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DYREKTYWA 2002/47|WE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

z dnia 6 czerwca 2002 r.

w sprawie uzgodniefi dotyczacych zabezpieczen finansowych

PARLAMENT EUROPE]JSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajgc Traktat ustanawiajgcy Wspdlnote Europejska, w
szczegblnosci jego art. 95,

uwzgledniajgc wniosek Komisji (1),
uwzgledniajgc opinie Europejskiego Banku Centralnego (3),
uwzgledniajgc opinie Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (?),

stanowigc zgodnie z procedurg przewidziang w art. 251 Trak-
tatu (%),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Dyrektywa 98/26/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 19 maja 1998 r. w sprawie zamkniecia rozliczen
w systemach platno$ci i rozrachunku papieréw wartos-
ciowych (%) stanowila kamiedi milowy w ustanawianiu
solidnych ram prawnych systeméw platnosci i systeméw
rozrachunku papieréw wartosciowych. Wykonywanie
powyzszej dyrektywy ujawnilo znaczenie systematycz-
nego zmniejszania ryzyka wlasciwego dla takich sys-
teméw majacych swoje zrédlo w réznych wplywach
kilku wymiaréw sprawiedliwosci oraz korzysci wynikaja-
cych ze wspdlnych zasad w odniesieniu do dodatkowych
zabezpieczen ustanowionych w takich systemach.

(20 W swoim komunikacie z dnia 11 maja 1999 r. wystosowa-
nym do Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustug
finansowych: realizacja ram rynkéw finansowych: plan
dziatania, Komisja podjeta, po konsultacjach z ekspertami
w zakresie rynku i wladzami krajowymi, prace nad kolej-
nymi propozycjami dzialaii prawnych w sprawie zabez-
pieczef,, wymuszajac dalszy postep w dziedzinie zabezpie-
czen, wykraczajacy poza dyrektywe nr 98/26/WE.

(3)  Nalezy stworzy¢ wspdlnotowy system w zakresie
papieréw warto$ciowych i gotéwki jako zabezpieczen na
podstawie zaréwno odsetek od papieréw warto$ciowych,
jak i przeniesienia tytulu, w tym umowy odkupu (repo).
Przyczyni si¢ to do integracji i efektywnosci pod wzgle-
dem kosztéw rynku finansowego, jak réwniez do stabili-
zacji systemu finansowego we Wspélnocie, tym samym
wspierajac swobode $wiadczenia ustug i swobodny prze-
plyw kapitalu na jednolitym rynku uslug finansowych.
Niniejsza dyrektywa skupia si¢ na dwustronnych uzgod-
nieniach dotyczacych zabezpieczen finansowych.

(4)  Niniejsza dyrektywe przyjmuje si¢ w kontekscie europej-
skiego systemu prawnego, ktéry sklada si¢ w szczegdl-

) Dz.U. C 180 E z 26.6.2001, str. 312.

0

() Dz.U. C 196 z 12.7.2001, str. 10.

() Dz.U. C 48 z 21.2.2002, str. 1.

(*) Opinia Parlamentu Europejskiego z dnia 13 grudnia 2001 r.
(dotychczas niepublikowana w Dzienniku Urzedowym), wspdlne
stanowisko Rady z dnia 5 marca 2002 r. (dotychczas niepubliko-
wane w Dzienniku Urzgdowym) i decyzja Parlamentu Europejskiego
z dnia 15 maja 2002 r.

() Dz.U. L 166 z 11.6.1998, str. 45.

nosci z wyzej wymienionej dyrektywy 98/26/WE, jak
réwniez dyrektywy 2001/24/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady z dnia 4 kwietnia 2001 r. w sprawie reor-
ganizacji i likwidagji instytucji kredytowych (6), dyrek-
tywy 2001/17/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 19 marca 2001 r. w sprawie reorganizacji i likwida-
Gji zakladow ubezpieczen (') i rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1346/2000 z dnia 29 maja 2000 r. w sprawie
postepowania upadlosciowego (8). Przepisy niniejszej
dyrektywy sa zgodne z ogdlnym modelem wymienio-
nych powyzej aktéw prawnych i nie sa z nimi
sprzeczne. Faktycznie, niniejsza dyrektywa uzupelnia ist-
niejace akty prawne poprzez regulacje dalszych zagad-
niefi, a takze wykracza poza nie w odniesieniu do nie-
ktérych kwestii regulowanych przez te akty prawne.

(5) W celu poprawy pewnosci prawnej uzgodnien dotycza-
cych zabezpieczen finansowych Paristwa Czlonkowskie
powinny zagwarantowaé, ze niektdre przepisy prawa
upadlo$ciowego nie majg zastosowania do takich uzgod-
niefi, w szczegdlnosci te, ktére wstrzymywalyby sku-
teczna realizacje zabezpieczen finansowych lub stwarza-
lyby watpliwosci co do waznosci obecnych technik, takich
jak dwustronne kompensowanie sald na zamknigcie, usta-
nawianie zabezpieczenn dodatkowych w formie zabezpie-
czenia uzupelniajacego i zastgpienia zabezpieczenia.

(6)  Niniejsza dyrektywa nie odnosi si¢ do praw, jakie kazda
osoba moze posiada¢ w odniesieniu do aktywéw prze-
widzianych jako zabezpieczenie finansowe, a takze tych,
ktére powstaja inaczej niz na podstawie warunkéw
uzgodnien dotyczacych zabezpieczen finansowych, oraz
w inny sposéb niz na podstawie przepiséw lub zasad
prawnych majacych zastosowanie ze wzgledu na rozpo-
czecie lub kontynuowanie postepowania likwidacyjnego
lub $rodkéw reorganizacyjnych, takich jak odszkodowa-
nia wynikajacego z pomylki, bledu lub braku zdolnosci.

(7)  Zasada zawarta w dyrektywie 98/26/WE, wedtug ktorej
prawem majgcym zastosowanie do rejestrowanych
papier6w warto$ciowych przewidzianych jako zabezpie-
czenie jest prawo miejsca wlasciwego ze wzgledu na
znajdujacy si¢ odpowiedni rejestr, rachunek lub scentra-
lizowany system depozytowy, powinna zostal rozsze-
rzona w celu stworzenia pewnosci prawnej dotyczacej
korzystania z posiadanych papieréw wartosciowych w
kontek$cie transgranicznym i wykorzystanych jako
zabezpieczenie finansowe na podstawie zakresu niniej-

szej dyrektywy.
(8)  Zasada lex rei sita, zgodnie z kt6rg prawem stosowanym

do okreSlenia, czy uzgodnienie dotyczace zabezpieczen
finansowych jest we wlasciwy sposéb usprawnione oraz

(% Dz.U. L 125 z 5.5.2001, str. 15.

(') Dz.U. L 110 z 20.4.2001, str. 28.
() Dz.U. L 160 z 30.6.2000, str. 1.
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w zwiazku z tym skuteczne wobec o0séb trzecich,
wlaSciwe jest prawo pafistwa, w ktérym znajduje sie
zabezpieczenie finansowe, jest obecnie uznawana przez
wszystkie Paristwa Czlonkowskie. Nie naruszajac stoso-
wania niniejszej dyrektywy w odniesieniu do bezposred-
nio posiadanych papieréw warto$ciowych, lokalizacja
rejestrowanych papieréw warto$ciowych przewidzianych
jako zabezpieczenie i posiadanych przez jednego albo
wigcej posrednikéw powinna zostaé ustalona. Jezeli
przyjmujacy zabezpieczenie posiada wazne i skuteczne
uzgodnienie dotyczace zabezpieczenia zgodnie z pra-
wem wlasciwym w pafistwie, w ktérym prowadzony jest
odpowiedni rachunek, to wazno$¢ w stosunku do
kazdego konkurujacego tytutu lub prawa i wykonalnos¢
zabezpieczenia powinna by¢ regulowana wylgcznie
przez prawo tego parstwa, w ten sposob przeciwdzia-
fajac brakowi pewnosci prawnej wynikajagcemu z innego
nieprzewidzianego ustawodawstwa.

W celu ograniczenia cigzaréw administracyjnych nalozo-
nych na strony korzystajace z zabezpieczenia finansowego
na podstawie przepiséw objetych zakresem niniejszej
dyrektywy jedynym wymogiem usprawniajacym, ktore
prawo panstwa moze natozy¢ w odniesieniu do zabezpie-
czenia finansowego, jest wymog, aby zabezpieczenie
finansowe bylo dostarczane, przenoszone, posiadane,
rejestrowane lub przypisane w taki sposéb, aby zabezpie-
czenie finansowe bylo w posiadaniu lub pod kontrola
przyjmujacego zabezpieczenie lub osoby dzialajacej w
jego imieniu, nie wylaczajac jednak techniki zabezpieczen,
w przypadku gdy dajacy zabezpieczenie jest upowazniony
do zastapienia zabezpieczenia lub cofnigcia zabezpiecze-
nia przekraczajgcego wymagane zabezpieczenie.

Z tych samych powodéw ustanowienie, waznos¢,
usprawnianie, wykonalno$¢ lub dopuszczalno$¢ jako
dowdd uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finanso-
wych lub ustanowienie zabezpieczenia finansowego na
podstawie uzgodnieni dotyczacych zabezpieczen finanso-
wych nie powinny by¢ uzaleznione od wykonania jakiej-
kolwiek czynnosci prawnej, takiej jak sporzadzenie
dokumentu we wlasciwej formie lub w szczegdlny
sposob, dokonanie jakiekolwiek wpisu w dokumentach
oficjalnych lub publicznych organéw lub rejestracji w
rejestrze publicznym, zamieszczanie ogloszeni w gazecie
lub dzienniku, w urzedowym rejestrze badz publikacji
lub w inny sposéb, powiadomienie urzednika publicz-
nego lub dostarczanie dowodéw w szczegdlnej formie,
jesli chodzi o dat¢ wykonania dokumentu lub $rodka,
ilos¢ odpowiednich zobowigzan finansowych lub wszel-
kie inne sprawy. Niniejsza dyrektywa musi jednakze
zapewnia¢ rownowage miedzy wydajnoscia rynku a bez-
pieczefistwem o0s6b bedacych stronami uzgodnienia i
stron trzecich, a tym samym unika¢ miedzy innymi
ryzyka naduzy¢. ROwnowaga ta powinna zosta osigg-
nigta przez zakres niniejszej dyrektywy obejmujacy jedy-
nie te uzgodnienia dotyczace zabezpieczen finansowych,
ktére zapewniajg pewna forme pozbawienia posiadania,
tj. ustanowienie zabezpieczenia finansowego, a gdzie
ustanowienie zabezpieczenia finansowego moze zostaé
poswiadczone na piSmie lub na trwalym noéniku infor-
magji, zapewniajac tym samym mozliwo$¢ odszukania
tego zabezpieczenia. Do celéw niniejszej dyrektywy
czynnodci wymagane na podstawie prawa Panstwa
Czlonkowskiego jako warunki przeniesienia lub powsta-
nia odsetek od papieréw wartosciowych na instrumen-
tach finansowych, innych niz rejestrowane papiery war-

(11)

12)

13)

(14)

(15)

tociowe, takie jak indosowanie w przypadku instru-
mentéw finansowych na zlecenie lub zapis w rejestrze
emitenta w przypadku imiennych instrumentéw finanso-
wych, nie powinny by¢ uwazane za czynnosci formalne.

Ponadto niniejsza dyrektywa powinna chroni¢ jedynie
uzgodnienia dotyczace zabezpieczen finansowych, ktére
moga by¢ udowodnione. Taki dowdéd moze zostaé
przedstawiony na piSmie lub w inny sposéb prawnie
wiazacy, okre§lony przez prawo majgce zastosowanie do
uzgodnien dotyczacych zabezpieczen finansowych.

Uproszczenie w stosowaniu zabezpieczeni finansowych
przez ograniczenie obcigzei administracyjnych podwyz-
sza efektywno$¢ transgranicznych operacji Europejskiego
Banku Centralnego i krajowych bankéw centralnych
Panstw Czlonkowskich uczestniczgcych w unii gospo-
darczej i walutowej, co jest konieczne do wykonywania
wspolnej polityki pienigznej. Ponadto zapewnienie ogra-
niczonej ochrony uzgodnien dotyczacych zabezpieczen
finansowych przed pewnymi zasadami prawa upad-
tosciowego dodatkowo wspiera szerszy aspekt wspdlnej
polityki pieni¢znej, w przypadku gdy uczestnicy rynku
pieni¢znego réwnowaza miedzy soba ogélng plynnosé
na rynku za pomocg transakcji transgranicznych wspie-
ranych przez zabezpieczenia.

Celem niniejszej dyrektywy jest ochrona waznosci
uzgodnien dotyczgcych zabezpieczen finansowych, ktére
opieraja si¢ na przeniesieniu pelnej wlasnosci zabezpie-
czen finansowych, na przyklad przez wyeliminowanie
tak zwanej zmiany charakterystyki takich uzgodnien
dotyczacych  zabezpieczenn finansowych  (wlaczajac
umowy odkupu) jako odsetek od papieréw wartoscio-

wych.

Wykonalno$¢ dwustronnego kompensowania sald na
zamkniecie powinna podlegal ochronie, nie tylko jako
mechanizm wykonywania w odniesieniu do przeniesie-
nia tytulu w zakresie uzgodnienia dotyczgcego zabezpie-
czen finansowych, wlaczajac umowy odkupu, ale sze-
rzej, w przypadku gdy kompensowanie sald na zamknig-
cie tworzy czg$¢ uzgodnien dotyczacych zabezpieczen
finansowych. Solidne praktyki zarzgdzania ryzykiem,
powszechnie stosowane na rynkach finansowych,
powinny by¢ chronione za pomoca umozliwiania jego
uczestnikom zarzadzania i zmniejszania zaangazowania
kredytowego wynikajacego z réznych rodzajéw transak-
¢ji finansowych na bazie sald, w przypadku gdy zaan-
gazowanie kredytowe jest wyliczane przez zestawienie
szacunkowego ryzyka biezacego na podstawie wszyst-
kich wymagalnych transakcji z kontrahentem, potracen
wzajemnych pozycji w celu okreSlenia pojedynczej
zagregowanej kwoty, ktéra jest pordwnywana z obecng
warto$cig zabezpieczenia.

Niniejsza  dyrektywa powinna  pozostawaé bez
uszczerbku dla ograniczefi lub wymagan prawa krajo-
wego w sprawie wnoszenia roszczen, obowiazkéw kom-
pensat lub kompensowania sald, na przyklad odnosza-
cych si¢ do ich wzajemnosci lub faktu, ze zostaly
zawarte przed tym, gdy przyjmujacy zabezpieczenie
wiedzial lub powinien wiedzie¢ o rozpoczeciu (lub o
jakimkolwiek akcie prawnym prowadzacym do rozpo-
czecia) postepowania likwidacyjnego lub $rodkéw reor-
ganizacyjnych w odniesieniu do dajacego zabezpiecze-
nie.
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(16)  Solidne praktyki rynkowe preferowane przez organy rozdziatu aktywow i niesprawiedliwego traktowania wie-

(17)

(18)

regulacyjne, dzicki ktérym uczestnicy rynku finanso-
wego stosujg uzgodnienia dotyczace uzupelniajacych
zabezpieczeni finansowych w celu zarzadzania i ograni-
czania w stosunku do siebie wzajemnie ryzyka kredyto-
wego przez wyliczenia rynkowe obecnej wartoci rynko-
wej zaangazowania kredytowego, a takze wartosci
zabezpieczenia finansowego i wystosowanie zadania o
uzupelniajgce zabezpieczenie finansowe lub zwracanie
nadwyzki zabezpieczenia finansowego, powinny by¢
chronione przed praktykami automatycznego unikania.
To samo dotyczy mozliwosci zastapienia aktywéw usta-
nowionych jako zabezpieczenie finansowe innymi akty-
wami tej samej warto$ci. Zamiarem jest jedynie to, aby
ustanowienie uzupelniajacego lub zastgpczego zabezpie-
czenia finansowego nie bylo kwestionowane na podsta-
wie faktu istnienia odpowiedniego zobowigzania finan-
sowego przed ustanowieniem zabezpieczenia finanso-
wego lub aby zabezpieczenie finansowe zostalo ustano-
wione podczas wyznaczonego okresu. Jednakze powyz-
sze nie narusza mozliwo$ci podwazenia na podstawie
przepisobw prawa krajowego uzgodnien dotyczacych
zabezpieczen finansowych i ustanowienia zabezpiecze-
nia finansowego jako czeici ustanowienia wstepnego,
zabezpieczenia uzupelniajacego lub zastepczego zabez-
pieczenia finansowego, na przyklad gdy zostalo to uczy-
nione z zamiarem wyrzadzenia szkody innym wierzycie-
lom (powyzsze zawiera migdzy innymi dzialania oparte
na naduzyciach finansowych lub podobnych praktykach
unikania, ktére moga mie¢ zastosowanie w wyznaczo-
nym okresie.

Niniejsza dyrektywa zapewnia szybkie oraz niesformali-
zowane stosowanie procedur w celu zabezpieczenia sta-
bilnoéci finansowej i ograniczenia skutkéw podobnych
reakcji w przypadku wstrzymania przez strong uzgod-
nieft platno$ci dotyczacych zabezpieczen finansowych.
Jednakze niniejsza dyrektywa rownowazy poZniejsze
cele z ochrong dajacego zabezpieczenie i oséb trzecich
poprzez wyrazne potwierdzenie mozliwosci Pafistw
Czlonkowskich utrzymania lub wprowadzenia do swo-
jego ustawodawstwa krajowego kontroli a posteriori,
ktéra moze by¢ stosowana przez sady w odniesieniu do
realizacji lub wyceny odpowiedniego zabezpieczenia
finansowego i wyliczenia odpowiednich zobowigzan
finansowych. Kontrola taka pozwolitaby organom sado-
wym na sprawdzenie, czy realizacja i wycena zostaly
dokonane w uzasadniony w obrocie handlowym sposéb.

Powinna istnie¢ mozliwo$¢ stosowania gotéwki jako
zabezpieczenia na podstawie zardwno przeniesienia
tytulu, jak i odsetek od papieréw wartosciowych, odpo-
wiednio chronionego za pomocg uznania kompensowa-
nia sald lub zastawu zabezpieczenia gotéwkowego.
Gotéwka odnosi si¢ jedynie do pieniedzy, ktdre stanowig
kredyt na rachunku lub podobne roszczenie o zaplate
pieniedzy (takie jak rynkowa lokata pieni¢zna), tym
samym wyraznie wylaczajac banknoty.

Niniejsza dyrektywa zapewnia prawo korzystania w
przypadku  zabezpieczenia uzgodnien dotyczacych
zabezpieczen finansowych, ktdre zwigkszajg plynnosé
na rynku finansowym, ograniczajac ponowne korzysta-
nie z ,zastawionych” papieréw wartosciowych. Takie
ponowne korzystanie powinno pozostawaé  bez
uszczerbku dla ustawodawstwa krajowego dotyczacego

(20)

1)

(22)

rzycieli.

Niniejsza dyrektywa nie narusza dzialan, a takze
skutkéw umownych terminéw dla instrumentéw finan-
sowych, ustanowionych jako zabezpieczenie finansowe,
takich jak prawa i obowiazki oraz inne warunki zawarte
w zasadach emisji, a takze inne prawa i obowiazki oraz
inne warunki, ktére majg zastosowanie miedzy emiten-
tami i posiadaczami takich instrument6w.

Niniejszy akt jest zgodny z podstawowymi prawami i
stosuje si¢ do zasad ustanowionych w szczeg6lnosci w
Karcie Praw Podstawowych Unii Europejskiej.

Ze wzgledu na to, iz cel zaproponowanego dzialania,
mianowicie stworzenie zminimalizowanego systemu
odnoszacego si¢ do stosowania zabezpieczen finanso-
wych, nie moze by¢ w dostateczny sposéb spetniony
przez Panstwa Czlonkowskie i moze, w zwigzku z tym,
ze wzgledu na skale i skutek dzialania, zostaé lepiej
osiggniety na poziomie wspélnotowym, Wspdlnota
moze przyjaé Srodki, zgodnie z zasada subsydiarnosci
okreslong w art. 5 Traktatu. Zgodnie z zasadg propor-
cjonalnosci, jak okreslono w powyzej wymienionym
artykule, niniejsza dyrektywa nie wykracza poza to, co
jest niezbedne do spehnienia tych celow,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1

Przedmiot i zakres

1.  Niniejsza dyrektywa ustanawia wspdlnotowy system
majacy zastosowanie do uzgodnien dotyczacych zabezpieczen
finansowych, ktére spelniajg wymagania okreslone w ust. 2 i 5
i do zabezpieczenr finansowych, zgodnie z warunkami okreslo-
nymi w ust. 41 5.

2.

Zar6wno przyjmujacy zabezpieczenie, jak i dajacy zabez-

pieczenie muszg naleze¢ do jednej z nastepujacych kategorii:

a) organ wladzy publicznej

(wylaczajac  przedsigbiorstwa

objete gwarancjami pafistwowymi, chyba ze s3 objete lit.
b)-e)) z wylaczeniem:

i)

ii)

organéw sektora publicznego Pafistw Czlonkowskich,
ktérym powierzono zarzadzanie lub ktére uczestniczg
w takim zarzgdzaniu, oraz

organéw sektora publicznego Panstw Czlonkowskich
upowaznionych do prowadzenia rachunkéw klientow;

b) bank centralny, Europejski Bank Centralny, Bank Rozra-
chunkéw Migdzynarodowych, bank rozwoju wielostron-
nego, jak okre$lono w art. 1 ust. 19 dyrektywy 2000/12/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 marca
2000 r. odnoszacej si¢ do podejmowania i prowadzenia
dziatalno$ci przez instytucje kredytowe (1), Migdzynaro-
dowy Fundusz Walutowy i Europejski Bank Inwestycyjny;

(") Dz.U. L 126 z 26.5.2000, str. 1. Dyrektywa zmieniona dyrektywa
2000/28/WE (Dz.U. L 275 z 27.10.2000, str. 37).
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¢) instytucja finansowa bedgca przedmiotem nadzoru ostroz-
no$ciowego, wlaczajac:

i) instytucj¢ kredytows, jak okreslono w art. 1 ust. 1
dyrektywy 2000/12/WE, wlaczajac instytucje wymie-
nione w art. 2 ust. 3 tej dyrektywy;

ii) przedsigbiorstwo inwestycyjne, jak okreslono w art. 1
ust. 2 dyrektywy Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja
1993 r. w sprawie uslug inwestycyjnych w zakresie
papieréw wartosciowych (1);

iii) instytucje finansows, jak okreslono w art. 1 ust. 5
dyrektywy 2000/12/WE;

iv) zaklad ubezpieczen, jak okreslono w art. 1 lit. a) dyrek-
tywy Rady 92/49/EWG z dnia 18 czerwca 1992 r. w
sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykona-
wezych i administracyjnych odnoszacych si¢ do ubez-
pieczeni bezposrednich innych niz ubezpieczenia na
zycie (%), i zaklad ubezpieczen na zycie, jak okreslono
w art. 1 lit. a) dyrektywy Rady 92/96/EWG z dnia 10
listopada 1992 r. w sprawie koordynacji przepisow
ustawowych, wykonawczych 1  administracyjnych
odnoszacych si¢ do bezposrednich ubezpieczen na
zycie (%);

v) przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania w zby-
walne papiery wartosciowe (UCITS), jak okreslono w
art. 1 ust. 2 dyrektywy Rady 85/611/EWG z dnia 20
grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji przepiséw usta-
wowych, wykonawczych i administracyjnych odnosza-
cych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) (*);

vi) spétka zarzadzajaca, jak okreSlono w art. la ust. 2
dyrektywy 85/611/EWG;

d) partner centralny, agent rozrachunkowy lub izba rozlicze-
niowa, jak okre$lono odpowiednio w art. 2 lit. ¢), d) i e)
dyrektywy 98/26/WE, wlaczajac podobne instytucje,
ktérych funkcjonowanie reguluja przepisy prawa krajo-
wego dzialajgce na rynku kontraktéw typu futures, na
rynku opcji i rynku instrumentéw pochodnych w zakresie
nieobjetym tg dyrektywa, a takze osoba, inna niz osoba
fizyczna, ktéra dziala w ramach uprawnien powierniczych
lub do reprezentacji w imieniu jednej lub wigcej osdb,
wlaczajac posiadaczy obligacji lub posiadaczy innych form
dluznych papieréw warto$ciowych badZz ktorakolwiek
instytucja, jak okreslono w lit. a)—d);

e) osoba inna niz osoba fizyczna, wlaczajac niezarejestrowane
przedsigbiorstwa i spotki osobowe, pod warunkiem ze
druga strona jest instytucja, jak okreslono w lit. a)-d).

3. Panstwa Czlonkowskie moga wylaczy¢ z zakresu niniej-
szej dyrektywy uzgodnienia dotyczace zabezpieczen finanso-
wych, w przypadku gdy jedna ze stron jest osobg wymieniong
w ust. 2 lit. e).

(") Dz.U. L 141 z 11.6.1993, str. 27. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2000/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U.
L 290 z 17.11.2000, str. 27).

() Dz.U. L 228 z 11.8.1992, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2000/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady.

() Dz.U. L 360 z 9.12.1992, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2000/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady.

() Dz.U. L 375 z 31.12.1985, str. 3. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2001/108/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U.
L 41 z 13.2.2002, str. 35).

W przypadku skorzystania ze wskazanej powyzej mozliwosci
Pafistwa Czlonkowskie powiadamiajg Komisje, ktéra informuje
o tym pozostate Pafistwa Czlonkowskie.

4. a) Ustanowienie zabezpieczenia finansowego wymaga,
aby skladalo si¢ ono z gotéwki lub instrumentéw
finansowych.

b) Pafistwa Czlonkowskie moga wylaczy¢é z zakresu
niniejszej dyrektywy zabezpieczenie finansowe skla-
dajace si¢ z udzialow whasnych dajacego zabezpiecze-
nie, udzialéw w przedsigbiorstwie powigzanym w
rozumieniu siédmej dyrektywy Rady 83/349[EWG z
dnia 13 czerwca 1983 r. w sprawie skonsolidowanych
sprawozdai finansowych (°), a takze udzialéw w
przedsiebiorstwie, ktérego wylgcznym celem jest posia-
danie $rodkéw produkcji, niezbednych dla intereséw
dajacego zabezpieczenie badZz posiadanie nierucho-
mosci.

5. Niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do zabezpieczen
finansowych od chwili ich ustanowienia i jezeli to ustanowie-
nie moze by¢ udowodnione na pi§mie.

Potwierdzenie ustanowienia zabezpieczen finansowych musi
umozliwia¢ identyfikacje zabezpieczenia finansowego, do
ktérego ma zastosowanie. W tym celu wystarczy udowodnic,
ze zabezpieczenie w formie rejestrowanych papieréw wartos-
ciowych zostalo zapisane na dobro lub w formie uznania
odpowiedniego rachunku oraz Ze zabezpieczenie gotoéwkowe
zostalo zapisane na dobro lub w formie uznania wyznaczo-
nego rachunku.

Niniejsza dyrektywe stosuje si¢ do uzgodniefi dotyczacych
zabezpieczen finansowych, jezeli uzgodnienia te moga zostal
udowodnione na piSmie lub w réwnowazny, prawnie wiazacy
sposob.

Artykut 2
Definicje
1. Do celéw niniejszej dyrektywy:

a) ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych” ozna-
cza uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych pole-
gajace na przeniesieniu tytulu lub uzgodnienie dotyczace
zabezpieczen finansowych w formie gwarancji bez wzgledu
na to, czy sg one zawarte w umowie gléwnej, czy w og6l-
nych zasadach i warunkach;

b) ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych pole-
gajace na przeniesieniu tytulu” oznacza uzgodnienie,
wlgczajac umowe odkupu, na podstawie ktérego dajacy
zabezpieczenie przenosi pelne prawo wlasnosci zabezpie-
czeni finansowych na przyjmujacego zabezpieczenie w celu
gwarancji lub uzgodnienie zapewniajagce wykonywanie
odpowiednich zobowigzari finansowych;

¢) ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych w for-
mie gwarancji” oznacza uzgodnienie, na podstawie ktérego
dajacy zabezpieczenie ustanawia finansowe zabezpieczenie
w drodze gwarancji na rzecz przyjmujgcego zabezpieczenie
lub dla przyjmujacego zabezpieczenie oraz w przypadku
gdy pelne prawo wlasnosci zabezpieczenia finansowego
pozostaje przy dajacym zabezpieczenie, w chwili ustano-
wienia prawa do gwarancji;

() Dz.U. L 193 z 18.7.1983, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2001/65/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U.
L 283 z 27.10.2001, str. 28).
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d) ,gotéwka” oznacza pieniadze przekazane na rachunek w lub czlonkéw, w sklad ktérego wchodzg dzialania podej-
kazdej walucie lub podobne roszczenia o zwrot pieniedzy, mowane przez organy administracyjne lub sadowe, w przy-
takie jak rynkowe lokaty pieni¢zne; padku gdy zbiorowe postgpowanie konczy si¢ ugoda lub

e) ,instrumenty finansowe” oznaczajg akcje spolek oraz inne nym analoglczqym s;odl?err/l,'belz ];V zgledu ng LO czyl 52
papiery wartosciowe rownowazne akcjom spolek i obliga- ?motywoyvane fewyplacainosc lubczy 83 dobrowome

: . . ) ; L ub obowigzkowe;

¢jom, a takze inne formy instrumentéw dluznych, jezeli sa

one zbywalne w gotéwce na rynku kapitatowym, a takze k) ,Srodki reorganizacyjne” oznaczajg Srodki, ktdre obejmujg

inne papiery wartosciowe, ktore zazwyczaj majg zastoso- dzialania podejmowane przez organy administracyjne lub

wanie, i ktére przyznaja prawo nabywania takich akji, sadowe, ktore maja na celu zachowanie lub odnowienie

obligacji i innych papieréw wartoSciowych wedlug subs- sytuacji finansowej oraz, ktére maja wplyw na istniejgce

krypcji, nabycia lub wymiany, albo ktére umozliwiajg rozli- wczesniej prawa oséb trzecich, wlaczajac, ale nie ograni-

czenia gotdwkowe (wylgczajgc instrumenty systeméw plat- czajgce si¢ do Srodkéw dotyczacych zawieszenia platnosci,

nodci), wiaczajac jednostki w przedsigbiorstwach zbioro- zawieszenia $rodkéw egzekucyjnych lub zmniejszenia

wego inwestowania, instrumenty rynku pieni¢znego i roszczef;

roszczenia odnoszace si¢ do powyzszych lub prawa w ) o .

powyzszych pozycjach badz prawa w odniesieniu do 1) ,zdarzenie uprawniajagce do egzekwowania” oznacza zda-

takich; rzenie wstrzymania platnosci lub podobne zdarzenie
L . ) uzgodnione przez strony, gdy w przypadku jego zaistnie-

f) ,odpowiednie zobowigzania finansowe” oznaczaja zobo- nia, na podstawie warunkéw uzgodnienia dotyczacego
wiazania, ktore sa zabezpieczone przez uzgodnienia zabezpieczefi finansowych lub z mocy prawa, przyjmujacy
dotyczgce zabezpieczen finansowych i ktore przyznajy zabezpieczenie jest uprawniony do wykonania lub tez
prawo dolrozhczen gotowkowych i/lub zapewniania instru- przepisy dotyczace odpowiedniego zabezpieczenia finanso-
mentéw finansowych. wego lub dotyczace kompensowania sald na zamknigcie
Odpowiednie zobowigzania finansowe moga skladaé si¢ z staja si¢ skuteczne;
lub zawierac: - o

m) ,prawo korzystania” oznacza prawo przyjmujacego zabez-

i) obecne lub przyszle, istnicjace lub zalezne albo przy- pieczenie do korzystania i zbywania zabezpieczenia finan-

szle zobowigzania (wjczajac takie zobowigzania, jak te sowego przewidzianego na podstawie uzgodnien dotycza-

wynikajace z umowy glownej lub podobnych uméw); cych zabezpieczeri finansowych, jako ich wiasciciel, zgod-

ii) zobowiazania przyjmujacego zabezpieczenie w sto- nie z warunkami zabezpieczenia uzgodnienia dotyczacego
sunku do osoby innej niz dajacy zabezpieczenie; lub zabezpieczen finansowych;

iif) zobowiazania szczegolnego rodzaju pojawiajace si n) ,przepisy dotyczace kompensowania sald na zamknigcie”

okresowo; oznaczaja przepisy uzgodnienia dotyczacego zabezpieczef

g) ,zabezpieczenie w formie rejestrowanych papieréw wartos- finansowych, lub uzgodnienie, ktorego czgs¢ stanowi
ciowych” oznacza zabezpieczenie finansowe ustanowione uzgodnienie dotyczace zabezpieczent finansowych, lub w
na podstawie uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finan- przypadku braku takich postanowien, kazdg zasade usta-
sowych, ktére sklada si¢ z instrumentéw finansowych, wowa zgodnie z ktéra, w przypadku zaistnienia zdarzenia
tytulu, w odniesieniu do ktérego istniejg dowody w postaci uprawniajacego do egzekwowania, bez wzgledu na to czy
wpiséw do rejestru lub rachunku prowadzonego przez poprzez kompensowanie sald, kompensaty lub w inny
posrednika lub w imieniu tego posrednika; spos6b:

h) ,odpowiedni rachunek” oznacza, w odniesieniu do zabez- i) termin wykonania zobowigzan stron zostaje przyspie-
pieczenia w formie rejestrowanych papieréw warto$cio- szony, tak ‘26 stajq sieg one niezwlocznie Wymagalpe 1
wych, ktére jest przedmiotem uzgodnienia dotyczgcego wyrazone jako obowigzek zap}a’ty kwoty wyrazajacej
zabezpieczen finansowych, rejestr lub rachunek — ktéry ich s;acunkoyva( obecng ‘wartosc, lub zostajg rozwig-
moze by¢ prowadzony przez przyjmujgcego zabezpiecze- zane 1 zastapione zobowigzaniem do wyplacenia takiej
nie — w ktorym dokonuje si¢ wpiséw, na podstawie wiasnie sumy; iflub
ktorych zabezpieczenie w formie rejestrowanych papieréw i) uwzglednia sie, co jest wymagane od kazdej ze stron w
warto$ciowych jest przekazywane przyjmujacemu zabez- stosunku do drugiej, w odniesieniu do takiego zobo-
pieczenie; wigzania i okreSla si¢ sume netto réwng zestawieniu

i) ekwiwalentne zabezpieczenie”: .rachunl.qu do zaplaty przez strong, od ktérej wymagana
. . I U . jest wyzsza kwota, stronie drugiej.

i) w odniesieniu do gotéwki oznacza platno$¢ tej same;j
kwoty w tej samej walucie; 2. Odniesienia w niniejszej dyrektywie do ,ustanowienia”

j)

ii) w odniesieniu do instrumentéw finansowych oznacza
instrumenty finansowe tego samego emitenta lub dluz-
nika tworzace cz¢$¢ tej samej emisji lub klasy i w tej
samej wysokosci nominalnej, walucie i rodzaju lub, w
przypadku gdy uzgodnienia dotyczace zabezpieczert
finansowych zapewniaja przeniesienie pozostalych
aktywéw po nastgpieniu kazdego zdarzenia odnoszg-
cego si¢ do instrumentéw finansowych ustanowionych
jako zabezpieczenie finansowe lub majacego wplyw na
takie instrumenty, te pozostale aktywa;

~postepowanie likwidacyjne” oznacza zbiorowe postepowa-
nia dotyczace uplynniania aktywow i rozdzielenia uzyska-
nej sumy odpowiednio miedzy wierzycieli, akcjonariuszy

zabezpieczenia finansowego stosuje si¢ do dostarczania, prze-
noszenia, posiadania, rejestrowania lub przypisywania w inny
sposéb, aby zabezpieczenie finansowe bylo w posiadaniu lub
pod kontrola przyjmujacego zabezpieczenie lub osoby dzialajg-

cej

w jego imieniu. Kazde prawo zastgpienia lub cofnigcia

zabezpieczenia przekraczajgcego wymagane zabezpieczenie
finansowe na rzecz dajagcego zabezpieczenie, nie powinno
narusza¢ sytuacji przyjmujacego zabezpieczenie w stosunku do
ustanowienia zabezpieczenia finansowego, okreSlonego w
niniejszej dyrektywie.

3.

Odniesienia w niniejszej dyrektywie do wyrazenia ,na

pi$mie”, obejmujg zapisy przy uzyciu Srodkéw elektronicznych
i innych trwalych $rodkéw informacji.
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Artykut 3

Wymagania formalne

1.  Panstwa Czlonkowskie nie wymagaja, aby ustanowienie,
wazno$¢, usprawnianie, wykonalno§¢ lub dopuszczalnosé jako
dowdd uzgodnienia dotyczacego zabezpiecze finansowych,
lub ustanowienie zabezpieczenia finansowego na podstawie
uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finansowych, bylo uza-
leznione od wykonania jakiejkolwiek czynnosci formalnej.

2. Ustep 1 pozostaje bez uszczerbku dla stosowania niniej-
szej dyrektywy w odniesieniu do zabezpieczen finansowych
jedynie wtedy, gdy zostaly ustanowione i jezeli to ustanowienie
moze zosta¢ udowodnione na piSmie lub w réwnowazny
prawnie wigzacy sposéb.

Artykut 4

Wykonywanie uzgodniefi dotyczacych zabezpieczen
finansowych

1. Panstwa Czlonkowskie zapewniaja, ze w przypadku
wystapienia zdarzenia uprawniajacego do egzekwowania, przy-
jmujacy zabezpieczenie jest uprawniony do realizacji kazdego
zabezpieczenia finansowego ustanowionego na podstawie
uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finansowych w formie
gwarancji i bedacego przedmiotem warunkoéw zawartych w
takim uzgodnieniu, poprzez jeden ze $rodkéw wymienionych
ponizej:

a) instrumenty finansowe poprzez sprzedaz lub przejecie
wlasnosci i poprzez dokonanie potrgcen ich wartosci w
odniesieniu do odpowiedniego zobowiazania finansowego
lub stosujac ich warto§¢ jako podstawe spetnienia takiego
wlasciwego zobowigzania finansowego;

b) gotéwke poprzez potracenie sumy w odniesieniu do odpo-
wiedniego zobowigzania finansowego, lub stosujac ich
warto$¢ jako podstawe spelnienia takiego odpowiedniego
zobowigzania finansowego.

2. Przeniesienie wlasnosci jest mozliwe jedynie, jezeli:

a) zostalo ustalone przez strony w uzgodnieniu dotyczacym
zabezpieczen finansowych; oraz

b) strony zgodzily si¢, w uzgodnieniu dotyczacym zabezpie-
czef finansowych, w sprawie wyceny instrumentéw finan-
sowych.

3. Panstwa Czlonkowskie, ktére w dniu 27 czerwca 2002 r.
nie zezwalajg na przeniesienie wlasnoéci, nie s3 zobowigzane
do jego uznawania.

W przypadku skorzystania z powyzszego uprawnienia Pafistwa
Czlonkowskie powiadamiajg Komisje, ktéra nastepnie powiada-
mia o tym pozostale Panstwa Czlonkowskie.

4. Srodki realizacji zabezpieczenia finansowego okreslone w
ust. 1, z zastrzezeniem warunkéw zawartych w uzgodnieniu
dotyczacym zabezpieczeni finansowych, nie zawieraja zadnych
wymagan zakladajacych:

a) uprzednie powiadomienie o zamiarze realizacji;

b) zatwierdzenie warunkéw wykonania przez sad, urzednika
publicznego lub inng osobeg;

¢) realizacje w drodze publicznej licytacji lub w inny wyma-
gany sposob; lub

d) uplyw dodatkowego czasu.

5. Panistwa Czlonkowskie zapewniajg, Ze uzgodnienia
dotyczace zabezpieczen finansowych moga sta¢ si¢ skuteczne
zgodnie z warunkami w nich zawartymi, niezaleznie od rozpo-
czecia albo kontynuowania postgpowania likwidacyjnego lub
srodkéw reorganizacyjnych w odniesieniu do dajgcego zabez-
pieczenie lub przyjmujacego zabezpieczenie.

6.  Niniejszy artykul oraz art. 5, 6 i 7 pozostajg bez
uszczerbku dla wszelkich wymagan istniejagcych na podstawie
przepiséw prawa krajowego tej tresci, ze realizacja lub wycena
zabezpieczenia finansowego i obliczenie odpowiedniego zobo-
wigzania finansowego musi zostal przeprowadzone w uzasad-
niony w obrocie handlowym sposéb.

Artykut 5

Prawo korzystania z zabezpieczen finansowych na
podstawie uzgodnienia dotyczacego zabezpieczefi
finansowych w formie gwarangji

1. Jezeli warunki uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen
finansowych w formie gwarancji to przewidujg oraz w grani-
cach tych warunkéw Panstwa Czlonkowskie zapewniajg, ze
przyjmujacy zabezpieczenie jest uprawniony do wykonywania
swojego prawa korzystania w odniesieniu do zabezpieczen
finansowych ustanowionych na podstawie uzgodnienia
dotyczacego zabezpieczen finansowych w formie gwarancji.

2. W przypadku gdy przyjmujacy zabezpieczenie wykonuje
swoje prawo korzystania, zacigga tym samym zobowigzanie do
przeniesienia ekwiwalentnego zabezpieczenia w celu zastapie-
nia pierwotnego zabezpieczenia finansowego najpdézniej w
dniu jego wymagalnoici w celu wykonania odpowiednich
zobowigzann  finansowych  objetych  przez  uzgodnienie
dotyczace zabezpieczen finansowych w formie gwarancji.

Alternatywnie, przyjmujacy zabezpieczenie, w dniu jego
wymagalnosci, w celu wykonania odpowiednich zobowiazan
finansowych, przenosi ekwiwalentne zabezpieczenie lub, jezeli
warunki uzgodnienn dotyczacych zabezpieczen finansowych w
formie gwarancji to przewiduja oraz w granicach tych
warunkéw, potrgca sume lub stosuje jg jako spenienie odpo-
wiedniego zobowigzania finansowego.

3. Przeniesienie ekwiwalentnego zabezpieczenia jako splace-
nia zobowigzania, opisane w ust. 2 akapit pierwszy, staje sie
przedmiotem tego samego uzgodnienia dotyczacego zabezpie-
czen finansowych w formie gwarancji, ktére bylo przedmiotem
pierwotnego zabezpieczenia i traktuje si¢ je jako ustanowione
na podstawie uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finanso-
wych w formie gwarancji w tym samym czasie, w ktérym zos-
talo ustanowione pierwotne zabezpieczenie finansowe.

4. Panstwa Czlonkowskie zapewniajg, ze stosowanie zabez-
pieczen finansowych przez przyjmujgcego zabezpieczenie
zgodnie z niniejszym artykulem nie powoduje niewaznosci lub
niewykonalnosci praw przyjmujacego zabezpieczenie posiada-
nych na podstawie uzgodniefi dotyczacych zabezpieczeri finan-
sowych w formie gwarancji w odniesieniu do zabezpieczenia
finansowego przeniesionego przez przyjmujacego zabezpiecze-
nie jako splacenie zobowiazania na podstawie ust. 2 akapit
pierwszy.

5. Jezeli nastepuje zdarzenie uprawniajace do egzekwowania
podczas gdy zobowigzanie okre$lone w ust. 2 akapit pierwszy
pozostaje wymagalne, zobowigzanie to moze staé si¢ przed-
miotem przepisu w sprawie kompensowania sald na zamknie-
cie.
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Artykut 6

Uznanie uzgodnien dotyczacych zabezpieczen
finansowych polegajace na przeniesieniu tytulu

1. Panstwa Czlonkowskie zapewniajg, ze uzgodnienie
dotyczace zabezpieczen finansowych polegajace na przeniesie-
niu tytulu moze sta¢ si¢ skuteczne zgodnie z warunkami tego
uzgodnienia.

2. Jezeli nastgpuje zdarzenie uprawniajgce do egzekwowania
podczas gdy zobowigzanie przyjmujacego zabezpieczenie do
przeniesienia ekwiwalentnego zabezpieczenia, na podstawie
uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finansowych polegaja-
cego na przeniesieniu tytulu pozostaje wykonalne, zobowiaza-
nie moze stal si¢ przedmiotem przepisu o kompensowaniu

sald.

Artykut 7

Uznanie przepisu o kompensowaniu sald na zamkniecie

1. Panstwa Czlonkowskie zapewniaja, Ze przepis o kompen-
sowaniu sald na zamknigcie moze stal si¢ skuteczne zgodnie z
warunkami przepisu:

a) niezaleznie od rozpoczecia lub kontynuowania postgpowa-
nia likwidacyjnego lub $rodkéw reorganizacyjnych w
odniesieniu do dajacego zabezpieczenie iflub przyjmuja-
cego zabezpieczenia; i/lub

b) niezaleznie od podejmowanych czynno$ci w zakresie prze-
niesienia, sadowych lub innych czynnosci dotyczacych zaj-
ecia praw lub innych rozporzadzen takimi prawami lub w
odniesieniu do takich praw.

2. Panstwa Czlonkowskie zapewniaja, ze dzialanie przepisu
o kompensowaniu sald nie podlega zadnym wymaganiom
wymienionym w art. 4 ust. 4, chyba ze strony postanowily
inaczej.

Artykut 8

Niektére przepisy prawa upadlosciowego niemajace
zastosowania

1. Panstwa Czlonkowskie zapewniaja, Ze uzgodnienia
dotyczace zabezpieczef finansowych, jak rowniez ustanowienie
zabezpieczen finansowych na podstawie takich uzgodnien, nie
mogg zostal uznane za niewazne lub nieobowiazujace lub
zastrzezone jedynie na podstawie powstania uzgodnienia
dotyczacego zabezpieczeni finansowych lub ustanowienia
zabezpieczen finansowych:

a) w dniu rozpoczecia postgpowania likwidacyjnego lub
srodkéw reorganizacyjnych, ale przed zarzadzeniem lub
decyzjg o rozpoczeciu; lub

b) w wyznaczonym okresie przed rozpoczeciem takiego
postepowania lub $rodkéw lub zdefiniowanie przez odnie-
sienie do takiego rozpoczecia postgpowania lub Srodkéw
badz przez odniesienie do wydania zarzadzenia lub decyzji
albo podejmowanie jakiejkolwiek innych dzialan lub w
nastepstwie jakiego$ innego zdarzenia w trakcie tego poste-
powania lub $rodkéw.

2. Panstwa Czlonkowskie zapewniajg, ze gdy ustalone zosta-
nie uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych lub
odpowiednie zobowigzanie finansowe lub gdy zostanie ustano-
wione zabezpieczenie finansowe w dniu, ale po chwili rozpo-
czecia postgpowania likwidacyjnego lub $rodkéw reorganiza-

cyjnych, powinno by¢ to prawnie mozliwe do wykonanie i
wiazace strony trzecie, jezeli przyjmujacy zabezpieczenie moze
potwierdzié, ze nie wiedzial i nie mdgl wiedzie¢ o rozpoczeciu
tego postepowania lub takich Srodkéw.

3. W przypadku gdy uzgodnienia dotyczace zabezpieczen
finansowych zawierajg:

a) zobowigzanie do ustanowienia zabezpieczenia finansowego
lub dodatkowego zabezpieczenia finansowego w celu uwz-
glednienia zmian w wartoSci zabezpieczenia finansowego
lub sumy odpowiedniego zobowigzania finansowego, lub

b) uprawnienie do cofnigcia zabezpieczenia finansowego
przez ustanowienie, za pomoca zastgpienia lub zamiany,
zabezpieczenia finansowego o zasadniczo tej samej war-
tosci,

Panistwa Czlonkowskie zapewniaja, Ze ustanowienie zabezpie-
czenia finansowego, dodatkowego zabezpieczenia finansowego
lub zastgpczego lub zamiennego zabezpieczenia finansowego
na podstawie takiego zobowigzania lub uprawnienia, nie trak-
tuje si¢ jako niewaznych, zastrzezonych lub nieobowigzujacych
jedynie na podstawie:

i) przyjecia takiego ustanowienia w dniu rozpoczgcia poste-
powania likwidacyjnego lub $rodkéw reorganizacyjnych,
ale przed wydaniem zarzadzenia lub decyzji lub zdefinio-
wanie przez odniesienie do takiego rozpoczecia postepo-
wania lub $rodkéw badZ przez odniesienie do wydania
zarzadzenia lub decyzji albo podejmowanie jakiejkolwick
innych dzialan lub w nastepstwie jakiego$ innego zdarzenia
w trakcie tego postgpowania lub $rodkéw; iflub

ii) zaciagniecia odpowiedniego finansowego zobowigzania
przed dniem ustanowienia zabezpieczenia finansowego,
dodatkowego zabezpieczenia finansowego lub zastepczego
lub zamiennego zabezpieczenia finansowego.

4. Bez uszczerbku dla ust. 1, 2 i 3, niniejsza dyrektywa nie
wplywa na ogélne zasady krajowego prawa upadlosciowego w
odniesieniu do bezskutecznosci transakeji zawartych w wyzna-
czonym okresie okreslonym w ust. 1 lit. b) i ust. 3 lit. i).

Artykut 9

Kolizja ustaw

1. Wszelkie watpliwosci dotyczace kwestii okreslonych w
ust. 2 powstajgce w odniesieniu do zabezpieczenia w formie
rejestrowanych papierdw warto$ciowych sa regulowane przez
prawo panstwa, w ktérym znajduje si¢ odpowiedni rachunek.
Odniesienie do prawa panstwa jest odniesieniem do prawa kra-
jowego, bez wzgledu na jakakolwiek zasade, na podstawie
ktorej przy rozpatrywaniu danej watpliwosci nalezy odwolal
si¢ do prawa innego pafstwa.

2. Kwestie okre§lone w ust. 1 to:

a) natura prawna i skutki w zakresie wlasnosci zabezpieczenia
w formie rejestrowanych papieréw warto$ciowych;
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b) wymagania wykonania uzgodnieni dotyczacych zabezpie-
czen finansowych odnoszacych si¢ do zabezpieczen w for-
mie rejestrowanych papieréw warto$ciowych i ustanowie-
nia zabezpieczeni w formie rejestrowanych papieréw war-
tosciowych na podstawie tych uzgodnien, a takze bardziej
ogollnie spelnienie warunkéw niezbednych do zawarcia
takiego uzgodnienia i ustanowienia skutecznym w sto-
sunku do stron trzecich;

¢) zagadnienie czy tytul wlasnosci zabezpieczenia w formie
rejestrowanych papieréw wartosciowych lub odsetki z
takiego zabezpieczenia, zostaja uniewazniony przez lub
podporzadkowane konkurencyjnemu tytulowi wilasnosci
lub prawu do odsetek, albo ma zastosowanie nabycie w
dobrej wierze;

d) kroki wymagane do wykonania zabezpieczen w formie
rejestrowanych papier6w po nastgpieniu zdarzenie upraw-
niajacego do wykonania.

Artykut 10

Sprawozdanie Komisji

Nie p6Zniej niz dnia 27 grudnia 2006 r. Komisja przedstawia
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie w sprawie
zastosowania niniejszej dyrektywy, w szczegdlnoSci w sprawie
stosowania art. 1 ust. 3, art. 4 ust. 3 i art. 5, uzupelnione w
miare potrzeb wnioskami o jej rewizje.

Artykut 11
Wykonanie

Pafistwa Czlonkowskie wprowadza w zycie przepisy ustawowe,
wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania niniej-
szej dyrektywy przed dniem 27 grudnia 2003 r. i niezwlocznie
powiadamiajg o tym Komisje.

Przepisy przyjete przez Pafstwa Czlonkowskie zawierajg odnie-
sienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy
ich urzedowej publikacji. Metody dokonywania takiego odnie-
sienia okrelane sg przez Pafistwa Czlonkowskie.

Artykut 12
Wejscie w zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie z dniem jej opublikowa-
nia w Dzienniku Urzgdowym Wispéinot Europejskich.

Artykut 13
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Pafistw Czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 6 czerwca 2002 r.

W imieniu Parlamentu

Europejskiego W imieniu Rady
P. COX A. M. BIRULES Y BERTRAN
Przewodniczgcy Przewodniczgcy



