrektywy 2001/24/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 4 kwietnia 2001 w sprawie reorganizacji i likwidacji
instytucji kredytowych6, dyrektywy  2001/17/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 marca 2001 w
sprawie reorganizacji i likwidacji instytucji
ubezpieczeniowych7 oraz rozporzadzenie Rady (WE) nr
1346/2000 z dnia 29 maja 2000 w sprawie postgpowan
upadtoéciowych®. Dyrektywa ta jest zgodna z ogdlnym
charakterem tych wczesniejszych aktéw prawnych i nie jest
z nim sprzeczna. Co wigcej, ta Dyrektywa uzupetnia te
istniejace  akty prawne zajmujac si¢  dalszymi
zagadnieniami, wykraczajac poza dotychczasowe regulacje
nawigzujac do wybranych kwestii uregulowanych
dotychczasowymi aktami prawnymi.

W celu zwigkszenia pewnoSci prawnej porozumien
ustanawiajacych  zabezpieczenie finansowe, Panstwa
Cztonkowskie powinny zapewni¢ by niektére przepisy
prawa upadlo$ciowego nie mialy zastosowania do takich
porozumien, w szczegdlnosdci te, ktére wstrzymywatyby
skuteczna realizacje zabezpieczenia finansowego lub
poddawatyby w watpliwo$¢ waznos$¢ obecnie stosowanych
technik, takich jak dwustronna rozliczeniowa klauzula
kompensacyjna, dostarczenie dodatkowego zabezpieczenia
w formie zabezpieczenia uzupelniajacego oraz wymiany
zabezpieczenia.

Dyrektywa ta nie dotyczy praw, ktére moze posiada¢
jakakolwiek osoba posiada¢ w odniesieniu do aktywéw
dostarczonych jako zabezpieczenie finansowe i ktére nie
powstaja na  podstawie = warunkéw  porozumienia
ustanawiajacego  zabezpieczenie finansowe ani na
podstawie jakiegokolwiek przepisu prawnego lub zasady
prawnej powstajacych w wyniku rozpoczecia lub
kontynuacji postgpowan upadlosciowo-likwidacyjnych lub
zastosowania S$rodkéw naprawczych, takich jak zwrot
wynikajacy z pomyiki, btedu lub braku zdolnosci do
czynnoS$ci prawnych.

Zasigg obowiazywania zasady zawartej w dyrektywie
98/26/WE, na mocy ktérej prawem wlasciwym dla
zdematerializowanych papieréw warto$ciowych
dostarczonych jako zabezpieczenie jest prawo miejsca
gdzie znajduje si¢ wlasciwy rejestr, rachunek Ilub
scentralizowany system depozytowy, powinien by¢
rozszerzony w celu stworzenia pewnosci prawnej co do

°DzU.WEnr L 125, z dnia 05.05.2001, str. 15.
"Dz.U. WE nr L 110, z dnia 20.04.2001, str. 28.
8 Dz.U. WE nr L 160, z dnia 30.06.2000, str. 1.
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The lex rei sitae rule, according to which the applicable law
for determining whether a financial collateral arrangement
is properly perfected and therefore good against third
parties is the law of the country where the financial
collateral is located, is currently recognised by all Member
States. Without affecting the application of this Directive to
directly-held securities, the location of book entry
securities provided as financial collateral and held through
one or more intermediaries should be determined. If the
collateral taker has a valid and effective collateral
arrangement according to the governing law of the country
in which the relevant account is maintained, then the
validity against any competing title or interest and the
enforceability of the collateral should be governed solely
by the law of that country, thus preventing legal uncertainty
as a result of other unforeseen legislation.

In order to limit the administrative burdens for parties using
financial collateral under the scope of this Directive, the
only perfection requirement which national law may
impose in respect of financial collateral should be that the
financial collateral is delivered, transferred, held, registered
or otherwise designated so as to be in the possession or
under the control of the collateral taker or of a person
acting on the collateral taker's behalf while not excluding
collateral techniques where the collateral provider is
allowed to substitute collateral or to withdraw excess
collateral.

(10) For the same reasons, the creation, validity, verfection,

enforceability or admissibility in evidence of a financial
collateral arrangement, or the provision of financial
collateral under a financial collateral arrangement, should
not be made dependent on the performance of any formal
act such as the execution of any document in a specific
form or in a particular manner, the making of any filing
with an official or public body or registration in a public
register, advertisement in a newspaper or journal, in an
official register or publication or in any other matter,
notification to a public officer or the provision of evidence
in a particular form as to the date of execution of a
document or instrument, the amount of the relevant
financial obligations or any other matter.

8)

9)

10)

uzycia takich papier6w warto$ciowych utrzymywanych w
kontekscie trans-granicznym i uzytych jako zabezpieczenie
finansowe wchodzace w zakres tej dyrektywy.

Wszystkie Panstwa Cztonkowskie uznaja obecnie zasadg
lex rei sitae, zgodnie z ktéra wlasciwym prawem — wediug
ktérego ocenia si¢ czy zabezpieczenie finansowe jest
odpowiednio skuteczne a przez to skuteczne wobec 0s6b —
jest prawo panstwa, w ktérym znajduje si¢ zabezpieczenie
finansowe. Lokalizacja zdematerializowanych papieréw
wartoéciowych  dostarczonych  jako  zabezpieczenie
finansowe i utrzymywanych poprzez jednego lub wigcej
posrednikéw powinna by¢ okreSlona bez wywierania
wplywu na zastosowanie tej Dyrektywy do bezposrednio
utrzymywanych  papieréw warto$ciowych. Jezeli
przyjmujacy zabezpieczenie ma wazne i skuteczne
porozumienie zabezpieczajace zgodnie z obowiazujacym
prawem panstwa, w ktérym utrzymywany jest wlasciwy
rachunek, wtedy wazno$§¢ w stosunku do jakiegokolwiek
konkurencyjnego tytutu lub prawa oraz wykonalno$¢
zabezpieczenia powinna podlega¢ wylacznie prawu tego
panstwa, co zapobiega niepewno$ci prawnej wynikajacej z

mozliwodci  zastosowania innego nieprzewidzianego
ustawodawstwa.

W celu ograniczenia wymogéw administracyjnych
obciazajacych strony korzystajace z zabezpieczenia

finansowego zgodnie z ta Dyrektywa, jedynym wymogiem
dla zapewnienia skuteczno$ci jakie prawo krajowe moze
nalozy¢  jest spséb  dostarczania,  przenoszenia,
utrzymywania, rejestrowania lub oznaczenia tak, by byto w
posiadaniu lub pod kontrola przyjmujacego zabezpieczenie
albo osoby dzialajacej w imieniu przyjmujacego
zabezpieczenie, przy czym nie moze nastapi¢ wylaczenie
technik stosowanych przy zabezpieczeniach zgodnie z
ktérymi dajacy zabezpieczenie jest uprawniony do zamiany
zabezpieczenia lub wyptacenia nadwyzki zabezpieczenia.

Z tych samych powoddéw, powstanie, wazno$¢, nadanie
skuteczno$ci, wykonalno$¢ lub dopuszczalno§¢ dowodu na
zawarcie porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie
finansowe lub dostarczenie zabezpieczenia finansowego w
wyniku zawarcia porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie, nie powinno by¢ zalezne od zachowania
szczegblnej formy prawnej takiej jak: wykonanie
jakiegokolwiek dokumentu w szczegdlnej formie lub w
szczegblny sposéb, sktadanie wnioskéw do urzedowych
lub publicznych organéw, rejestracia w publicznym
rejestrze, reklama w gazecie lub magazynie, w urzgdowym
rejestrze lub dzienniku, lub w jakikolwiek inny sposéb,
zawiadomienie urzgdnika publicznego, dostarczenie
dowodu w szczegdlnej formie odnoszacej si¢ do: terminu
sporzadzenia dokumentu Iub instrumentu, warto$ci
zabezpieczonych zobowiazan finansowych, lub
jakiejkolwiek innej kwestii. Dyrektywa ta jednakze musi
doprowadza¢ do réwnowagi pomigdzy wydajnoscia

Narodowy Bank Polski/Departament Prawny/Zespot ds. Obrotu Prawnego z Zagranicq 3



This Directive must however provide a balance between
market efficiency and the safety of the parties to the
arrangement and third parties, thereby avoiding inter alia
the risk of fraud. This balance should be achieved through
the scope of this Directive covering only those financial
collateral arrangements which provide for some form of
dispossession, i.e. the provision of the financial collateral,
and where the provision of the financial collateral can be
evidenced in writing or in a durable medium, ensuring
thereby the traceability of that collateral. For the purpose of
this Directive, acts required under the law of a Member
State as conditions for transferring or creating a security
interest on financial instruments, other than book entry
securities, such as endorsement in the case of instruments
to order, or recording on the issuer's register in the case of
registered instruments, should not be considered as formal
acts.

(11) Moreover, this Directive should protect only financial

collateral arrangements which can be evidenced. Such
evidence can be given in writing or in any other legally
enforceable manner provided by the law which is
applicable to the financial collateral arrangement.

(12) The simplification of the use of financial collateral through

the limitation of administrative burdens promotes the
efficiency of the cross-border operations of the European
Central Bank and the national central banks of Member
States participating in the economic and monetary union,
necessary for the implementation of the common monetary
policy. Furthermore, the provision of limited protection of
financial collateral arrangements from some rules of
insolvency law in addition supports the wider aspect of the
common monetary policy, where the participants in the
money market balance the overall amount of liquidity in
the market among themselves, by cross-border transactions
backed by collateral.

(13) This Directive seeks to protect the validity of financial

collateral arrangements which are based upon the transfer
of the full ownership of the financial collateral, such as by
eliminating the so-called re-characterisation of such
financial collateral arrangements (including repurchase
agreements) as security interests.

11)

12)

13)

rynkowa a bezpieczenstwem stron porozumienia oraz oséb
trzecich, w ten sposéb unikajac m.in. ryzyka oszustwa.
Réwnowaga ta powinna by¢ osiagnigta poprzez objgcie
zakresem tej Dyrektywy tylko takich porozumien
ustanawiajacych  zabezpieczenie  finansowe,  ktdre
zapewniaja okre§lona forme¢ przejScia posiadania tj.
dostarczenia zabezpieczenia finansowego, i gdzie moze to
by¢ udowodnione pisemnie lub na trwatym no$niku,
zapewniajac w ten spos6b mozliwo$¢ identyfikacji takiego
zabezpieczenia. Dla celéw tej Dyrektywy, czynnosci
wymagane przez prawo Panstwa Cztonkowskiego jako
warunki dla transferu lub ustanawiania prawa na papierach
warto$ciowych innych niz zdematerializowane papiery
wartoéciowe, takich jak indos w przypadku papieréw
warto$ciowych na zlecenie, lub zapisywanie w rejestrze
emitenta w przypadku papieréw imiennych, nie powinny
by¢ uwazane za czynnos$ci w szczegdlnej formie prawne;j.

Dodatkowo, ta Dyrektywa powinna ochrania¢ tylko takie
porozumienia ustanawiajace zabezpieczenie finansowe,
ktére moga by¢ udowodnione. Taki dowdéd moze byé
przedstawiony na pisSmie lub w inny prawnie uznany
sposéb  dopuszczony przez prawo wlasciwe dla
porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe.

Uproszczenie uzycia zabezpieczenia finansowego poprzez
ograniczenie  cigzaro0w  administracyjnych  wspiera
skuteczno§¢ operacji trans-granicznych Europejskiego
Banku Centralnego i narodowych bankéw centralnych
Panstw  Cztonkowskich  uczestniczacych ~w  Unii
Gospodarczej i Walutowej, konieczng dla wdrozenia
wspdlnej polityki pienigznej. Dodatkowo, przepis o
ograniczonej ochronie porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe przed niektérymi zasadami
prawa upadtosciowego oprocz tego wspiera szerszy aspekt
wspélnej polityki pieni¢znej, gdzie uczestnicy rynku
pieni¢znego wyréwnuja pomig¢dzy soba catkowita sume
ptynnosci na rynku, poprzez transakcje trans-graniczne
odpowiednio zabezpieczone.

Dyrektywa zaklada ochrong waznosci porozumien
ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe, ktére opieraja
si¢ na przeniesieniu pelnego prawa  wlasnosci
zabezpieczenia finansowego, poprzez eliminowanie tak
zwanej re-charakteryzacji tego rodzaju porozumien
ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe (wlaczajac
umowy repo) jako ograniczone prawa rzeczowe na
papierach wartosciowych.
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(14) The enforceability of bilateral close-out netting should be

protected, not only as an enforcement mechanism for title
transfer financial collateral arrangements including
repurchase agreements but more widely, where close-out
netting forms part of a financial collateral arrangement.
Sound risk management practices commonly used in the
financial market should be protected by enabling
participants to manage and reduce their credit exposures
arising from all kinds of financial transactions on a net
basis, where the credit exposure is calculated by combining
the estimated current exposures under all outstanding
transactions with a counterparty, setting off reciprocal
items to produce a single aggregated amount that is
compared with the current value of the collateral.

(15) This Directive should be without prejudice to any

restrictions or requirements under national law on bringing
into account claims, on obligations to set-off, or on netting,
for example relating to their reciprocity or the fact that they
have been concluded prior to when the collateral taker
knew or ought to have known of the commencement (or of
any mandatory legal act leading to the commencement) of
winding-up proceedings or reorganisation measures in
respect of the collateral provider.

(16) The sound market practice favoured by regulators whereby

participants in the financial market use top-up financial
collateral arrangements to manage and limit their credit risk
to each other by mark-to-market calculations of the current
market value of the credit exposure and the value of the
financial collateral and accordingly ask for top-up financial
collateral or return the surplus of financial collateral should
be protected against certain automatic avoidance rules. The
same applies to the possibility of substituting for assets
provided as financial collateral other assets of the same
value. The intention is merely that the provision of top-up
or substitution financial collateral cannot be questioned on
the sole basis that the relevant financial obligations existed
before that financial collateral was provided, or that the
financial collateral was provided during a prescribed
period. However, this does not prejudice the possibility of
questioning under national law the financial collateral
arrangement and the provision of financial collateral as part
of the initial provision, top-up or substitution of financial
collateral, for example where this has been intentionally
done to the detriment of the other creditors (this covers
inter alia actions based on fraud or similar avoidance rules
which may apply in a prescribed period).

14)

15)

16)

Wykonalno$¢ dwustronnych rozliczeniowych klauzul
kompensacyjnych powinna zosta¢ zabezpieczona, nie tylko
gdy  mechanizm  wykonawczy dla  porozumien
ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe z
przeniesieniem petni praw obejmuje umowy repo, ale
szerzej, tam gdzie rozliczeniowa klauzula kompensacyjna
stanowi czgsc porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe. Prawidlowe praktyki
zarzadzania ryzykiem zwykle stosowane na rynku
finansowym powinny by¢ zabezpieczone poprzez
umozliwienie uczestnikom zarzadzania i redukowania ich
pozycji kredytowej powstajacej ze wszystkich rodzajéow
transakcji finansowych na bazie netto, gdzie pozycja
kredytowa jest wyliczana przez sumowanie oszacowanych
biezacych  pozycji  wynikajacych ze  wszystkich
niewykonanych transakcji z druga strong, potracajac
wzajemne pozycje dla utworzenia tacznej kwoty, ktéra jest
poréwnywana z biezaca wartoscia zabezpieczenia.

Dyrektywa nie narusza zadnych postanowien praw
krajowych, przewidujacych ograniczenia lub okreslajacych
wymagania dotyczace sporzadzenia listy wierzytelnosci,
zobowiazan do dokonania potracenia lub kompensacji, np.
odnoszacych si¢ do wzajemnosci tych zobowiazan lub
faktu, ze powstaly one zanim otrzymujacy zabezpieczenie
wiedzial lub mdégl si¢ dowiedzie¢ o rozpoczgciu (lub o
jakimkolwiek  akcie  prawnym  prowadzacym do
rozpoczgceia) procedury likwidacyjnej lub majacej na celu
reorganizacj¢ w stosunku do dajacego zabezpieczenie.

Powinno si¢ zabezpiecza¢ przed niektérymi zasadami
powodujacymi  automatyczna niewaznos$¢  czynnosci
zdrowa praktyke rynkowa wspierana przez regulatoréw,
zgodnie z ktéra uczestnicy na rynku finansowym uzywaja
porozumien ustanawiajacych uzupetniajace zabezpieczenie
finansowe do zarzadzania i ograniczania ryzyka
kredytowego wzgledem siebie poprzez kalkulacje ,,mark-
to-market” biezacej warto$ci rynkowej pozycji kredytowej
oraz wartosci zabezpieczenia finansowego i stosownie do
wezwania o dokonanie uzupelnienia zabezpieczenia
finansowego lub zwrotu nadwyzki zabezpieczenia
finansowego. To samo dotyczy mozliwosci wymiany
aktywow dostarczonych jako zabezpieczenie finansowe na
inne aktywa o tej samej wartosci. Intencja jest aby
dostarczenie uzupetniajacego Iub zamiennego
zabezpieczenia finansowego nie mogto by¢ podwazane
wylacznie na tej podstawie, ze zabezpieczone
zobowiazania finansowe istnialy zanim to zabezpieczenie
finansowe zostato dostarczone, lub ze zabezpieczenie
finansowe zostalo dostarczone podczas oznaczonego
okresu. Jednakze, nie wylacza to  mozliwosci
kwestionowania  zgodnie z  prawem = krajowym
porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe
jak réwniez dostarczenia zabezpieczenia finansowego jako:
czgsci wstepnego dostarczenia, uzupelnienia
zabezpieczenia lub wymiany zabezpieczenia finansowego,
np. gdy zostalo to uczynione celowo na
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(17) This Directive provides for rapid and non-formalistic

enforcement procedures in order to safeguard financial
stability and limit contagion effects in case of a default of a
party to a financial collateral arrangement.

However, this Directive balances the latter objectives with
the protection of the collateral provider and third parties by
explicitly confirming the possibility for Member States to
keep or introduce in their national legislation an a
posteriori control which the Courts can exercise in relation
to the realisation or valuation of financial collateral and the
calculation of the relevant financial obligations. Such
control should allow for the judicial authorities to verify
that the realisation or valuation has been conducted in a
commercially reasonable manner.

(18) It should be possible to provide cash as collateral under

both title transfer and secured structures respectively
protected by the recognition of netting or by the pledge of
cash collateral. Cash refers only to money which is
represented by a credit to an account, or similar claims on
repayment of money (such as money market deposits), thus
explicitly excluding banknotes.

(19) This Directive provides for a right of use in case of security

financial collateral arrangements, which increases liquidity
in the financial market stemming from such reuse of
‘pledged’ securities. This reuse however should be without
prejudice to national legislation about separation of assets
and unfair treatment of creditors.

(20) This Directive does not prejudice the operation and effect

of the contractual terms of financial instruments provided
as financial collateral, such as rights and obligations and
other conditions contained in the terms of issue and any
other rights and obligations and other conditions which
apply between the issuers and holders of such instruments.

(21) This Act complies with the fundamental rights and follows

the principles laid down in particular in the Charter of
Fundamental Rights of the European Union.

17)

18)

19)

20)

21)

szkode innych wierzycieli (obejmuje to m.in. czynnosci
bazujace na oszustwie lub podobne zasady przewidujace
bezwzgledna niewazno$¢ czynnosci, ktére moga mie¢
zastosowanie w oznaczonym okresie).

Dyrektywa  zapewnia szybkie 1 odformalizowane
wykonanie procedur w celu zabezpieczenia stabilnoSci
finansowej oraz ograniczenia efektu domina w przypadku
niewywiazania si¢ strony porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie  finansowe. Jakkolwiek, Dyrektywa
rownowazy te powyzsze cele z ochrona dajacego
zabezpieczenie 1 0s6b trzecich poprzez wyrazne
potwierdzanie mozliwosci dla Panstw Czlonkowskich
zachowania lub wprowadzenia do ich krajowego
prawodawstwa nastgpczej kontroli, ktéra moga wykonywaé
sady w zwiazku z realizacja lub wycena zabezpieczenia
finansowego oraz kalkulacja zabezpieczonych zobowiazan
finansowych. Taka kontrola powinna pozwala¢ wiadzom
sadowym na sprawdzanie czy realizacja lub wycena zostaly
przeprowadzone w rynkowo wiasciwy sposéb.

Dopuszczalna powinna by¢ mozliwos¢ dostarczenia
Srodkéw pienigznych jako zabezpieczenie zaréwno przy
przeniesieniu pelni praw jak i w formie zabezpieczajacych
ograniczonych praw rzeczowych odpowiednio chronionych
poprzez uznanie kompensacji lub poprzez zastaw na
érodkach pienieznych. Srodki pieniezne odnosi sie tylko do
pieniedzy reprezentowanych przez zapis na rachunku lub
podobne roszczenie o zwrot pienigdzy (tak jak rynkowe
depozyty pienigzne), tym samym wyraznie wylaczajac
znaki pienigzne.

Dyrektywa zapewnia ,prawo uzycia” w przypadku
porozumien ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe w
formie ograniczonych praw rzeczowych, co zwigksza
ptynno$¢ na rynku finansowym wynikajaca z takiego
ponownego uzycia »Zastawionych” papieréw
warto$ciowych. Takie powtdrne uzycie nie powinno jednak
narusza¢ krajowego prawodawstwa odnoszacego si¢ do
wyodrebniania aktywéw oraz nieuczciwego traktowania
wierzycieli.

Dyrektywa nie narusza dziatania i skutku uméwionych
warunkow instrumentéw finansowych dostarczanych jako
zabezpieczenie finansowe, takich jak prawa i obowiazki
oraz inne warunki przewidziane w warunkach emisji, a
takze jakiekolwiek prawa i obowiazki oraz inne warunki,
ktére maja zastosowanie migdzy emitentami a
posiadaczami takich instrumentéw.

Akt ten przestrzega podstawowych praw i jest w zgodzie z
ustalonymi zasadami w szczegélnosci w  Karcie
Podstawowych Praw Unii Europejskiej.
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(22) Since the objective of the proposed action, namely to create

a minimum regime relating to the use of financial
collateral, cannot be sufficiently achieved by the Member
States and can therefore, by reason of the scale and effects
of the action, be better achieved at Community level, the
Community may adopt measures, in accordance with the
principle of subsidiarity as set out in Article 5 of the
Treaty. In accordance with the principle of proportionality,
as set out in that Article, this Directive does not go beyond
what is necessary in order to achieve that objective,

HAVE ADOPTED THIS DIRECTIVE:

Article 1
Subject matter and scope

1.

(a)

(b)

This Directive lays down a Community regime applicable
to financial collateral arrangements which satisfy the
requirements set out in paragraphs 2 and 5 and to financial
collateral in accordance with the conditions set out in
paragraphs 4 and 5.

The collateral taker and the collateral provider must each
belong to one of the following categories:

a public authority (excluding publicly guaranteed
undertakings unless they fall under points (b) to (e))
including:

@) public sector bodies of Member States charged
with or intervening in the management of public
debt, and

(i) public sector bodies of Member States authorised
to hold accounts for customers;

a central bank, the European Central Bank, the Bank for
International Settlements, a multilateral development bank
as defined in Article 1(19) of Directive 2000/12/EC of the
European Parliament and of the Council of 20 March 2000
relating to the taking up and pursuit of the business of
credit institutionsg, the International Monetary Fund and
the European Investment Bank;

°0J L 126, 26.5.2000, p. 1. Directive as amended by Directive
2000/28/EC (OJ L 275, 27.10.2000, p. 37).

22) Poniewaz cel proponowanego dzialania, a mianowicie

stworzenie  minimalnego rezimu dla  stosowania
zabezpieczenia finansowego, nie moze by¢ wystarczajaco
osiagnigty przez Panstwa Cztonkowskie i dlatego moze, z
powodu skali i skutkéw dziatania, by¢ lepiej osiagnigty na
poziomie Wspdlnoty, ktéra moze przyja¢ $rodki dziatania,
zgodnie z zasada subsydiarnosci, o ktérej mowa w art. 5
Traktatu. Zgodnie z zasada proporcjonalnosci, o ktérej
mowa réwniez w tym artykule, Dyrektywa nie wyracza
poza zakres konieczny dla osiagnigcia tego celu,

PRZYJELY TE DYREKTYWE:

Artykut 1

Przedmiot regulacji i zakres

1. Dyrektywa ustala rezim prawny Wspdlnoty majacy
zastosowanie do ustanawiania zabezpieczenia finansowego,
ktére speiniaja wymagania okreslone w ust. 2 i 5, oraz
zabezpieczenia finansowego zgodnie z warunkami
okre§lonymi w ust. 41 5.

2. Zaréwno przyjmujacy zabezpieczenie jak i dajacy

zabezpieczenie musza naleze¢ do jednej z nastgpujacych
kategorii:

(a) organ wiladzy publicznej (wylaczajac podmioty objgte
gwarancjami udzielonymi przez organ wladzy
publicznej, chyba Ze podlegaja przepisom zawartym w
lit. od (b) do (e)) wlaczajac:

@) organy  sektora  publicznego  Panstw
Cztonkowskich, ktérych zadaniem jest
zarzadzanie lub dokonywanie interwencji w
zarzadzaniu dtugiem publicznym, oraz

(ii) organy  sektora  publicznego  Panstw
Cztonkowskich posiadajace zezwolenie na
prowadzenie rachunkéw dla klientéw;

(b) bank centralny, Europejski Bank Centralny, Bank
Rozrachunkéw Migdzynarodowych, bank rozwoju
wielostronnego okreslony w art. 1(19) dyrektywy
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 20
marca 2000 roku w sprawie podejmowanie i
prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe’,
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy i Europejski
Bank Inwestycyjny;

o Dz.U. WE nr L 126, z dnia 26.05.2002, poz. 1, z p6zn. zm.
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(c) afinancial institution subject to prudential supervision
including:

(1) a credit institution as defined in Article 1(1)
of Directive 2000/12/EC, including the
institutions listed in Article 2(3) of that
Directive;

(i) an investment firm as defined in Article 1(2)
of Council Directive 93/22/EEC of 10 May
1993 on investment services in the securities
field’;

(iii) a financial institution as defined in Article
1(5) of Directive 2000/12/EC;

@iv) an insurance undertaking as defined in
Atrticle 1(a) of Council Directive 92/49/EEC
of 18 June 1992 on the coordination of laws,
regulations and administrative provisions
relating to direct insurance other than life
assurance'® and a life assurance undertaking
as defined in Article 1(a) of Council
Directive 92/96/EEC of 10 November 1992
on the coordination of laws, regulations and
administrative provisions relating to direct
life assurance'";

) an undertaking for collective investment in
transferable securities (UCITS) as defined in
Article  1(2) of Council Directive
85/611/EEC of 20 December 1985 on the
coordination of laws, regulations and
administrative  provisions  relating  to
undertakings for collective investment in
transferable securities (UCITS)'%;

(vi) a management company as defined in Article
1a(2) of Directive 85/611/EEC;

® OI L 141, 11.6.1993, p. 27. Directive as last amended by Directive
2000/64/EC of the European Parliament and of the Council (OJ L 290,
17.11.2000, p. 27).

07 L 228, 11.8.1992, p. 1. Directive as last amended by Directive
2000/64/EC of the European Parliament and of the Council.

"0J L 360, 9.12.1992, p. 1. Directive as last amended by Directive
2000/64/EC of the European Parliament and of the Council.

2o1L 375, 31.12.1985, p. 3. Directive as last amended by Directive
2001/108/EC of the European Parliament and of the Council. (OJ L 41,
13.2.2002, p. 35).

c) instytucja  finansowa  podlegajaca  nadzorowi
ostrozno$ciowemu wiaczajac:

@) instytucje¢ kredytowa zgodnie z definicja z
art. 1(1) dyrektywy 2000/12/WE, wlaczajac
instytucje wymienione w art. 2(3) tej
dyrektywys;

(ii) firmg inwestycyjna zgodnie z definicja z art.
1(2) dyrektywy 93/22/EWG z dnia 10 maja
1993 roku w sprawie $wiadczenia ustug
inwestycyjnych ~w  zakresie  papieréw
wartoéciowychlo;

(iii) instytucje finansowa zgodnie z definicja z
art. 1(5) dyrektywy 2000/12/WE;

@iv) instytucje  ubezpieczeniowa zgodnie z
definicja z art. 1(a) dyrektywy 92/49/EWG z
dnia 18 czerwca 1992 roku w sprawie
koordynacji ustawodawstw, rozporzadzen
wykonawczych i przepisow
administracyjnych dotyczacych ubezpieczen
bezposrednich innych niz ubezpieczenia na
zycie'' oraz zaklad ubezpieczeh na zycie
zgodnie z definicja z art. 1(a) dyrektywy
92/96/EWG z dnia 10 listopada 1992 w

sprawie koordynacji ustawodawstwa,
przepiséw wykonawczych i
administracyjnych dotyczacych

’ . . , . - 12
bezposrednich ubezpieczen na zycie

) instytucj¢  wspOlnego inwestowania W
papiery wartosciowe (UCITS) zgodnie z
definicja z art. 1(2) dyrektywy 85/611/EWG
z dnia 20 grudnia 1985 w sprawie
koordynacji ustawodawstw, rozporzadzen
wykonawczych i przepisow
administracyjnych dotyczacych okreslonych
instytucji wspdlnego inwestowania w papiery
wartosciowe (UCITS)B;

(vi) instytucje funduszy inwestycyjnych zgodnie
z definicja z art. 1la(2) dyrektywy
85/611/EWG;

' Dz.U. WE nr L 141, z dnia 11.06.1993, poz. 27, z p6zn. zm.
"'Dz.U. WE nr L 228, z dnia 11.08.1992, poz. 1, z p6zn. zm.
2Dz.U. WEnr L 360, z dnia 09.12.1992, poz. 1, z pézn. zm.
" Dz.U. WE nr L 375, z dnia 31.12.1985, poz. 3, z p6zn. zm.
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(d) a central counterparty, settlement agent or clearing house,

as defined respectively in Article 2(c), (d) and (e) of
Directive 98/26/EC, including similar institutions regulated
under national law acting in the futures, options and
derivatives markets to the extent not covered by that
Directive, and a person, other than a natural person, who
acts in a trust or representative capacity on behalf of any
one or more persons that includes any bondholders or
holders of other forms of securitised debt or any institution
as defined in points (a) to (d);

been provided and if that provision can be evidenced in
writing.

d) partner centralny, agent rozrachunkowy lub izba
rozliczeniowa zgodnie z odpowiednimi definicjami z
art. 2(c), (d) i (e) dyrektywy 98/26/WE, wiaczajac
podobne instytucje uregulowane w prawie krajowym i
dziatajace na rynkach kontraktéw terminowych, opcji
i instrumentéw pochodnych w zakresie nie objetym
przez Dyrektywe, oraz podmiot, inny niz osoba
fizyczna, dziatajaca jako powiernik Ilub jako
przedstawiciel w imieniu innej osoby lub oséb, ktéra
obejmuje wszelkich posiadaczy obligacji lub innych
form papieréw dtuznych, lub jakakolwiek instytucja
zgodnie z definicjami zawartymi w lit. od (a) do (d).

(e) a person other than a natural person, including
unincorporated firms and partnerships, provided that the e) podmiot inny niz osoba fizyczna, wlaczajac firmy i
other party is an institution as defined in points (a) to (d). spotki nie posiadajace osobowosci prawnej pod

warunkiem, 7ze druga strona jest instytucja
zdefiniowana w lit. od (a) do (d).

3. Member States may exclude from the scope of this Panstwa Czlonkowskie moga wylaczy¢é z zakresu
Directive financial collateral arrangements where one of obowigzywania Dyrektywy porozumienia ustanawiajace
the parties is a person mentioned in paragraph 2(e). zabezpieczenie finansowe, w ktérych jedna ze stron jest
If they make use of this option Member States shall inform podmiot wymieniony w ust. 2(e).
the Commission which shall inform the other Member Jezeli jakie$ Pafistwo Czlonkowskie wykorzystuje tg opcjg,
States thereof. to powinno ono poinformowa¢ Komisjg, ktéra poinformuje

o tym inne Panstwa Cztonkowskie.

4. (a) The financial collateral to be provided must consist of (a) Zabezpieczenie finansowe polega na dostarczeniu

cash or financial instruments. srodkéw pienigznych lub instrumentéw finansowych.
(b) Member States may exclude from the scope of this (b) Kraje Czlonkowskie moga wylaczy¢ z zakresu
Directive financial collateral consisting of the obowiazywania Dyrektywy zabezpieczenie finansowe
collateral provider's own shares, shares in affiliated zawierajace wlasne akcje dostarczajacego
undertakings within the meaning of seventh Council zabezpieczenie, akcje  jednostek  powiazanych
Directive 83/349/EEC of 13 June 1983 on consolidated kapitalowo w rozumieniu siédmej dyrektywy Rady
accounts'*, and shares in undertakings whose exclusive 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 roku w sprawie
purpose is to own means of production that are skonsolidowanych sprawozdan finansowych“, oraz
essential for the collateral provider's business or to akcji jednostek, ktérych wylacznym celem jest
own real property. posiadanie $rodkéw produkcji, ktére sa istotne dla
dziatalnosci dajacego zabezpieczenie, lub posiadanie

nieruchomosci.
5. This Directive applies to financial collateral once it has

Dyrektywg stosuje si¢ do zabezpieczenia finansowego jesli
zostalo dostarczone i jego dorgczenie moze byc
udowodnione na pi$mie.

14 OJ L 193, 18.7.1983, p. 1. Directive as last amended by Directive
2001/65/EC of the European Parliament and of the Council (OJ L 283,
27.10.2001, p. 28).

“Dz.U. WE nr L 193, z dnia 18.07.1983, p.1, z p6zi. zm.
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The evidencing of the provision of financial collateral must
allow for the identification of the financial collateral to
which it applies. For this purpose, it is sufficient to prove
that the book entry securities collateral has been credited
to, or forms a credit in, the relevant account and that the
cash collateral has been credited to, or forms a credit in, a
designated account.

This Directive applies to financial collateral arrangements
if that arrangement can be evidenced in writing or in a
legally equivalent manner.

Article 2
Definitions

1.

For the purpose of this Directive:

(a) ‘financial collateral arrangement’ means a title transfer
financial collateral arrangement or a security financial
collateral arrangement whether or not these are
covered by a master agreement or general terms and
conditions;

(b) ‘title transfer financial collateral arrangement’ means
an arrangement, including repurchase agreements,
under which a collateral provider transfers full
ownership of financial collateral to a collateral taker
for the purpose of securing or otherwise covering the
performance of relevant financial obligations;

(c) ‘security financial collateral arrangement’ means an
arrangement under which a collateral provider
provides financial collateral by way of security in
favour of, or to, a collateral taker, and where the full
ownership of the financial collateral remains with the
collateral provider when the security right is
established;

(d) ‘cash’ means money credited to an account in any
currency, or similar claims for the repayment of
money, such as money market deposits;

Dowdéd  ustanowienia  zabezpieczenia  finansowego
powinien umozliwia¢ identyfikacje¢  zabezpieczenia
finansowego, do ktdérego si¢ odnosi. W tym celu wystarczy
udowodni¢, ze wlasciwy rachunek zostal uznany
zabezpieczeniem na zdematerializowanych papierach
warto$ciowych, lub zostaty udostgpnione takie papiery w
rachunku, oraz ze wyznaczony rachunek zostal uznany
Srodkami pienigznymi bedacymi zabezpieczeniem, lub
zostaty one udostgpnione w takim rachunku.

Dyrektywe stosuje si¢ do porozumien ustanawiajacych
zabezpieczenie finansowe jezeli sa sporzadzone w formie
pisemnej lub moga by¢ udowodnione w inny prawnie
odpowiedni sposdb.

Artykut 2
Definicje

1.

Dla celéw niniejszej Dyrektywy:

(a) ,,porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie
finansowe” oznacza porozumienie ustanawiajace
zabezpieczenie finansowe z przeniesieniem pelni praw
lub porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie
finansowe w formie ograniczonych praw rzeczowych
bez wzgledu na to czy obejmuje je umowa ramowa
czy ogdlne warunki;

(b) ,,porozumienie  ustanawiajace  zabezpieczenie
finansowe z przeniesieniem petni praw” oznacza
porozumienie, wlaczajac umowy repo, na mocy
ktérego dajacy zabezpieczenie przenosi petne prawa
do zabezpieczenia finansowego na przyjmujacego
zabezpieczenie w celu zabezpieczenia lub innego
pokrycia wykonania zabezpieczonych zobowigzan
finansowych;

(c) ,,porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie
finansowe w formie ograniczonych praw rzeczowych”
oznacza porozumienie na mocy ktérego dajacy
zabezpieczenie dostarcza je tytutem zabezpieczenia na
rzecz lub dla przyjmujacego zabezpieczenie i gdzie
dajacy zabezpieczenie zachowuje pelne prawo
wlasnosci z chwila ustanowienia zabezpieczenia;

(d) .$rodki pienigzne” oznacza pieniadze wplacone na
rachunek w jakiejkolwiek walucie lub podobne
roszczenia o zwrot pienigdzy takie jak depozyty na
rynku pieni¢znym;
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(b

‘financial instruments’ means shares in companies and
other securities equivalent to shares in companies and
bonds and other forms of debt instruments if these are
negotiable on the capital market, and any other
securities which are normally dealt in and which give
the right to acquire any such shares, bonds or other
securities by subscription, purchase or exchange or
which give rise to a cash settlement (excluding
instruments of payment), including units in collective
investment undertakings, money market instruments
and claims relating to or rights in or in respect of any
of the foregoing;

‘relevant financial obligations’ means the obligations
which are secured by a financial collateral
arrangement and which give a right to cash settlement
and/or delivery of financial instruments. Relevant
financial obligations may consist of or include:

@) present or future, actual or contingent or
prospective  obligations (including such
obligations arising under a master agreement
or similar arrangement);

(i) obligations owed to the collateral taker by a
person other than the collateral provider; or

(iii) obligations of a specified class or kind
arising from time to time;

‘book entry securities collateral’ means financial
collateral provided under a financial collateral
arrangement which consists of financial instruments,
title to which is evidenced by entries in a register or
account maintained by or on behalf of an intermediarys;

‘relevant account’ means in relation to book entry
securities collateral which is subject to a financial
collateral arrangement, the register or account —
which may be maintained by the collateral taker — in
which the entries are made by which that book entry
securities collateral is provided to the collateral taker;

e) ,instrumenty finansowe” oznacza akcje spétek i inne

g)

h)

papiery wartosciowe ekwiwalentne do akcji spoétek
oraz obligacje i inne formy instrumentéw dtuznych
jesli sa one zbywalne na rynku kapitatowym, oraz inne
papiery wartosciowe, ktére zwyczajowo stanowia
normalny przedmiot obrotu i ktére daja prawo do
nabycia takich akcji, obligacji lub innych papieréw
warto$ciowych w drodze subskrypcji, kupna albo
zamiany, lub ktére prowadza do rozliczen pienigznych
(wylaczajac  instrumenty  ptatnosci),  wiaczajac
jednostki uczestnictwa w instytucjach wspdlnego
inwestowania, instrumenty rynku pieni¢znego, oraz
roszczenia lub prawa w stosunku do powyzszych;

,.zabezpieczone zobowiazania finansowe” oznacza
zobowiazania, ktére sa zabezpieczone poprzez
porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie
finansowe i ktére daje prawo do rozliczenia
pieni¢znego Iub dostarczenia instrumentéw
finansowych.

Zobowiazania te moga sklada¢ si¢ w czgsci lub w
catosci z:

1 biezacych lub przysztych, warunkowych lub
bezwarunkowych, wymagalnych lub
niewymagalnych zobowiazan (wlaczajac
takie zobowiazania powstajace na podstawie
umowy ramowej lub podobnego
porozumienia);

(ii) zobowiazan innych podmiotéw niz dajacy
zabezpieczenie w stosunku do przyjmujacego
zabezpieczenie; lub

(iii) zobowiazan okreslonej kategorii lub rodzaju
powstajace od czasu do czasu;

,.zabezpieczenie na zdematerializowanych papierach
wartosciowych” oznacza zabezpieczenie finansowe
dostarczone na mocy porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe, ktére sktada si¢ z
instrumentéw finansowych do ktérych tytul prawny
jest udowodniony poprzez zapisy w rejestrze lub na
rachunku utrzymywanym przez lub w imieniu
posrednika;

»wlasciwy rachunek” oznacza w stosunku do
zabezpieczenia na zdematerializowanych papierach
wartoéciowych,  ktére  podlega  porozumieniu
ustanawiajacemu zabezpieczenie finansowe, rejestr
lub rachunek — ktéry moze by¢ utrzymywany przez
przyjmujacego zabezpieczenie — na ktérym sa
dokonywane zapisy, poprzez ktére zabezpieczenie na
zdematerializowanych papierach warto$ciowych jest
dostarczane do przyjmujacego zabezpieczenie;
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(m)

‘equivalent collateral’:

@) in relation to cash, means a payment of
the same amount and in the same
currency;

(i) in relation to financial instruments, means

financial instruments of the same issuer
or debtor, forming part of the same issue
or class and of the same nominal amount,
currency and description or, where a
financial collateral arrangement provides
for the transfer of other assets following
the occurrence of any event relating to or
affecting any financial instruments
provided as financial collateral, those
other assets;

‘winding-up proceedings’ means collective
proceedings involving realisation of the assets and
distribution of the proceeds among the creditors,
shareholders or members as appropriate, which
involve any intervention by administrative or judicial
authorities, including where the collective proceedings
are terminated by a composition or other analogous
measure, whether or not they are founded on
insolvency or are voluntary or compulsory;

‘reorganisation measures’ means measures which
involve any intervention by administrative or judicial
authorities which are intended to preserve or restore
the financial situation and which affect pre-existing
rights of third parties, including but not limited to
measures involving a suspension of payments,
suspension of enforcement measures or reduction of
claims;

‘enforcement event’ means an event of default or any
similar event as agreed between the parties on the
occurrence of which, under the terms of a financial
collateral arrangement or by operation of law, the
collateral taker is entitled to realise or appropriate
financial collateral or a close-out netting provision
comes into effect;

‘right of use’ means the right of the collateral taker to
use and dispose of financial collateral provided under
a security financial collateral arrangement as the
owner of it in accordance with the terms of the
security financial collateral arrangement;

i)

i)

k)

)

m)

.zabezpieczenie ekwiwalentne”:

1) w stosunku do §rodkéw pienigznych, oznacza
zaplat¢ tej samej kwoty i w tej samej
walucie;

(i) w stosunku do instrumentéw finansowych,

oznacza instrumenty finansowe tego samego
emitenta lub dtuznika, stanowiace czg$¢ tej
samej emisji lub serii, i o tej samej kwocie
nominalnej, walucie i rodzaju lub inne
aktywa gdy porozumienie ustanawiajace
zabezpieczenie finansowe reguluje transfer
tych innych aktywéw nastgpujacy po
wystapieniu  jakiegokolwiek zdarzenia
zwigzanego z lub wywierajacego wptyw na
wszelkie instrumenty finansowe dostarczone
jako zabezpieczenie finansowe;

,spostgpowanie  likwidacyjne”  oznacza  taczne
postgpowanie obejmujace realizacjg aktywéw i
odpowiedni podzial wplywéw migdzy wierzycielami,
akcjonariuszami lub uczestnikami postgpowania, ktére
powoduje interwencj¢ wiladz administracyjnych lub
sadowych, wlaczajac postgpowanie zakonczone
poprzez zawarcie uktadu lub poprzez inny analogiczny
srodek, niezaleznie czy postgpowanie jest wynikiem
upadloéci czy tez nie lub czy jest ono dobrowolne lub
przymusowe;

~postgpowanie naprawcze’ oznacza postepowanie,
ktére powoduje interwencje wladz administracyjnych
lub sadowych, ktére maja na celu zabezpieczenie lub
odbudowanie sytuacji finansowej i ktdre wywieraja
wplyw na wczesniej istniejace prawa oséb trzecich,
migdzy innymi S$rodki zwiazane z zawieszeniem

ptatnosci, wstrzymaniem zastosowania $rodkéw
egzekucyjnych lub redukcji roszczen;
przypadek realizacji” oznacza taki przypadek

naruszenia lub inne podobne przypadki na jakie strony
si¢ zgodzily by w chwili ich wystapienia, zgodnie z
postanowieniami ~ porozumienia  ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe lub na mocy ustawy,
przyjmujacy zabezpieczenie jest uprawniony do
zrealizowania lub przejgcia zabezpieczenia
finansowego albo wchodzi w zycie rozliczeniowa
klauzula kompensacyjna.

~prawo uzycia” oznacza prawo przyjmujacego
zabezpieczenie do uzywania i dysponowania
zabezpieczeniem finansowym dostarczonym na
podstawie porozumienia ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe w formie ograniczonych
praw rzeczowych, tak jakby byl jego wiascicielem,
zgodnie z postanowieniami porozumienia
ustanawiajacego to zabezpieczenie finansowe;
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(n) ‘close-out netting provision’” means a provision of a
financial collateral arrangement, or of an arrangement
of which a financial collateral arrangement forms part,
or, in the absence of any such provision, any statutory
rule by which, on the occurrence of an enforcement
event, whether through the operation of netting or set-
off or otherwise:

@) the obligations of the parties are
accelerated so as to be immediately due
and expressed as an obligation to pay an
amount representing their estimated
current value, or are terminated and
replaced by an obligation to pay such an
amount; and/or

(i) an account is taken of what is due from
each party to the other in respect of such
obligations, and a net sum equal to the
balance of the account is payable by the
party from whom the larger amount is
due to the other party.

References in this Directive to financial collateral being
‘provided’, or to the ‘provision’ of financial collateral, are
to the financial collateral being delivered, transferred, held,
registered or otherwise designated so as to be in the
possession or under the control of the collateral taker or of
a person acting on the collateral taker's behalf. Any right of
substitution or to withdraw excess financial collateral in
favour of the collateral provider shall not prejudice the
financial collateral having been provided to the collateral
taker as mentioned in this Directive.

References in this Directive to ‘writing’ include recording
by electronic means and any other durable medium.

Article 3
Formal requirements

1.

Member States shall not require that the creation, validity,
perfection, enforceability or admissibility in evidence of a
financial collateral arrangement or the provision of
financial collateral under a financial collateral arrangement
be dependent on the performance of any formal act.

Paragraph 1 is without prejudice to the application of
this Directive to financial collateral only once it has
been provided and if that provision can be evidenced in
writing and where the financial collateral arrangement can
be evidenced in writing or in a legally equivalent manner.

n) ,rozliczeniowa klauzula kompensacyjna” (close-out
netting) oznacza  postanowienie  porozumienia
ustanawiajacego  zabezpieczenie finansowe lub
porozumienia, ktérego czgécia jest porozumienie
ustanawiajace zabezpieczenie finansowe, albo, w
braku takiego postanowienia, przepis ustawy — na
mocy ktérych, gdy zachodzi przypadek realizacji, albo
poprzez kompensowanie albo potracenie albo w inny
sposéb:

@) zobowiazania stron staja si¢ natychmiast
wymagalne i wyrazaja si¢ jako zobowiazanie
zaplaty kwoty reprezentujacej ich
oszacowang biezaca wartos¢, albo ulegaja
rozwiazaniu i zastgpieniu przez zobowiazanie
do zaptacenia takiej kwoty; i/lub

(ii) dokonuje si¢ wyliczenia pomigdzy stronami
wymagalnych nalezno$ci wynikajacych z
takich zobowiazan, a suma netto wynikajaca
z wyliczenia jest ptatna przez strong, od
ktérej wigsza kwota jest nalezna, drugiej
stronie.

Odniesienia w tej Dyrektywie do ,dostarczanego”
zabezpieczenia finansowego oraz do ,dostarczenia”
zabezpieczenia finansowego dotycza zabezpieczenia
finansowego dostarczanego, przekazywanego,
utrzymywanego, rejestrowanego lub w inny spos6b
oznaczonego tak, by bytlo w posiadaniu lub pod kontrola
przyjmujacego zabezpieczenie albo osoby dziatajacej w
jego imieniu. Jakiekolwiek prawo do zamiany
zabezpieczenia finansowego lub wyptacenia jego nadwyzki
na rzecz dajacego zabezpieczenie nie moze naruszaé
zabezpieczenia finansowego, ktére zostalo dostarczone
przyjmujacemu zabezpieczenie zgodnie z ta Dyrektywa.

Uzyte w tej Dyrektywie stowo ,,pisemnie” obejmuje zapis
przez $rodki elektroniczne i jakikolwiek inny trwatly
no$nik.

Artykut 3
Warunki formalne

Panstwa Czlonkowskie nie moga zada¢ by powstanie,
wazno$¢, nadanie skutecznosci, wykonalno$¢ lub
dopuszczalno§¢ dowodu na zawarcie porozumienia
ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe lub
dostarczenie zabezpieczenia finansowego w wyniku
zawarcia porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie —
byty zalezne od zachowania szczeg6lnej formy prawne;j.

Ust. 1 nie ma charakteru wiazacego w stosunku do
zastosowania tej Dyrektywy do  zabezpieczenia
finansowego tylko gdy zostalo ono dostarczone i gdy
dostarczenie to moze by¢ udowodnione na pismie i gdzie
zawarte porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie
finansowe moze by¢ udowodnione na piSmie lub w inny
prawnie ekwiwalentny sposéb.
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Article 4
Enforcement of financial collateral arrangements

Member States shall ensure that on the occurrence of an
enforcement event, the collateral taker shall be able to
realise in the following manners, any financial collateral
provided under, and subject to the terms agreed in, a
security financial collateral arrangement:

(a) financial instruments by sale or appropriation and by
setting off their value against, or applying their value
in discharge of, the relevant financial obligations;

(b) cash by setting off the amount against or applying it in
discharge of the relevant financial obligations.

2. Appropriation is possible only if:

(a) this has been agreed by the parties in the security
financial collateral arrangement; and

(b) the parties have agreed in the security financial
collateral arrangement on the valuation of the financial
instruments.

Member States which do not allow appropriation on 27
June 2002 are not obliged to recognise it.

If they make use of this option, Member States shall inform
the Commission which in turn shall inform the other
Member States thereof.

4. The manners of realising the financial collateral referred to

in paragraph 1 shall, subject to the terms agreed in the
security financial collateral arrangement, be without any
requirement to the effect that:

(a) prior notice of the intention to realise must have been
given;

(b) the terms of the realisation be approved by any court,
public officer or other person;

(c) the realisation be conducted by public auction or in any
other prescribed manner; or

(d) any additional time period must have elapsed.

Artykut 4
Realizacja porozumien ustanawiajacych zabezpieczenie
finansowe

1. Panstwa Czlonkowskie zapewnia, ze w razie wystapienia
przypadku realizacji, przyjmujacy zabezpieczenie bedzie
mogt zrealizowac zabezpieczenie finansowe dostarczone na
podstawie porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie
finansowe w formie ograniczonych praw rzeczowych, i
podlegajace uzgodnionym warunkom, W nastgpujacy
sposob:

(a) instrumenty finansowe: poprzez sprzedaz lub przejgcie
na wlasno$¢ oraz przez potracenie ich wartosci z
zabezpieczonych zobowiazan finansowych, lub
poprzez zaliczenie ich na poczet zabezpieczonych
zobowiazan finansowych;

(b) S$rodki pienigzne: poprzez potracenie okreslonej kwoty
z zabezpieczonych zobowiagzan finansowych lub
poprzez zaliczenie ich na poczet zabezpieczonych
zobowiazan finansowych.

2. Przejecie na wlasno$¢ mozliwe jest tylko jezeli:

(a) strony zgodzily si¢ na nie w porozumieniu
ustanawiajacym zabezpieczenie finansowe w formie
ograniczonych praw rzeczowych;

(b) strony zgodzity si¢ w porozumieniu ustanawiajacym
zabezpieczenie finansowe w formie ograniczonych
praw rzeczowych na wyceng tych instrumentéw
finansowych.

3. Panstwa Czlonkowskie, ktére w dniu 27 czerwca 2002 nie
dopuszczaja przejgcia na wlasno$¢ nie sa zobowiazane do
jego uznania.

Jesli Panstwa Cztonkowskie korzystaja z tej opcji, powinny
poinformowac¢ o tym Komisjg, ktéra nastgpnie poinformuje
o tym inne Panstwa Cztonkowskie.

4. Sposoby realizacji zabezpieczenia finansowego okreslone
w ust. 1, stosownie do uzgodnionych warunkéw w
porozumieniu ustanawiajacym zabezpieczenie finansowe w
formie ograniczonych praw rzeczowych, nie moga by¢
uzaleznione od:

(a) koniecznosci wczesniejszego dostarczenia
zawiadomienia o zamiarze realizacji zabezpieczenia;

(b) zatwierdzenia przez jakikolwiek sad, urzednika
publicznego lub inng osobg;

(c) przetargu publicznego lub innego zalecanego trybu;
lub

(d) uplynigcia jakiegos dodatkowego terminu.
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Member States shall ensure that a financial collateral
arrangement can take effect in accordance with its terms
notwithstanding the commencement or continuation of
winding-up proceedings or reorganisation measures in
respect of the collateral provider or collateral taker.

This Article and Articles 5, 6 and 7 shall be without
prejudice to any requirements under national law to the
effect that the realisation or valuation of financial collateral
and the calculation of the relevant financial obligations
must be conducted in a commercially reasonable manner.

Article 5
Right of use of financial collateral under security financial
collateral arrangements

1.

If and to the extent that the terms of a security financial
collateral arrangement so provide, Member States shall
ensure that the collateral taker is entitled to exercise a right
of use in relation to financial collateral provided under the
security financial collateral arrangement.

Where a collateral taker exercises a right of use, he thereby
incurs an obligation to transfer equivalent collateral to
replace the original financial collateral at the latest on the
due date for the performance of the relevant financial
obligations covered by the security financial collateral
arrangement.

Alternatively, the collateral taker shall, on the due date for
the performance of the relevant financial obligations, either
transfer equivalent collateral, or, if and to the extent that
the terms of a security financial collateral arrangement so
provide, set off the value of the equivalent collateral
against or apply it in discharge of the relevant financial
obligations.

The equivalent collateral transferred in discharge of an
obligation as described in paragraph 2, first subparagraph,
shall be subject to the same security financial collateral
agreement to which the original financial collateral was
subject and shall be treated as having been provided under
the security financial collateral arrangement at the same
time as the original financial collateral was first provided.

Panstwa Czlonkowskie zapewnia by porozumienie
ustanawiajace zabezpieczenie finansowe moglo wywotaé
skutki zgodnie z przewidzianymi w nim warunkami bez
wzgledu na rozpoczgcie lub kontynuacj¢ postgpowania
likwidacyjnego lub postgpowania naprawczego Ww
odniesieniu do dajacego zabezpieczenie lub przyjmujacego
zabezpieczenie.

Biezacy artykul oraz artykuty 5, 6 i 7 nie naruszaja
wymogow prawa krajowego stanowigcego, ze realizacja
lub wycena zabezpieczenia finansowego oraz obliczenie
wartosci zabezpieczonych zobowiazah finansowych musza
by¢ przeprowadzone w rynkowo wlasciwy sposéb.

Artykut 5

Prawo uzycia zabezpieczenia finansowego w przypadku
porozumien ustanawiajacych zabezpieczenie finansowe w
formie ograniczonych praw rzeczowych

1.

Jezli, i w zakresie w jakim, warunki porozumienia
ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe w formie
ograniczonych praw rzeczowych tak przewiduja, Panstwa
Czlonkowskie maja obowiazek zapewnié, ze przyjmujacy
zabezpieczenie jest uprawniony do wykonywania prawa
uzycia w stosunku do zabezpieczenia finansowego
dostarczonego na podstawie tego porozumienia.

Jesli przyjmujacy zabezpieczenie wykonuje prawo uzycia,
zaciagga tym samym zobowiazanie do transferu
ekwiwalentnego zabezpieczenia w miejsce pierwotnego
zabezpieczenia finansowego najp6zniej w ustalonym
terminie ~ wykonania  zabezpieczonych  zobowiazan
finansowych objetych porozumieniem ustanawiajacym
zabezpieczenie finansowe w formie ograniczonych praw
rzeczowych.

Alternatywnie, przyjmujacy zabezpieczenie powinien, w

ustalonym  terminie wykonania zabezpieczonych
zobowiagzan finansowych, albo dokona¢ transferu
ekwiwalentnego zabezpieczenia, albo, jesli warunki

porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe
w formie ograniczonych praw rzeczowych tak przewiduja,
dokonaé potracenia wartosci ekwiwalentnego
zabezpieczenia z zabezpieczonych zobowiazan
finansowych lub zaliczy¢ je na poczet takich zobowiazan.

Ekwiwalent zabezpieczenia transferowany w wykonaniu
zobowiazania jak opisano w ust. 2 zdanie pierwsze podlega
tej samej umowie ustanawiajacej zabezpieczenie finansowe
w formie ograniczonych praw rzeczowych, ktorej
podlegalo pierwotne zabezpieczenie finansowe i jest
traktowane jako dostarczone na podstawie porozumienia
ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe w formie
ograniczonych praw rzeczowych w tym samym czasie
kiedy pierwszy raz dostarczono pierwotne zabezpieczenie
finansowe.
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Member States shall ensure that the use of financial
collateral by the collateral taker according to this Article
does not render invalid or unenforceable the rights of the
collateral taker under the security financial collateral
arrangement in relation to the financial collateral
transferred by the collateral taker in discharge of an
obligation as described in paragraph 2, first subparagraph.

5. If an enforcement event occurs while an obligation as
described in paragraph 2 first subparagraph remains
outanding, the obligation may be the subject of a close-out
netting provision.

Article 6

Recognition of title transfer financial collateral

arrangements

1. Member States shall ensure that a title transfer financial

collateral arrangement can take effect in accordance with
its terms.

If an enforcement event occurs while any obligation of the
collateral taker to transfer equivalent collateral under a title
transfer  financial collateral arrangement remains
outstanding, the obligation may be the subject of a close-
out netting provision.

Article 7
Recognition of close-out netting provisions

1.

Member States shall ensure that a close-out netting
provision can take effect in accordance with its terms:

(a) notwithstanding the commencement or continuation of
winding-up proceedings or reorganisation measures in
respect of the collateral provider and/or the collateral
taker; and/or

(b) notwithstanding any purported assignment, judicial or
other attachment or other disposition of or in respect of
such rights.

Member States shall ensure that the operation of a close-out
netting provision may not be subject to any of the
requirements that are mentioned in Article 4(4), unless
otherwise agreed by the parties.

Panstwa Cztonkowskie maja obowiazek zapewnié, ze
uzycie zabezpieczenia finansowego przez przyjmujacego
zabezpieczenie zgodnie z tym artykulem nie powoduje
niewaznoséci lub niewykonalno$ci praw przystugujacych
mu na podstawie porozumienia  ustanawiajacego
zabezpieczenie finansowe w formie ograniczonych praw
rzeczowych w stosunku do zabezpieczenia finansowego
transferowanego przez tego przyjmujacego zabezpieczenie
w wykonaniu zobowiazania jak opisano w ust. 2 zdanie
pierwsze.

Jezeli przypadek realizacji zdarzy si¢ gdy zobowiazanie, o
ktérym mowa w ust. 2 zdanie pierwsze, pozostaje
niewykonane, to zobowigzanie to moze by¢ przedmiotem
rozliczeniowej klauzuli kompensacyjne;j.

Artykut 6

Uznanie porozumienia ustanawiajacego

zabezpieczenie

finansowe z przeniesieniem prawa wlasnosci

1.

Panstwa Czlonkowskie zapewnia by porozumienie
ustanawiajace zabezpieczenie finansowe z przeniesieniem
prawa wlasnosci moglo wywota¢ skutki zgodnie z
przewidzianymi w nim warunkami.

Jezeli przypadek realizacji zdarzy si¢ w sytuacji gdy
zobowiazanie, przyjmujacego zabezpieczenie do transferu
zabezpieczenia ekwiwalentnego wynikajace z
porozumienia ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe z
przeniesieniem prawa wilasnosci, pozostaje niewykonane,
to zobowiazanie to moze by¢ przedmiotem rozliczeniowe;j
klauzuli kompensacyjne;.

Artykut 7
Uznanie rozliczeniowych klauzul kompensacyjnych

1.

Panstwa Cztonkowskie zapewnia by rozliczeniowa
klauzula kompensacyjna mogta wywota¢ skutki zgodnie z
przewidzianymi w niej warunkami:

(a) bez wzgledu na rozpoczgcie Iub kontynuacje
postgpowan likwidacyjnych lub naprawczych w
odniesieniu  do dajacego  zabezpieczenie i/lub
przyjmujacego zabezpieczenie; i/lub

(b) bez wzgledu na dokonana cesj¢, sadowe lub inne
zajecie albo inne rozporzadzenie takimi prawami lub
w stosunku do takich praw.

Panstwa  Czlonkowskie  zapewnia by  dzialanie
rozliczeniowej klauzuli kompensacyjnej nie byto poddane
zadnemu z wymogéw wymienionych w art. 4 w ust.4,
chyba Ze strony ustality inacze;j.
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Article 8
Certain insolvency provisions disapplied

1.

Member States shall ensure that a financial collateral
arrangement, as well as the provision of financial collateral
under such arrangement, may not be declared invalid or
void or be reversed on the sole basis that the financial
collateral arrangement has come into existence, or the
financial collateral has been provided:

(a) on the day of the commencement of winding-up
proceedings or reorganisation measures, but prior to
the order or decree making that commencement; or

(b) in a prescribed period prior to, and defined by
reference to, the commencement of such proceedings
or measures or by reference to the making of any order
or decree or the taking of any other action or
occurrence of any other event in the course of such
proceedings or measures.

Member States shall ensure that where a financial collateral
arrangement or a relevant financial obligation has come
into existence, or financial collateral has been provided on
the day of, but after the moment of the commencement of,
winding-up proceedings or reorganisation measures, it shall
be legally enforceable and binding on third parties if the
collateral taker can prove that he was not aware, nor should
have been aware, of the commencement of such
proceedings or measures.

Where a financial collateral arrangement contains:

(a) an obligation to provide financial collateral or
additional financial collateral in order to take account
of changes in the value of the financial collateral or in
the amount of the relevant financial obligations, or

(b) a right to withdraw financial collateral on providing,
by way of substitution or exchange, financial collateral
of substantially the same value,

Member States shall ensure that the provision of financial
collateral, additional financial collateral or substitute or
replacement financial collateral under such an obligation or
right shall not be treated as invalid or reversed or declared
void on the sole basis that:

Artykut 8
Wylaczenie niektérych przepiséw dotyczacych upadlos$ci

1.

Panstwa Czlonkowskie zapewnia by porozumienie
ustanawiajace zabezpieczenie finansowe, jak rowniez
dostarczenie zabezpieczenia finansowego na podstawie
takiego porozumienia, nie moglo zostaé uznane za
niewazne lub bezskuteczne albo cofnigte wylacznie na
podstawie  tego, Ze  porozumienie  ustanawiajace
zabezpieczenie finansowe powstalo, lub ze zabezpieczenie
finansowe zostato dostarczone:

(a) w dniu rozpoczecia postgpowania likwidacyjnego lub
naprawczego, ale przed wydaniem zarzadzenia lub
orzeczenia bedacego podstawa tego rozpoczecia; lub

(b) w wyznaczonym okresie poprzedzajacym otwarcie
takich postgpowan likwidacyjnych lub podjecie
innych $rodkéw, i okreslonym: w odniesieniu do tego
otwarcia lub podjgcia innych $rodkéw, lub w
odniesieniu do ogtoszenia zarzadzenia lub orzeczenia,
lub do kazdej innej czynnosci lub faktu dokonanego
w trakcie takich postgpowan lub §rodkéw, o ktérych
mowa powyzej.

Panstwa Cztonkowskie zapewnia by tam gdzie powstato
porozumienie ustanawiajace zabezpieczenie finansowe lub
zabezpieczone zobowiazanie finansowe, lub zostato
dostarczone zabezpieczenie finansowe — w dniu
postgpowania likwidacyjnego lub naprawczego, ale po
momencie ich rozpoczegcia, byly one prawnie wykonalne i
wiazace w stosunku do oséb trzecich jesli przyjmujacy
zabezpieczenie moze udowodni¢, ze nie byl §wiadomy, ani
nie nie mégt byé s$swiadomy o rozpoczgciu takich
postgpowan lub srodkéw.

Jezeli  porozumienie  ustanawiajace  zabezpieczenie

finansowe zawiera:

a) zobowiazanie do dostarczenia  zabezpieczenia
finansowego lub dodatkowego zabezpieczenia

finansowego w celu uwzglednienia zmian w warto$ci
zabezpieczenia  finansowego lub w  kwocie
stosownych zobowiazan finansowych, lub

b) prawo do wycofania zabezpieczenia finansowego
poprzez zamiang lub wymiang na zabezpieczenie
finansowe o takiej samej wartos$ci rzeczywistej,

Panstwa Czlonkowskie zapewnia, ze dostarczenie
zabezpieczenia finansowego, dodatkowego zabezpieczenia
finansowego  albo  zastgpczego lub  zamiennego
zabezpieczenia  finansowego zgodnie z  takim
zobowigzaniem lub prawem nie byly traktowane jako
niewazne lub odwracalne albo uznane za bezskuteczne
wylacznie gdy:
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@) such provision was made on the day of the
commencement of winding-up proceedings
or reorganisation measures, but prior to the
order or decree making that commencement
or in a prescribed period prior to, and defined
by reference to, the commencement of
winding-up proceedings or reorganisation
measures or by reference to the making of
any order or decree or the taking of any other
action or occurrence of any other event in the
course of such proceedings or measures;
and/or

(i) the relevant financial obligations were
incurred prior to the date of the provision of
the financial collateral, additional financial
collateral or substitute or replacement
financial collateral.

Without prejudice to paragraphs 1, 2 and 3, this Directive
leaves unaffected the general rules of national insolvency
law in relation to the voidance of transactions entered into
during the prescribed period referred to in paragraph 1(b)
and in paragraph 3(i).

Article 9
Conflict of laws

Any question with respect to any of the matters specified in
paragraph 2 arising in relation to book entry securities
collateral shall be governed by the law of the country in
which the relevant account is maintained. The reference to
the law of a country is a reference to its domestic law,
disregarding any rule under which, in deciding the relevant
question, reference should be made to the law of another
country.

The matters referred to in paragraph 1 are:

(a) the legal nature and proprietary effects of book entry
securities collateral;

(b) the requirements for perfecting a financial collateral
arrangement relating to book entry securities collateral
and the provision of book entry securities collateral
under such an arrangement, and more generally the
completion of the steps necessary to render such an
arrangement and provision effective against third
parties;

(c) whether a person's title to or interest in such book
entry securities collateral is overridden by or
subordinated to a competing title or interest, or a good
faith acquisition has occurred;

@) takie dostarczenie zostato dokonane w dniu
rozpoczgecia postgpowania likwidacyjnego
lub naprawczego, ale przed zarzadzeniem lub
orzeczeniem bgdacym  podstawa tego
rozpoczgeia, lub w wyznaczonym okresie
poprzedzajacym otwarcie postgpowan
likwidacyjnych lub naprawczych i
okre§lonym: w odniesieniu do otwarcia
takich postgpowan, lub w odniesieniu do
ogloszenia zarzadzenia lub orzeczenia, lub do
kazdej innej czynnosci lub faktu dokonanego
w trakcie takich postgpowan; i/lub

(i) zabezpieczone  zobowigzania  finansowe
zostaty zaciagnigte przed data dostarczenia
zabezpieczenia finansowego, dodatkowego
zabezpieczenia finansowego albo
zastgpczego lub zamiennego zabezpieczenia
finansowego.

Nie naruszajac przepiséw zawartych w ust. 1, 2 i 3,
Dyrektywa ta pozostawia nienaruszone generalne zasady
krajowego prawa upadlo$ciowego odnoszace si¢ do
uniewaznienia transakcji rozpoczetych podczas
oznaczonego okresu zgodnie z ust. 1(b) oraz ust. 3(i).

Artykut 9
Prawo kolizyjne

1.

Jakiekolwiek watpliwosci dotyczace zagadnien
wymienionych w wust. 2 powstale w stosunku do
zabezpieczenia na  zdematerializowanych  papierach
warto$ciowych begda rozstrzygane wedlug prawa tego kraju,
w ktérym utrzymywany jest wlasciwy rachunek. Odestanie
do prawa danego kraju jest odestaniem do jego wilasnego
prawa, wytaczajac prawo kolizyjne tego kraju.

Zagadnieniami, o ktérych mowa w ust. 1 sa:

(a) charakter prawny i wlasnosciowe skutki dokonania
zabezpieczenia na zdematerializowanych papierach

warto§ciowych;

(b) wymogi dla skutecznosci porozumienia
ustanawiajacego zabezpieczenie finansowe
zZwigzanego z zabezpieczeniem na

zdematerializowanych papierach wartosciowych oraz
dostarczeniem takiego zabezpieczenia zgodnie z tym
porozumieniem, i bardziej ogdlnie - wykonanie
koniecznych czynno$ci powodujacych skutecznosc
takiego porozumienia i dostarczenia w stosunku do
0s0b trzecich;

(c) czy czyje§ prawo wlasnosci lub prawo rzeczowe w
stosunku do takiego zabezpieczenia na
zdematerializowanych papierach wartosciowych jest
wyparte przez prawo wlasnosci lub prawo rzeczowe
oséb  trzecich lub  jest takim = prawom
podporzadkowane, lub czy mialo miejsce nabycie w
dobrej wierze;
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(d) the steps required for the realisation of book entry
securities collateral following the occurrence of an
enforcement event.

Article 10
Report by the Commission

Not later than 27 December 2006, the Commission shall present
a report to the European Parliament and the Council on the
application of this Directive, in particular on the application of
Article 1(3), Article 4(3) and Article 5, accompanied where
appropriate by proposals for its revision.

Article 11
Implementation

Member States shall bring into force the laws, regulations and
administrative provisions necessary to comply with this
Directive by 27 December 2003 at the latest. They shall
forthwith inform the Commission thereof.

When Member States adopt those provisions, they shall contain
a reference to this Directive or be accompanied by

such reference on the occasion of their official publication.
Member States shall determine how such reference is to be
made.

Article 12
Entry into force

This Directive shall enter into force on the day of its publication
in the Official Journal of the European Communities.

Article 13
Addressees

This Directive is addressed to the Member States.

Hubert Nakoneczny
Departament Prawny NBP,
Zespot ds. Obrotu Prawnego z Zagranicq

ttumaczenie:

(d) srodki wymagane dla realizacji zabezpieczenia na
zdematerializowanych papierach warto$ciowych po
wystapieniu przypadku realizacji.

Artykut 10
Raport Komisji

Nie pézniej niz 27 grudnia 2006, Komisja przedstawi
Parlamentowi  Europejskiemu oraz Radzie raport o
zastosowaniu tej Dyrektywy, w szczegdlnosci o zastosowaniu
artykutu 1 ust. 3, artykutu 4 ust. 3 oraz artykulu 5, dotaczajac
tam gdzie jest to stosowne propozycje jej nowelizacji.

Artykut 11
Implementacja

Panstwa Czlonkowskie wprowadza w zycie ustawy i przepisy
wykonawcze niezbgdne dla zapewnienia zgodnosci z ta
Dyrektywa najp6zniej do 27 grudnia 2003 i poinformuja o tym
bezzwlocznie Komisjg.

Gdy Panistwa Czlonkowskie wprowadza te przepisy, powinny
powotaé t¢ Dyrektywg lub dolaczy¢ takie powotanie przy okazji
publikowania takich przepiséw oraz ustala sposéb w jaki takie
powotanie Dyrektywy ma by¢ dokonane.

Artykut 12
Wejscie w zycie

Dyrektywa wchodzi w zycie z dniem jej publikacji w Dzienniku
Ustaw Wspoélnot Europejskich.

Artykut 13
Adresaci

Dyrektywa jest skierowana do Panstw Cztonkowskich.
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LISTA PRZEKAZANYCH DOKUMENTOW
DO
PROJEKTU USTAWY O NIEKTORYCH ZABEPIECZENIACH FINANSOWYCH

przyjetego przez Rade Ministrow
w dniu 2 marca 2004 r.

Deklaracja dotyczaca dostosowawczego charakteru projektu ustawy wraz z uzasadnieniem jego
dostosowawczego charakteru

Projekt ustawy wraz z uzasadnieniem

Zestawienie przepisow dostosowujacych projektowanej ustawy z odpowiednimi przepisami Unii
Europejskiej (tabela zgodnosci)

Opinia Sekretarza Komitetu Integracji Europejskiej o zgodnoici projektu z prawem Unii
Europejskiej wydana dnia 3 marca 2004 r.

Thumaczenie nastepujacego aktu prawa Unii Europejskiej, w wersji papierowej i ¢lektronicznej:

* DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY z dnia 6 czerwca 2002 r. w
sprawie ustanawiania zabezpieczen finansowych (2002/47/WE)




