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Warszawa, 16 marca 2012 r.

RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ
VII kadencja

Pani
Ewa Kopacz
Marszatek Sejmu

Rzeczypospolitej Polskiej

Na podstawie art. 118 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia
2 kwietnia 1997 r. 1 na podstawie art. 32 ust. 2 regulaminu Sejmu nizej podpisani
postowie wnosza projekt ustawy:

- 0 zmianie ustawy o0 obrocie
Instrumentami finansowymi oraz innych
ustaw.

Do reprezentowania wnioskodawcoéw w pracach nad projektem ustawy
upowazniamy pana posta Stawomira Neumanna.

(-) Tadeusz Aziewicz; (-) Beata Bublewicz; (-) Jarostaw Charlampowicz;
(-) Janusz Cichon; (-) Piotr Cieslinski; (-) Zofia Czernow; (-) Zenon Durka;
(-) Janusz Dzigciot; (-) Arkady Fiedler; (-) Czestaw Gluza; (-) John
Abraham Godson; (-) Rafat Grupinski; (-) Iwona Guzowska; (-) Michat
Jaros; (-) Andrzej Kania; (-) Stawomir Kowalski; (-) Robert Kropiwnicki;
(-) Izabela Katarzyna Mrzyglocka; (-) Stawomir Neumann; (-) Malgorzata
Pepek; (-) Marek Plura; (-) Damian Raczkowski; (-) Wojciech Satuga;
(-) Krystyna Skowronska; (-) Bozena Szydlowska; (-) Cezary Tomczyk;
(-) Radostaw Witkowski; (-) Marek Wojcik; (-) Renata Zaremba.



Projekt

USTAWA

0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz innych ustaw

Art. 1. W ustawie z dnia 29 lipca 2005r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. z 2010 r. Nr 211, poz. 1384 oraz z 2011 r. Nr 106, poz. 622,
Nr 131, poz. 763 1 Nr 234, poz. 1391) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

1) art. 45b otrzymuje brzmienie:

,»Art. 45b. 1. Rozliczeniem transakcji majacych za przedmiot instrumenty
finansowe jest wustalenie wysokosci $wiadczen pienigznych
i niepieni¢znych wynikajacych z zawartych transakcji, w ramach
przyjetego sposobu rozliczenia, do ktorych sa zobowiazani lub
uprawnieni:

1) uczestnicy bedacy stronami tych transakeji;

2) Krajowy Depozyt albo spotka, ktorej Krajowy Depozyt
przekazatl wykonywanie czynnos$ci z zakresu zadan, o ktérych
mowa w art. 48 ust. 2 lub izba rozliczeniowa (podmiot
rozliczajacy) w przypadku, o ktorym mowa w art. 45h ust. 1;

3) uczestnicy, ktorzy na zasadach okreslonych w regulaminie
podmiotu rozliczajacego:

a) zobowiazali si¢ wobec tego podmiotu do wykonywania
obowiazkow  wynikajacych z rozliczania transakcji
zawartych przez inne podmioty (uczestnicy bedacy stronami
rozliczenia), oraz

b) uzyskali zgod¢ podmiotu zawierajacego transakcje na
wykonywanie obowigzkow, o ktorych mowa w pkt 1.

2. Rozrachunkiem transakcji majacych za przedmiot instrumenty
finansowe jest obciazenie lub uznanie konta depozytowego, rachunku
zbiorczego lub rachunku papieréw wartosciowych prowadzonego
przez Krajowy Depozyt, spotke, ktorej Krajowy Depozyt przekazat
wykonywanie czynnos$ci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48
ust. 1 pkt 1 1lub przez izb¢ rozrachunkowa (podmiot
przeprowadzajacy rozrachunek), odpowiednio w zwiazku =z
transakcja zbycia lub nabycia instrumentéw finansowych, a takze,
odpowiednio do ustalonych w trakcie rozliczenia kwot $wiadczen,
uznanie lub obcigzenie rachunku bankowego Ilub rachunku
pienigznego wskazanego przez uczestnika begdacego stronag
rozliczenia.”;



2) art. 45d otrzymuje brzmienie:

ATt 45d.  Jezeli sposdb rozliczenia transakcji polega na tym, ze podmiot, o
ktorym mowa w art. 45b ust. 1, zobowiazany jest do spelienia
Swiadczenia w wysokosci stanowiace] nadwyzke ponad warto$¢
naleznego mu §wiadczenia pieni¢znego lub niepieni¢znego, obowiazek
spelnienia przez ten podmiot §wiadczenia w tej wysokosci powstaje z
chwila zawarcia transakcji, a w przypadku, o ktorym mowa w art. 45h
ust. 1 — z momentem przyjecia transakcji do rozliczenia. Nie wylacza
to mozliwo$ci ustalenia innej wysokosci §wiadczenia w przypadkach
okreslonych w art. 45£.”;

3) art. 45¢ otrzymuje brzmienie:

,»ATt. 45e. 1. Wszczecie postgpowania upadtosciowego, naprawczego,
egzekucyjnego lub otwarcie likwidacji, a takze podjecie innych
srodkéw prawnych wzgledem uczestnika lub innego podmiotu
zawierajacego transakcje:

1) narynku regulowanym;

2) w alternatywnym systemie obrotu;

3) poza obrotem zorganizowanym — jezeli na podstawie przepisoOw

prawa podlegaja obowiazkowi rozliczenia przez podmiot
rozliczajacy;
- powodujacych zawieszenie lub zaprzestanie dokonywania przez
niego splaty zadluzen albo ograniczajacych jego zdolno$¢ w
zakresie swobodnego rozporzadzania swoim mieniem, w tym
zawieszenie dziatalno$ci banku w trybie okreslonym przepisami
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe, nie wywoluje
skutkéw prawnych w stosunku do $rodkow znajdujacych si¢ na
koncie depozytowym, rachunku zbiorczym, rachunku papieréw
wartosciowych, rachunku pienigznym lub rachunku bankowym
tego uczestnika lub podmiotu, stuzacym do realizacji rozliczen
transakcji w zakresie, w jakim S$rodki te sa przeznaczone do
przeprowadzenia  rozrachunku transakcji w  podmiocie
przeprowadzajacym rozrachunek, chociazby postgpowanie
zostato wszczgte, likwidacja otwarta lub inny $rodek prawny
zostat podjety przed przeprowadzeniem jej rozrachunku.

2. Srodki prawne, o ktorych mowa w ust. 1, nie wywotuja skutkow
prawnych wobec podmiotu uprawnionego z zabezpieczenia w
stosunku do przedmiotu zabezpieczenia ustanowionego przez
uczestnika lub przez inny podmiot zawierajacy transakcje:

1) na rynku regulowanym;

2) w alternatywnym systemie obrotu;

3) poza obrotem zorganizowanym — jezeli na podstawie przepiséw
prawa podlegaja obowiazkowi rozliczenia przez podmiot
rozliczajacy;



na rzecz innego uczestnika lub na rzecz podmiotu rozliczajacego, na
zasadach okreslonych w regulaminie podmiotu rozliczajacego.

. Podmiot przeprowadzajacy rozrachunek transakcji jest uprawniony

do wykorzystania:

1) srodkoéw, o ktorych mowa w ust. 1, nalezacych do podmiotu
zawierajacego transakcjg, o ktorym mowa w art. 45g ust. 1 oraz;

2) ustanowionych przez ten podmiot zabezpieczen, o ktérych mowa
w ust. 2

- w celu dokonania rozrachunku zawartej przez ten podmiot

transakcji, takze w przypadku, gdy jej rozliczenie nastgpuje w

sposdb, o ktérym mowa w art. 45h.”;

4) w art. 45f ust. 1 otrzymuje brzmienie:

1.

W przypadku braku $rodkéw na koncie depozytowym, rachunku bankowym
wskazanym przez strong rozliczenia, rachunku zbiorczym, rachunku papierow
warto$ciowych lub rachunku pienigznym uczestnika bedacego strong
transakcji albo strona rozliczenia, potrzebnych do przeprowadzenia
rozrachunku transakcji, podmiot przeprowadzajacy rozrachunek okresla
transakcje, ktorych rozrachunek ulega zawieszeniu.”;

5) po art. 45f dodaje si¢ art. 45g-45h w brzmieniu:

,»ATt. 45g 1. Podmiot zawierajacy transakcje podlegajace rozliczeniu, niebgdacy

uczestnikiem zobowiazanym do wykonywania obowiazkow
wynikajacych z rozliczania tych transakcji, moze wykonywac
zobowiagzania wynikajace z tych transakcji wylacznie za
posrednictwem uczestnika bedacego strona rozliczenia, na zasadach
okreslonych w ustawie oraz w regulaminie podmiotu rozliczajacego.

. W przypadku gdy rozliczanie transakcji nastgpuje w sposob, o

ktorym mowa w art. 45h, przed rozpoczeciem wykonywania przez

uczestnika bedacego strong rozliczenia obowiazkow wynikajacych z

rozliczen transakcji, o ktorych mowa w ust. 1, jest on obowigzany do:

1) uzyskania od podmiotu zawierajacego transakcje pisemnego
o$wiadczenia, w ktorym wyraza on zgod¢ na wykonywanie przez
tego uczestnika obowiazkow wynikajacych z rozliczen
zawieranych przez niego transakcji;

2) przekazania o§wiadczenia, o ktorym mowa w pkt 1, podmiotowi
rozliczajacemu.

. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 12:

1) podmiot rozliczajacy staje si¢ uprawniony do zadania spetienia
Swiadczen wynikajacych z transakcji zawartych przez podmiot, o
ktorym mowa w ust. 1, wobec uczestnika bedacego strona
rozliczenia;

2) uczestnik bedacy strona rozliczenia nie moze powotywacé si¢
wobec podmiotu rozliczajacego na zarzuty zwiazane ze
stosunkiem prawnym faczacym go z podmiotem zawierajacym
transakcje.



Art. 45h 1.

Cofnigcie zgody, o ktorej mowa w ust. 2 pkt 1, lub zajscie innego
zdarzenia prawnego, ktore powoduje brak podstaw prawnych do
dalszego wykonywania przez uczestnika bedacego strona rozliczenia
obowiazkdéw wynikajacych z transakcji zawieranych przez podmiot
udzielajacy zgody, wywotluje skutki prawne od chwili wygasnigcia
zobowiazania tego uczestnika wobec podmiotu rozliczajacego do
wypehiania obowiazkow zwiazanych z rozliczaniem tych transakcji.
Z chwila powzigcia przez uczestnika bedacego strona rozliczenia
wiadomosci o odwotaniu zgody albo o innym zdarzeniu prawnym,
ktére powoduje brak podstaw prawnych do dalszego wykonywania
przez uczestnika bedacego strona rozliczenia obowiazkoéw
wynikajacych z transakcji zawieranych przez podmiot udzielajacy
zgody, jest on obowiazany niezwlocznie wystapi¢ o rozwiazanie lub
zmiang umowy o uczestnictwo w tym zakresie.

Rozwigzanie lub zmiana umowy o uczestnictwo w podmiocie
rozliczajacym, zawartej przez uczestnika bedacego strong rozliczenia
transakcji zawieranych przez inny podmiot, nie ma wplywu na
obowiazki wynikajace z rozliczen transakcji, ktére zostaty zawarte
przed jej rozwiazaniem lub zmiana.

Sposdb rozliczenia transakcji moze polegaé na wstapieniu przez
podmiot rozliczajacy w prawa 1 obowiazki strony transakcji
wzgledem:

1) drugiej strony transakcji - jezeli druga strona transakcji jest
uczestnikiem i1 zobowiazala si¢ wobec podmiotu rozliczajacego
do wykonywania obowiazkow wynikajacych z rozliczania
zawieranych przez nig transakcji albo;

2) uczestnika bedacego druga strona rozliczenia transakcji - w
przypadku, o ktorym mowa w art. 45g.

Regulamin podmiotu rozliczajacego okresla rodzaje transakcji, ktore

podlegaja rozliczeniu w sposob, o ktorym mowa w ust. 1, warunki

oraz moment przyjgcia tych transakcji do rozliczenia, a takze zakres
odpowiedzialno$ci podmiotu rozliczajacego z tytulu niewykonania
lub nienalezytego wykonania zobowigzan wynikajacych z tych
transakcji. Regulamin podmiotu rozliczajacego moze takze okreslac

szczegblne przypadki, w ktorych ze wzgledu na bezpieczenstwo i

ptynno$¢ rozliczen, zobowigzanie do spelnienia $wiadczenia

rozliczeniowego wygasa przez spelnienie innego $wiadczenia

(Swiadczenie zastgpcze). Wysoko$¢ Swiadczenia zastgpczego

powinna zosta¢ okreslona w sposob, ktéry nie prowadzi do

pokrzywdzenia podmiotu uprawnionego do jego otrzymania.

Z chwila przyjecia transakcji do rozliczenia w sposob, o ktorym

mowa w ust. 1, prawa i obowiazki z niej wynikajace wygasaja w

stosunkach pomigdzy stronami tej transakcji, a w to miejsce:

1) w przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1 — strona transakcji
staje si¢ uprawniona lub zobowigzana do $wiadczenia ustalonego



10.

w wyniku rozliczenia tej transakcji w stosunku do podmiotu

rozliczajacego (Swiadczenie rozliczeniowe), albo

2) w przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 2:

a) strona transakcji staje si¢ uprawniona lub zobowiazana do
swiadczenia w zakresie wynikajacym z transakcji w stosunku
do uczestnika, ktory na podstawie zawarte] z nia umowy
zobowiazal si¢ do wykonywania zadan strony rozliczenia
zawieranych przez nia transakcji,

b) uczestnik, o ktorym mowa w lit. a, staje si¢ uprawniony lub
zobowiazany do $wiadczenia rozliczeniowego w stosunku do
podmiotu rozliczajacego

- (nowacja rozliczeniowa).

W przypadku, o ktérym mowa w ust.1 pkt 2, uczestnik bedacy strona

rozliczenia  jest uprawniony do  spelnienia  $§wiadczenia

rozliczeniowego ze Srodkow pienigznych lub instrumentow
finansowych podmiotu, ktory zawarl transakcje.

Skierowanie przez strony transakcji do rozliczenia , oznacza, zZe

wyrazaja one zgode¢ na zasady i sposob jej rozliczenia okreslone w

regulaminie podmiotu rozliczajacego.

Ustalenie $wiadczenia rozliczeniowego nastgpuje na podstawie tresci

stosunkdw zobowigzaniowych wynikajacych z zawartych transakcji,

z uwzglednieniem art. 45d.

Od chwili przyjecia transakcji do rozliczenia przez podmiot

rozliczajacy uczestnik bedacy strona rozliczenia 1 podmiot

rozliczajacy moga powotywac si¢ wylacznie na zarzuty wynikajace
ze stosunkoéw prawnych powstalych w miejsce zawartych transakcji,

z uwzglednieniem art. 45g ust. 3 pkt 2.

Jezeli w dniu albo po dniu dokonania rozrachunku transakcji

zawarte] przez podmiot nie bedacy strong rozliczenia, lecz przed

dniem zapisania na rachunku papierow wartosciowych tego podmiotu
nabywanych przez niego w wyniku tej transakcji instrumentow
finansowych, nastgpito ustalenie prawa do pozytkdéw z tych

instrumentéw finansowych, uczestnik bedacy strona rozliczenia - z

chwila otrzymania tych pozytkéw - staje si¢ zobowiazany do ich

wydania stronie transakcji.

Swiadczenie, o ktorym mowa w ust. 3 pkt 2 lit. a, staje sie

wymagalne z dniem dokonania rozrachunku transakcji.

Spetienie §wiadczenia rozliczeniowego, ktorego przedmiotem sa

papiery warto$ciowe:

1) w przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1 — nastepuje poprzez,
odpowiednio, uznanie konta depozytowego albo rachunku
papierow wartosciowych, wskazanego przez strong transakcji
podmiotowi rozliczajacemu;

2) w przypadku, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 2 — nastepuje poprzez
uznanie konta depozytowego, wskazanego przez strong
rozliczenia podmiotowi rozliczajacemu, ktéremu odpowiada



1.

12.

rachunek papieréw wartosciowych prowadzony dla strony

transakcji.
Nabycie papierow wartosciowych bedacych przedmiotem transakcji
na podstawie ust. 3 pkt 2 przez uczestnika bedacego strong
rozliczenia tej transakcji powoduje powstanie po stronie tego
uczestnika obowiazkéw okreslonych w przepisach rozdziatu 4
ustawy o ofercie publicznej wytacznie w przypadku, gdy papiery te
pozostaja zapisane na jego rachunku papierow wartosciowych w dniu
nastepujacym po dniu rozrachunku tej transakcji. Przepis ten stosuje
si¢ odpowiednio do nabycia papieréw warto§ciowych przez podmiot
rozliczajacy na podstawie ust. 3.
Do nowacji rozliczeniowej nie stosuje si¢ przepisow art. 506-525
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks Cywilny.

13. W przypadku ogloszenia upadtos$ci podmiotu rozliczajacego, art. 85

ustawy Prawo upadto$ciowe 1 naprawcze stosuje si¢ odpowiednio do
stosunkéw prawnych powstaltych w wyniku nowacji rozliczeniowe;,
ktérych przedmiotem jest §wiadczenie rozliczeniowe ustalone na
podstawie tresci stosunkoOw zobowiazaniowych wynikajacych z
transakcji zawartych na podstawie umowy ramowej, o ktoérej mowa
w art. 85 ust. 1 tej ustawy.

14. Rozliczenie transakcji w sposob, o ktorym mowa w ust. 1, nie

powoduje powstania obowiazkow podatkowych z tytulu wstapienia
w prawa 1 obowiazki wynikajace z tej transakcji w zwiazku z jej
rozliczeniem.”;

6) w art. 48 ust. 151 16 otrzymuja brzmienie:

,15. Rada nadzorcza spotki, ktorej zostalo przekazane wykonywanie czynnosci z
zakresu zadan, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1-6 lub ust. 2, na wniosek
zarzadu tej spotki, uchwala regulamin wykonywanych czynnos$ci, do ktoérego
stosuje si¢ odpowiednio art. 50 ust. 4-7.

16. Regulamin, o ktérym mowa w ust. 15, oraz jego zmiany sa zatwierdzane
przez Komisj¢. Zatwierdzenie regulaminu 1 jego zmian, w zakresie
wskazanym w art. 50 ust. 4 pkt 1, 4-6, 13, 14 1 16 oraz art. 45h ust.2 nastgpuje
po zasig¢gnigciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. Przepis art. 50
ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio.”;

7) art. 50 otrzymuje brzmienie:

»Art. 50. 1.

2.

Rada nadzorcza Krajowego Depozytu, na wniosek zarzadu, uchwala
regulamin Krajowego Depozytu.

Regulamin Krajowego Depozytu i1 jego zmiany sa zatwierdzane przez
Komisjg¢. Zatwierdzenie regulaminu i1 jego zmian, w zakresie
wskazanym w ust. 4 pkt 1, 4-6, 13, 14, 16 oraz art. 45h ust.2
nastepuje po zasiggnig¢ciu opinii Prezesa Narodowego Banku
Polskiego.



3. Komisja odmawia zatwierdzenia zmian regulaminu Krajowego
Depozytu, jezeli proponowane zmiany sa sprzeczne z przepisami
prawa lub moglyby naruszy¢ bezpieczenstwo obrotu.

4. W zakresie czynnosci wykonywanych przez Krajowy Depozyt,
regulamin okresla w szczegdlnosci:

1)

2)

3)

4)
5)

6)
7)
8)

9)

10)

1)

12)

13)

prawa 1 obowiazki uczestnikdw, tryb i szczegdlowe zasady

postepowania w zwiazku z nabywaniem lub utrata statusu

uczestnika;

sposOb rejestracji instrumentéw finansowych w Krajowym

Depozycie, jak rowniez prowadzenia przez uczestnikow

rachunkow papieréw wartosciowych, rachunkéw zbiorczych i

innych rachunkoéw zwiazanych z obstuga rachunkoéw papierow

wartosciowych;

zasady dokonywania redukcji warto$ci lub liczby akcji oraz tryb

dokonywania przez emitenta zwrotu wartosci akcji w zakresie

przeprowadzonej redukcji, w przypadku o ktorym mowa w art.

56;

sposob 1 tryb rozliczania transakcji;

sposob 1 tryb rozliczania transakcji, o ktorych mowa w art. 7 ust.

5 1 5a, szczego6lne obowiazki uczestnikow zobowigzanych do

wykonywania obowiazkéw wynikajacych z rozliczen tych

transakcji oraz $rodki dyscyplinujace, ktore moga byc¢
podejmowane wobec takich uczestnikow;

sposob obstugi rachunkéw pieni¢znych uczestnikow;

sposdéb  obstugi realizacji zobowiazan emitentow wobec

uprawnionych z papierow wartosciowych;

tryb wystawiania przez Krajowy Depozyt $wiadectw oraz

zaswiadczen, o ktérych mowa w art. 4063 § 2 ustawy z dnia 15

wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych;

sposob 1 forme sporzadzania, przekazywania oraz udostgpniania

wykazow, o ktorych mowa w art. 4063 § 6 1 7 ustawy z dnia 15

wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych;

sposOb naliczania 1 wysokos$¢ optat, o ktorych mowa w art. 63, z

zastrzezeniem ust. 5;

srodki dyscyplinujace 1 porzadkowe, ktore moga by¢ stosowane

wobec uczestnikOw naruszajacych obowiazki wynikajace z

uczestnictwa, oraz zasady 1 tryb ich stosowania;

sposoOb postgpowania i srodki stosowane w zwiazku z:

a) nadzorem nad zgodno$cia wielko$ci emisji rejestrowanej
przez Krajowy Depozyt z liczba papierow wartosciowych
znajdujacych si¢ w obrocie,

b) kontrola uczestnikow w zakresie podejmowanych przez nich
czynnos$ci w obrocie papierami wartosciowymi;

sposOb funkcjonowania systemu rozliczen i rozrachunku;



5.

14) sposoOb organizacji systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania

transakcji, w szczegdlnosci okreslajacy system gwarantowania
rozliczen transakcji zawieranych na rynku regulowanym,;

15) zasady funkcjonowania zespotu doradczego, o ktéorym mowa w

art. 46 ust. 5;

16) moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu

rozrachunku oraz moment, od ktorego zlecenie rozrachunku nie

moze zosta¢ odwolane przez uczestnika lub osobg trzecia.
Regulamin Krajowego Depozytu moze stanowié, ze wysokos¢ optat
pobieranych przez Krajowy Depozyt za czynno$ci, ktorych
przedmiotem sa papiery wartoSciowe rejestrowane w depozycie
papieréw warto$ciowych za posrednictwem podmiotu wykonujacego
poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakresie
centralnej rejestracji papierow wartosciowych lub rozliczania
transakcji zawieranych w obrocie papierami wartosciowymi albo
uprawnionego do prowadzenia poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej rachunkow, na ktérych sa rejestrowane papiery wartosciowe,
a takze za czynnoSci zwiazane z obsluga realizacji praw
wynikajacych z papierow wartosciowych rejestrowanych w ten
sposob, podlega powigkszeniu o koszty uslug obcych ponoszone
przez Krajowy Depozyt w zwiazku z wykonywaniem tych czynnos$ci
przy udziale tego podmiotu. W takim przypadku zarzad Krajowego
Depozytu podaje do wiadomosci uczestnikOw, z co najmniej
dwutygodniowym wyprzedzeniem, informacj¢ o wysokosci kosztow,
o ktore powigkszane sa poszczegdlne oplaty okreslone w regulaminie
Krajowego Depozytu.
Regulamin Krajowego Depozytu, jego zmiany oraz inne, wydane na
podstawie regulaminu regulacje dotyczace praw i obowiazkow
uczestnikow, Krajowy Depozyt udostgpnia do wiadomosci
uczestnikdw co najmniej na 2 tygodnie przed dniem ich wejscia w
zycie.
W przypadku, jezeli zmiany regulaminu Krajowego Depozytu nie
ograniczaja praw ani nie zwigkszaja obowiazkow uczestnikow,
Komisja moze zezwoli¢ na skrdcenie czasu ich wejscia w zycie.”;

8) art. 59 otrzymuje brzmienie:

»Art. 59. 1.

Organizujac 1 prowadzac rozliczanie transakcji, o ktorych mowa w
art. 48 ust. 2 pkt 1, Krajowy Depozyt okresla w szczegdlnosci zakres
obowigzkow stron transakcji lub uczestnikow bedacych stronami
rozliczenia, w celu prawidtowego spehienia przez nich $wiadczen
pieniegznych lub niepieni¢znych, wynikajacych z zawartych
transakcji.

Krajowy Depozyt organizuje i zarzadza systemem gwarantujacym
prawidtowe wykonanie zobowiazan wynikajacych z transakcji.



Krajowy Depozyt moze wystapi¢ jako strona transakcji zawartej na
rynku regulowanym w zwigzku z funkcjonowaniem systemu, o
ktorym mowa w ust. 2, zgodnie z jego celem.

Przepisy ust. 1-3 stosuje si¢ odpowiednio do spotki, ktorej Krajowy
Depozyt przekazat wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o
ktorych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1.”;

9) art. 68 otrzymuje brzmienie:

»Art. 68. 1.

Krajowy Depozyt moze, na podstawie umowy z podmiotem
organizujacym alternatywny system obrotu, prowadzi¢ fundusz
zabezpieczajacy prawidtowe rozliczanie transakcji zawieranych w
tym obrocie. Do $rodkow takiego funduszu stosuje si¢ odpowiednio
art. 45e.

Fundusz, o ktérym mowa w ust. 1, tworzony jest z wplat
uczestnikow. Wysoko§¢ wptat okresla Krajowy Depozyt w
zaleznoS$ci od poziomu zobowigzan, ktore moga powsta¢ w wyniku
rozliczania przez niego transakcji zawieranych przez danego
uczestnika w alternatywnym systemie obrotu.

Masa majatkowa funduszu, o ktorym mowa w ust. 1, stanowi
wspotwlasnos¢ taczna uczestnikéw. Nie wylacza to mozliwosci
indywidualnego okreslenia obowiazkéw uczestnika w zwiazku z
wykorzystaniem $rodkow funduszu rozliczeniowego spowodowanym
przez dziatania tego uczestnika.

Krajowy Depozyt moze zarzadza¢ srodkami funduszu, o ktorym
mowa w ust. 1.

Zasady tworzenia i wykorzystywania $§rodkéw funduszu, o ktorym
mowa w ust. 1, oraz zwigzane z jego funkcjonowaniem prawa i
obowiazki uczestnikdw okresla regulamin ustalany przez Krajowy
Depozyt w uzgodnieniu z podmiotem organizujacym alternatywny
system obrotu.

Przepisy ust. 1-5 stosuje si¢ odpowiednio do spotki, ktorej Krajowy
Depozyt przekazat wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o
ktérych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 2.

Krajowy Depozyt lub spotka, ktorej Krajowy Depozyt przekazat
wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o ktérych mowa w art. 48
ust. 2, moze rowniez prowadzi¢ fundusze zabezpieczajace
prawidlowe rozliczanie transakcji zawieranych poza obrotem
zorganizowanym. Do $rodkow takich funduszy stosuje sie
odpowiednio art. 45¢ oraz ust. 2-3.”;

10)  Art. 68a otrzymuje brzmienie:

»Art. 68a. 1. Przez izbg rozliczeniowa rozumie si¢ zespot osob, urzadzen 1 srodkéw
technicznych utworzony w celu organizacji 1 prowadzenia rozliczen transakcji

zawieranych:

1) w obrocie zorganizowanym lub;



2) poza obrotem zorganizowanym - jezeli na podstawie przepisOw prawa
podlegaja obowiazkowi rozliczenia przez podmiot rozliczajacy;

- ktorych przedmiotem sa instrumenty finansowe.

2. Przez izbg rozrachunkowa rozumie si¢ zespdt osob, urzadzen 1 Srodkéw
technicznych utworzony w celu organizacji i prowadzenia rozrachunku transakcji, o
ktérych mowa w ust. 1.

3. Izba rozliczeniowa lub izba rozrachunkowa moga by¢ prowadzone wytacznie przez
spotke akcyjna.

4. Przedmiotem dziatalnosci  spotki  prowadzace; izbe rozliczeniowa lub
rozrachunkowa moze by¢ wylacznie prowadzenie izby lub wykonywanie innych
czynnosci zwiagzanych z organizowaniem i prowadzeniem odpowiednio rozliczen lub
rozrachunku transakcji, o ktorych mowa w ust. 1 1 2. Spotka prowadzaca izbe
rozliczeniowa lub rozrachunkowa moze takze, w ramach prowadzenia izby
rozliczeniowej lub rozrachunkowej, odpowiednio rozlicza¢ Iub dokonywaé
rozrachunku innych, niz wskazane w ust. 1 pkt 2, transakcji zawartych poza obrotem
zorganizowanym.

5. Prowadzenie izby rozliczeniowej lub izby rozrachunkowe] wymaga zezwolenia
Komisji, wydanego po zasiggnigciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego.
Komisja odmawia wydania zezwolenia na prowadzenie izby rozliczeniowej lub izby
rozrachunkowej, jezeli z analizy wniosku i1 dolaczonych do niego dokumentow
wynika, ze wnioskodawca nie zapewni prowadzenia dziatalnoSci w sposob
niezagrazajacy bezpieczenstwu obrotu instrumentami finansowymi lub nalezycie
zabezpieczajacy interesy uczestnikow tego obrotu.

6. Wniosek o udzielenie zezwolenia, o ktérym mowa w ust. 5, powinien zawierac:

1) firmeg, siedzibg i adres wnioskodawcy;

2) dane osobowe cztonkow zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej, o ile jest
przewidziana, jak rowniez innych osob, ktére odpowiadaja za rozpoczecie dzialalnosci
izby lub beda nia kierowac;

3) informacje o kwalifikacjach zawodowych oraz dotychczasowym przebiegu pracy
zawodowej 0sob, o ktérych mowa w pkt 2;

4) przewidywana wysoko$¢ kapitalu  wlasnego, pozyczek 1  kredytow
przeznaczonych na uruchomienie izby oraz okreslenie sposobu finansowania
dziatalnosci;

5) dane o wysokos$ci 1 strukturze kapitaldw wnioskodawcy oraz zrdédtach ich
pochodzenia;

6) liste akcjonariuszy wnioskodawcy, obejmujaca w stosunku do 0sob:

a) prawnych - dane, o ktérych mowa w pkt 11 2,

b)

fizycznych - imig, nazwisko, adres
- wraz ze wskazaniem posiadanej przez nich liczby akcji oraz wynikajacego z nich
udzialu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu i udziatu w kapitale
zakladowym;

7) informacj¢ o podmiotach dominujacych i zaleznych wobec akcjonariuszy
wnioskodawcy, obejmujaca dane, o ktorych mowa w pkt 1.
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7. Do wniosku, o ktéorym mowa w ust. 6, nalezy dotaczy¢ regulamin izby, liste
podmiotow, ktore zobowiazaty si¢ do uczestnictwa w danej izbie ze wskazaniem
miejsca prowadzenia przez nie dzialalno$ci, oraz analiz¢ ekonomiczno-finansowa
mozliwosci prowadzenia przez izbg rozliczen lub rozrachunkéw transakcji przez okres
co najmniej 3 lat.

8. Spotka prowadzaca izbg niezwlocznie informuje Komisj¢ o kazdej zmianie danych,
o ktérych mowa w ust. 61 7.

9. Minimalna wysoko$¢ kapitalu wlasnego spotki prowadzacej izbe rozliczeniowa
wynosi 10.000.000 zt.

10. Minimalna wysoko$¢ kapitalu wlasnego spotki prowadzacej izbg rozrachunkowa
wynosi 5.000.000 zt.

11. Spotka akcyjna moze prowadzi¢ jednoczesnie izbg rozliczeniowa 1 izbg
rozrachunkowa pod warunkiem spetnienia wymogow okreslonych dla prowadzenia
kazdej z tych izb. Minimalna wysoko$¢ kapitatu wilasnego spotki prowadzacej izbe
rozliczeniowa 1 izbg rozrachunkowa wynosi 10.000.000 zt.

12. Przepisy art. 64 ust. 1-8 stosuje si¢ odpowiednio do nadzoru sprawowanego przez
Komisje nad dziatalnos$cia izby rozliczeniowej 1 izby rozrachunkowe;.

13. Do spotki prowadzacej izbg rozliczeniowa lub izbg rozrachunkowa przepis art. 64a
stosuje si¢ odpowiednio.

14. Spotka akcyjna prowadzaca jednocze$nie izbe rozliczeniowa 1 izbg
rozrachunkowa, po uprzednim zawiadomieniu Komisji, moze wykonywa¢ funkcje
gietdowej izby rozrachunkowej w rozumieniu ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o
gietdach towarowych. Do takiej spotki stosuje si¢ odpowiednio przepisy ustawy z dnia
26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych dotyczace gietdowej izby
rozrachunkowej, z wylaczeniem art. 14 ust. 3 1 ust. 5-7, art. 16 ust. 1 zdanie drugie i
art. 18 tej ustawy.

15. Do zawiadomienia, o ktérym mowa w ust. 14, spétka dotacza regulamin gietdowe;j
1zby rozrachunkowej, do ktdrego stosuje sig art. 16 ust. 1 zdanie pierwsze i ust. 27;

11) art. 68b otrzymuje brzmienie:

,wArt. 68b. 1. Regulamin izby rozliczeniowej 1 izby rozrachunkowej oraz ich
zmiany sa zatwierdzane przez Komisj¢. Zatwierdzenie regulaminu i
jego zmian, w zakresie wskazanym odpowiednio w ust. 2 pkt 1-3, 6
17, oraz ust. 3 pkt 1-3 1 6, a takze art. 45h ust.2 jest dokonywane po
zasiggnigciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. Art. 50
ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio.

2. Regulamin izby rozliczeniowej okresla w szczegolnosci:

1) prawa 1 obowiazki uczestnikow izby rozliczeniowej, tryb i
szczegblowe zasady postgpowania w zwiazku z nabywaniem
lub utrata statusu uczestnika;

2) sposob 1 tryb okreslania wzajemnych zobowiazan 1 naleznos$ci
uczestnikow 1zby rozliczeniowej;

3) sposéb 1 tryb rozliczania transakcji zawieranych przez
uczestnikow;
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4) sposob naliczania 1 wysokoS¢ oplat pobieranych przez spotke
prowadzaca izbg rozliczeniowa za czynnosci dokonywane na
rzecz uczestnikow;

5) s$rodki dyscyplinujace i porzadkowe, ktore moga by¢ stosowane
wobec uczestnikOw naruszajacych obowiazki wynikajace z
uczestnictwa, oraz zasady 1 tryb ich stosowania;

6) sposOb  organizacji systemu zabezpieczania  plynnosci
rozliczania transakcji;

7) moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu
rozrachunku oraz moment, od ktorego zlecenie rozrachunku nie
moze zosta¢ odwotane przez uczestnika lub osobeg trzecia.

3. Regulamin izby rozrachunkowej okresla w szczegdlnosci:

1) prawa 1 obowiazki uczestnikéw izby rozrachunkowej, tryb i
szczegblowe zasady postgpowania w zwiazku z nabywaniem
lub utratg statusu uczestnika,

2) sposdb 1 tryb rozrachunku transakcji zawieranych przez
uczestnikow;

3) sposob obstugi rachunkow pienigznych uczestnikows;

4) sposob naliczania 1 wysokoS¢ optat pobieranych przez spotke
prowadzaca izbg¢ rozrachunkowa za czynnos$ci dokonywane na
rzecz uczestnikow;

5) srodki dyscyplinujace 1 porzadkowe, ktore moga by¢ stosowane
wobec uczestnikOw naruszajacych obowiazki wynikajace z
uczestnictwa, oraz zasady 1 tryb ich stosowania;

6) moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu
rozrachunku oraz moment, od ktérego zlecenie rozrachunku nie
moze zosta¢ odwolane przez uczestnika lub osobg trzecia.

4. Spotka prowadzaca izbe rozliczeniowa oraz spdtka prowadzaca
1zbg rozrachunkowa publikuja regulamin 1 jego zmiany w taki
sposob, aby byly one dostepne dla wszystkich uczestnikoéw dane;j
1zby co najmniej na 2 tygodnie przed dniem ich wej$cia w Zycie.”;

12) art. 68c otrzymuje brzmienie:

,»Art. 68c. 1. Organizujac 1 prowadzac rozliczenie transakcji, o ktorych mowa w
art. 68a ust. 1, izba rozliczeniowa ustala w szczegdlnosci zakres
obowigzkow stron transakcji lub uczestnikow bedacych stronami
rozliczenia w celu prawidlowego spelnienia przez strony swiadczen
pienigznych lub niepieni¢znych, wynikajacych z zawartych
transakcji.

2. Spotka prowadzaca izbg rozliczeniowa organizuje system
zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakcji zawieranych na
rynku regulowanym, a w przypadku rozliczania transakcji
zawartych w alternatywnym systemie obrotu - moze organizowac
system  zabezpieczania  pltynnosci  rozliczania  transakcji
zawieranych w tym systemie.

12



3. Spotka prowadzaca izbg rozliczeniowa moze wystgpowac jako
strona transakcji zawieranych na rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu w zwiazku z funkcjonowaniem
odpowiednio systemow, o ktorych mowa w ust. 2, zgodnie z ich
celem.”;

13) wart. 156 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

,»7. Nie stanowi wykorzystywania informacji poufne;j:

1)

2)

3)

4)

S)

zawieranie transakcji sluzacych realizacji ustawowych zadan w
zakresie polityki pienigeznej lub dewizowej panstwa albo zarzadzania
dlugiem publicznym, zawieranych przez osoby uprawnione do
reprezentowania wilasciwych organéw panstwowych, w tym
Narodowego Banku Polskiego, a takze przez Europejski System
Bankéw Centralnych;

nabywanie instrumentow finansowych w celu stabilizacji ich ceny w
obrocie na rynku regulowanym, w trybie, terminie i na warunkach
okreslonych w przepisach, o ktérych mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1;
nabywanie akcji wilasnych przez spotke publiczna lub podmiot
dzialajacy na jej rachunek, w trybie, terminie 1 na warunkach
okreslonych w przepisach, o ktérych mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1;
wykonanie umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia
instrumentéw finansowych, zawartej na piSmie z data pewna przed
uzyskaniem informacji poufnej;

zawieranie transakcji lub nabywanie instrumentow finansowych przez
podmiot rozliczajacy — jezeli nastgpuje to w bezposrednim zwiazku z
dokonywaniem rozliczenia transakcji.”.

Art. 2. W ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439 oraz z 2010 r. Nr 167, poz.
1129) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1) w art. 67 dodaje si¢ ust. 3 w brzmieniu:

733 .

Zakazu, o ktorym mowa w ust. 1, nie stosuje si¢ do Krajowego Depozytu,
spotki, ktorej Krajowy Depozyt przekazal wykonywanie czynnoS$ci z zakresu
zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz izby rozliczeniowej — jezeli nabycie lub zbycie papierow
warto$ciowych przez te podmioty nastgpuje w bezposrednim zwigzku z
dokonywaniem rozliczenia transakcji.”;

2) wart. 90 ust. 1¢ otrzymuje brzmienie:

,»lc. PrzepisOw niniejszego rozdzialu nie stosuje si¢ w przypadku nabywania akcji:

1) w ramach systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakcji, na

zasadach okreslonych przez:
a) Krajowy Depozyt w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 ustawy o

obrocie instrumentami finansowymi,
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b) spotke, ktorej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie czynnosci z
zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w regulaminie, o ktorym mowa w art. 48
ust. 15 tej ustawy,

c) spotkg prowadzaca izbg rozliczeniowa w regulaminie, o ktorym mowa
w art. 68b ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

2) przez Krajowy Depozyt, spotke ktorej Krajowy Depozyt przekazat
wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz spotke prowadzaca
izb¢ rozliczeniowa — w ramach dokonywanych przez nie rozliczen
transakcji.”.

Art. 3. Ustawa chodzi w zycie po uplywie 60 dni od dnia ogloszenia.
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UZASADNIENIE
WPROWADZENIA W PRAWIE POLSKIM TZW. NOWACJI ROZLICZENIOWEJ

W wiekszosci systeméw prawa w Europie i na $wiecie istniejg regulacje pozwalajgce
zastosowa¢ mechanizm nowacji jako elementu zawierania i rozliczania transakcji na rynku
finansowym (na gietdach papieréw wartosciowych oraz na rynkach pozagietdowych). Polska
jest jednym ostatnich krajow, w ktérym rozwigzania te nie zostaty uregulowane w przepisach
prawa.

Niniejszy projekt nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ma na celu
wprowadzenie mechanizmu nowacji rozliczeniowej, ktéry pozwoli na dostosowanie rynku
krajowego do podstawowych standardéw miedzynarodowych. Obecny brak tego rozwigzania
powoduje, ze dla wielu inwestoréw zagranicznych mechanizm rozliczenia transakciji
gietdowych na rynku polskim jest nieczytelny a tym samym moze by¢ powodem uznania
Polski jako kraju wiekszego ryzyka rozliczeniowego.

Regulacje unijne, w szczegdlnosci projekt rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie ftransakcji na instrumentach pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, partnerow centralnych i repozytoriow transakcji (tzw. EMIR),
wprowadzajg we  wszystkich krajach wymog dokonywania rozliczen w oparciu o
wykorzystanie funkcji partnera centralnego (central counterparty) *, ktérej czescig sktadowa
jest wykorzystanie mechanizmu polegajacego na tym, ze podmiot rozliczajgcy transakcije
staje sie kupujacym dla kazdego sprzedajgcego i sprzedajacym dla kazdego kupujacego,
wygaszajgc w ten sposdb prawa i obowigzki pierwotnych stron wzgledem siebie.

Tym samym nie ma mozliwosci stosowania na podstawie obecnie obowigzujgcego prawa
polskiego zapisow rozporzadzenia EMIR, bez zmian polegajagcych na wprowadzeniu
mechanizmu, dzieki ktéremu podmiot rozliczajacy transakcje wstgpi w procesie rozliczenia w
prawa i obowigzki stron transakcji.

Bez dokonania odpowiednich zmian, polski rynek kapitatowy nie bedzie w momencie wejscia
w zycie Rozporzadzenia EMIR nalezycie przygotowany (izba rozliczeniowa, ktéra uzyskata
zezwolenie na swiadczenie swoich ustug przed datg wejscia w zycie tego rozporzadzenia,
bedzie miata 6 miesiecy na dostosowanie sie do jego wymogdéw, pod warunkiem jednak, ze
peini funkcje partnera centralnego). To natomiast spowoduje  wykluczenie krajowych
podmiotéw z rynku, poniewaz nie bedg mogty efektywnie wykonywac¢ zadania partnera
centralnego. Z kolei transakcje zawierane na rynku bede musialy byé kierowane do
zagranicznych izb rozliczeniowych, ktére wykonujg te zadania ze stratg dla bezpieczenstwa
krajowego systemu finansowego. W zwigzku z tym krajowe podmioty nie bedg mialy
mozliwoéci konkurowania z zagranicznymi izbami rozliczeniowymi, zas dochody z tytutu
rozliczeh bedg umiejscowione poza granicami RP.

Nowacja rozliczeniowa jest konstrukcja umowng, odrebng od innych konstrukcji
cywilnoprawnych okreslonych w przepisach Kodeksu cywilnego (art. 506-525), ktéra zostata
okreslona wytgcznie na potrzeby procesu rozliczenia transakcji zawieranych na rynku
finansowym. Polega ona na tym, ze w momencie przyjecia przez izbe rozliczeniowg
transakcji do rozliczenia podmiot ten wstepuje w prawa i obowigzki pierwotnych stron
transakcji. Wprowadzenie mechanizmu nowacji czyni zatem izbe rozliczeniowg podmiotem

! Funkcja centralnego partnera polega na wstapieniu podmiotu bedacego izbg rozliczeniowg w miejsce kazdej
strony transakcji, czyli przejeciu jej praw i obowigzkéw zwigzanych z wykonaniem zawartej transakcji na rynku
finansowym



bezposrednio odpowiedzialnym za rozliczenie transakcji, jako ze z momentem przyjecia
transakcji do rozliczenia musi doprowadzi¢ do wykonania transakcji, takze z wykorzystaniem
wiasnego majatku w celu spetnienia swiadczen, jakie wynikajg z tych transakcji. Tym samym
wzmachia to system dokonywanych rozliczen, poniewaz gwarantuje stronom transakcji jej
wykonanie. Wprowadzajagc te zmiane spetnione zostang wiec miedzynarodowe standardy,
przez co podniesie sie konkurencyjnosé polskiego rynku kapitatowego. Warto przy tym
wskazaé, ze zgodnie z |V aktualizacjg dyrektywy o wymogach kapitatowych (Dyrektyw
2006/48/EC i 2006/49/EC) oraz pracami Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego
uwypuklone majg by¢ roéznice w zakresie wymagan kapitatowych pomiedzy transakcjami
rozliczanymi centralnie, tj. przez izby rozliczeniowe, ktore petnig funkcje partnera
centralnego, a innymi transakcjami.

Konstrukcja nowacji rozliczeniowej, zgodnie z projektem, bedzie mogta znalez¢
zastosowanie w stosunku do transakcji zawieranych na rynku zorganizowanym (gietdowym,
pozagietdowym oraz w obrocie alternatywnym), jak rowniez zawieranych poza tym rynkiem.

W szczegdlnosci w czasach okreslonych jako czasy o zwiekszonym ryzyku inwestycyjnym
kwestia stosowania mechanizmu nowacji rozliczeniowej staje sie istotnym elementem dla
podejmowania decyzji przez inwestorow krajowych i zagranicznych. To wiasnie model
partnera centralnego, ktérego nowacja jest czescig ogranicza ryzyko niewyptacalnosci
drugiej strony transakcji. Brak takich rozwigzan w 2008r. byt jedng z przyczyn ograniczenia
ptynnosci na rynku miedzybankowym, gdzie banki w lepszej kondycji finansowej nie chciaty
zawiera¢ transakcji z innymi bankami o niepewnej sytuacji finansowej. W przypadku
zastosowania mechanizmu nowacji ryzyko to przejmie izba rozliczeniowa ( w polskich
warunkach KDPW_CCP S.A.), posiadajaca w tym celu odpowiednie kapitaty i system
gwarantowania rozliczen na wypadek niewyptacalnosci strony transakciji.

Tym samym projekt ten powinien by¢ uznany jako priorytetowy na rynku kapitatowym z
uwagi na niepewnos¢ finansowg wystepujgca na rynku oraz przepisy unijne, ktérych
wprowadzenie (bez odpowiednich zmian w prawie polskim — nowacja rozliczeniowa)
spowoduje przeniesienie rynku rozliczen do zagranicznych systeméw.

Identyfikacja zmian

Przedmiotowe zmiany obejmujg przede wszystkim nastepujace zmiany w ustawie z dnia 29
lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi:

- art. 45b

Zmiana definicji rozliczenia polegajgca na uwzglednieniu w procesie rozliczenia nowacji
rozliczeniowej,

- art. 45e

Zmiana polegajgca na wytgczeniu z masy upadtosci uczestnika przedmiotu zabezpieczenia
ustanowionego przez podmiot zawierajgcy transakcje poza obrotem zorganizowanym, ktére
na podstawie przepiséw podlegajg obowigzkowi rozliczenia przez izbe,

- dodanie art. 45¢g

Zmiana ma na celu uwzglednienie w procesie rozliczenia przypadku, w ktérym rozliczane
transakcje sg zawierane przez podmiot nie bedacy strong rozliczenia. Dodany przepis
przewiduje wowczas koniecznos¢ rozliczania tych transakcji wytacznie za posrednictwem
przez uczestnika izby rozliczeniowej, ktéry bedzie strong rozliczenia,

- dodanie art. 45h
Zmiana wprowadzajaca mechanizm nowacji rozliczeniowej oraz regulujgca skutki jego
zastosowania,



- art. 50, art. 68b
Zmiany polegajace na wprowadzeniu dodatkowego zakresu w regulacjach izby,

- art. 68
Zmiana ma umozliwi¢ w szczegdlnosci organizowanie funduszy zabezpieczajgcych dla
transakcji zawieranych poza rynkiem zorganizowanym,

- art. 68a

Zmiana ma w szczegolnosci umozliwi¢é podmiotom prowadzacym izbe rozliczeniowag
rozlicza¢ transakcje zawierane poza rynkiem zorganizowanym, ktére na podstawie
przepiséw podlegajg obowigzkowi rozliczenia przez izbe,

- inne zmiany dostosowujgce (art. 45d, art. 45f, art. 48, art. 59, art. 68c, art. 156) .

Ponadto proponuje sie wprowadzenie zmian dostosowujgcych w innych ustawach:
- w ustawie o ofercie publicznej (art. 67, art. 90).

OCENA SKUTKOW WPROWADZENIA NOWACJI ROZLICZENIOWEJ W PRAWIE
POLSKIM

Podmioty, na ktére oddziatujg projektowane zmiany.
Projektowane zmiany oddziatujg na krajowe izby rozliczeniowe oraz strony transakcji
zawartych na rynku finansowym.

Wplyw regulacji na sektor finanséw publicznych.
Projektowane zmiany nie bedg miaty wptywu na sektor finanséw publicznych, w tym budzet
panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

Wptyw regulacji na konkurencyjnosé gospodarki i przedsiebiorczos¢.

Projektowane zmiany bedg miaty wptyw na konkurencyjno$¢ gospodarki i przedsiebiorczosc,
poniewaz zapewniajg konkurencyjnos¢ krajowych izb rozliczeniowych wobec zagranicznych
podmiotow.

Wskazanie zrédetl finansowania.
Projektowane zamiany nie pociggajg za sobg obcigzen ze strony finanséw publicznych.

Zgodnos¢ z prawem Unii Europejskiej.
Projektowane zmiany sg zgodne z prawem Unii Europejskiej.



Warszawa, 29 marca 2012 roku

BAS-WAPEIM-726/12

Pani

Ewa Kopacz

Marszatek Sejmu
Rzeczypospolitej Polskie;j

Opinia prawna
w sprawie zgodnosci z prawem Unii Europejskiej poselskiego projektu
ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz innych
ustaw (przedstawiciel wnioskodawcow: posel Stawomir Neumann)

Na podstawie art. 34 ust. 9 uchwaty Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 30 lipca 1992
roku — Regulamin Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej (Monitor Polski z 2012 r. poz. 32)
sporzadza si¢ nastgpujaca opinig:

1. Przedmiot projektu ustawy

Projekt przewiduje:

e dodanie art. 45g oraz art. 45 h w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi' (dalej: ustawa o obrocie),

e zmiang art. 45b, 45d, 45e, 45f, 48, 50, 59, 68, 68a, 68b, 68c 1 art. 156 w
ustawie o obrocie,

e zmiang art. 67 oraz art. 90 w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentoéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych’.

Projekt ustawy wprowadza mechanizm umozliwiajacy dokonywanie
rozliczen na rynku instrumentéw finansowych w ten sposob, ze podmiot
rozliczajacy transakcje wstepuje w prawa 1 obowiazki strony transakcji
wzgledem drugiej strony transakcji albo uczestnika bedacego druga strona
rozliczenia transakcji.

Proponowana ustawa ma wej§¢ w zycie po uptywie 60 dni od dnia
ogloszenia.

" tekst jedn. Dz.U. 22010 r. Nr 211, poz. 1384, ze zm.
2 tekst jedn. Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, ze zm.



2. Stan prawa Unii Europejskiej w materii obj¢tej projektem ustawy
Do aktéw prawnych Unii Europejskiej regulujacych obrot instrumentami
finansowymi naleza:

o dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 1Rady z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych
zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG 193/6/EWG 1 dyrektywe
2000/12/WE  Parlamentu Europejskiego 1Rady oraz uchylajaca
dyrektywe Rady 93/22/EWG’, czyli tzw. MIiFID (Markets in Financial
Instruments Directive - dyrektywa w sprawie rynkow instrumentow
finansowych), wraz z nast¢pujacymi aktami wykonawczymi:

(1) dyrektywa Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r.
wprowadzajaca srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do Wymogow
organizacyjnych 1 warunkoéw prowadzenia dzialalno$ci przez
przedsigbiorstwa inwestycyjne oraz poje¢  zdefiniowanych na
potrzeby tejze dyrektywy®,

(i1) rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia 10 sierpnia
2006 r. wprowadzajacym  $rodki  wykonawcze do  dyrektywy
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady w odniesieniu do
zobowiazan przedsigbiorstw inwestycyjnych w zakresie prowadzenia
rejestrow, sprawozdan z  transakcji, przejrzystosci  rynkowej,
dopuszczania instrumentow finansowych do obrotu oraz poj¢é
zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy’;

o dyrektywa 2003/6/WE Parlamentu FEuropejskiego iRady z dnia
28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych informacji
i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku)’, czyli tzw. MAD (Market
Abuse Directive — dyrektywa w sprawie naduzy¢ na rynku), wraz z
nastgpujacymi aktami wykonawczymi:

(1) dyrektywa Komisji 2003/124/WE z dnia 22 grudnia 2003 r.
wykonujaca dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i1 Rady
w zakresie definicji 1 publicznego ujawniania informacji
wewnetrznych oraz definicji manipulacji na rynku’,

(i1) dyrektywa Komisji 2003/125/WE z dnia 22 grudnia 2003 .
wykonujaca dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i1 Rady
w zakresie uczciwego przedstawiania zalecen inwestycyjnych oraz
ujawniania konfliktow interesow®,

3Dz Urz. UEL 145 z 30.4.2004, str. 1, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 7, str. 263, ze zm.
*Dz. Urz. UE L 241 22.9.2006, str. 26

> Dz. Urz. UE L 241 22.9.2006, str. 1

®Dz. Urz. UE L 96 z 12.4.2003, str. 16, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 4, str. 367, ze zm.
"Dz. Urz. UE L 339 z 24.12.2003, str. 70, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 6, str. 348

¥ Dz. Urz. UE L 339 z 24.12.2003, str. 73, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 6, str. 351



(ii1)) dyrektywa Komisji 2004/72/WE z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujaca dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w zakresie dopuszczalnych praktyk rynkowych, definicji informacji
wewngetrznej w odniesieniu do towarowych instrumentow
pochodnych, sporzadzania list oséb majacych dostgp do informacji
wewngtrznych, powiadamiania o transakcjach zwigzanych z zarzadem
oraz powiadamiania o podejrzanych transakcjach’;

o dyrektywa 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca
1997 r. w sprawie systemow rekompensat dla inwestorow'’;

o dyrektywa 98/26/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 maja
1998 r. wsprawie zamknigcia rozliczen w systemach platnosci
i rozrachunku papieréw wartosciowych'';

e dyrektywa 2001/34/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 28 maja
2001 r. w sprawie dopuszczenia papierow wartosciowych do publicznego
obrotu gietdowego oraz informacji dotyczacych tych
papierow warto$ciowych, ktore podlegaja publikacji'’;

o dyrektywa 2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i1Rady z dnia
16 grudnia 2002 r. w sprawie dodatkowego nadzoru nad instytucjami
kredytowymi, zakladami ubezpieczen oraz przedsigbiorstwami
inwestycyjnymi konglomeratu finansowego 1 zmieniajaca dyrektywy
Rady 73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG
193/22/EWG oraz dyrektywy 98/78/WE 12000/12/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady'’;

o dyrektywa 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego 1Rady zdnia
14 czerwca 2006 r. wsprawie adekwatno$ci kapitatowej firm
inwestycyjnych i instytucji kredytowych (wersja przeredagowana)'*;

o dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1Rady 2010/78/UE =z dnia
24 listopada 2010r. w sprawie zmiany dyrektyw 98/26/WE,
2002/87/WE, 2003/6/WE, 2003/41/WE, 2003/71/WE, 2004/39/WE,
2004/109/WE, 2005/60/WE, 2006/48/WE, 2006/49/WE 12009/65/WE
w odniesieniu  do uprawnien Europejskiego Urzedu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), Europejskiego Urze¢du
Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen 1 Pracowniczych
Programéw Emerytalnych) oraz Europejskiego Urzgdu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Warto$ciowych)'.

° Dz. Urz. UE L 162 2 30.4.2004, str. 70, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 7, str. 413

Dz, Urz. WE L 84 7 26.3.1997, str. 22, Dz. Urz. UE polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 2, str. 311

"Dz, Urz. WE L 166 z 11.6.1998, str. 45, Dz. Urz. UE polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 3, str. 107, ze
zm.

2 Dz. Urz. WE L 184 2 6.7.2001, str. 1, Dz. Urz. UE polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 4, str. 24, ze zm.
" Dz. Urz. UE L 35 z 11.2.2003, str. 1, polskie wydanie specjalne: rozdz. 6, tom 4, str. 340, ze zm.

" Dz. Urz. UE L 177 z 30.6.2006, str. 201, ze zm.

' Dz. Urz. UE L 331 z 15.12.2010, str. 120



W tym miejscu nalezy wskaza¢ na inicjatywy Komisji, wzbogacajace lub
modyfikujace instrumentarium prawne stuzace do regulacji obrotu
instrumentami finansowymi.

Wiaze si¢ to przede wszystkim z nastgpujacymi projektami:

e wniosek Komisji z 15 wrzesnia 2010 r. KOM(2010) 484 wersja
ostateczna — rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, partnerow centralnych 1 repozytoriow transakcji (tzw.
EMIR - European Market Infrastructure Regulation);

e wniosek Komisji z 20 pazdziernika 2011 r. KOM(2011) 656 wersja
ostateczna — dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
rynkow instrumentoéw finansowych uchylajaca dyrektywe 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego 1 Rady (wersja przeksztatlcona) (tzw.
MIFID I1, majacy zastapi¢ wskazang wyzej dyrektywe MiFID);

o wniosek Komisji z 20 pazdziernika 2011 r. KOM(2011) 652 wersja
ostateczna — rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
rynkéw instrumentoOw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie
[EMIR] w sprawie instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem (tzw. MiFIR - Markets in Financial Instruments
Regulation);

e wniosek Komisji z 20 pazdziernika 2011 r. KOM(2011) 654 wersja
ostateczna — dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
sankcji karnych za wykorzystywanie informacji poufnych 1 manipulacje
na rynku (tzw. MAD II);

e wniosek Komisji z 20 pazdziernika 2011 r. KOM(2011) 651 wersja
ostateczna — rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady w sprawie
wykorzystywania informacji poufnych (tzw. MAR — Market Abuse
Regulation majacy zastapi¢ wskazana wyzej dyrektywg MAD).
Inicjatywa Komisji w powyzszych sprawach nie doprowadzita jeszcze do

wydania aktow prawnych.

Kwestie stanowiace przedmiot projektu ustawy nie sa regulowane
prawem Unii Europejskie;.

3. Analiza przepisow projektu pod katem ustalonego stanu prawa
Unii Europejskiej

Przedmiot projektu ustawy nie jest objety obowigzujacym prawem Unii
Europejskie;.

Zgodnie z art. 127 ust. 4 tiret drugim Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, Europejski Bank Centralny (dalej: EBC) jest konsultowany przez
wladze krajowe w sprawie kazdego projektu regulacji w dziedzinach
podlegajacych jego kompetencji, lecz w granicach i na warunkach okreslonych
przez Radg.



Zgodnie z art. 2 decyzja Rady z dnia 29 czerwca 1998 r. w sprawie
konsultacji Europejskiego Banku Centralnego udzielanych wtadzom krajowym
w sprawie projektow przepisow prawnych'®, wladze pafstw cztonkowskich
zasiegaja opinii EBC w sprawie kazdego projektu przepisu prawnego w
dziedzinach podlegajacych jego kompetencji, zgodnie z Traktatem, szczegdlnie
odnosnie do: spraw walutowych, S$rodkéw ptatnosci, krajowych bankéw
centralnych, gromadzenia, tworzenia 1 upowszechniania systemow walutowych,
finansowych, bankowych, platno$ci oraz statystyk bilanséw ptatniczych,
systemow platnosci 1 rozliczen, zasad majacych zastosowanie do instytucji
finansowych, w zakresie, w jakim wywieraja istotny wpltyw na stabilno$¢
instytucji finansowych i rynkow. Ponadto wtadze panstw czionkowskich spoza
strefy euro zasiggaja opinii EBC w sprawie kazdego projektu przepisu prawnego
w sprawie instrumentéw polityki pieni¢znej. EBC, niezwtocznie po przyjeciu
kazdego projektu przepisu prawnego, powiadamia organ wladzy, ktory korzysta
z konsultacji, czy, w jego opinii, dane przepisy sa w ramach jego kompetenc;ji.

Biuro Analiz Sejmowych podnosi watpliwos¢, czy projektowana ustawa
jest projektem regulacji w dziedzinie podlegajacych kompetencji EBC. Jednakze
projekt ustanawia zasady majace zastosowanie do instytucji finansowych
mogace mie¢ istotny wpltyw na stabilnos$¢ instytucji finansowych 1 rynkéw. Z
tych wzgledow, projekt powinien by¢ poddany konsultacjom EBC.

4. Konkluzja

Przedmiot poselskiego projektu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz innych ustaw nie jest obj¢ty prawem UE.

Projekt powinien by¢ poddany konsultacjom FEuropejskiego Banku
Centralnego.

Szef Kancelarii Sejmu

Lech Czapla

' Dz. Urz. WE L 2 3.7.1998, str. 42, Dz. Urz. UE polskie wydanie specjalne rozdz. 1, tom 1, str. 446
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Opinia
w sprawie stwierdzenia, czy poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi oraz innych ustaw (przedstawiciel
wnioskodawcow: posel Slawomir Neumann) jest projektem ustawy
wykonujacej prawo Unii Europejskiej.

Projekt przewiduje:

e dodanie art. 45g oraz art. 45 h w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi' (dalej: ustawa o obrocie),

e zmiang art. 45b, 45d, 45e, 451, 48, 50, 59, 68, 68a, 68b, 68c 1 art. 156 w
ustawie o obrocie,

e zmiang art. 67 oraz art. 90 w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych?.

Projekt ustawy wprowadza mechanizm umozliwiajacy dokonywanie
rozliczen na rynku instrumentoéw finansowych w ten sposob, ze podmiot
rozliczajacy transakcje wstepuje w prawa i obowiazki strony transakcji
wzgledem drugiej strony transakcji albo uczestnika bg¢dacego druga strong
rozliczenia transakcji.

Przedmiot projektu ustawy nie jest objety prawem Unii Europejskie;.

Projekt ustawy nie jest projektem ustawy wykonujacej prawo Unii
Europejskiej w rozumieniu art. 95a Regulaminu Sejmu.

Szef Kancelarii Sejmu

Lech Czapla

"tekst jedn. Dz.U. 22010 1. Nr 211, poz. 1384, ze zm.
% tekst jedn. Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, ze zm.



