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(Komunikaty)

KOMUNIKATY INSTYTUCJI, ORGANOW 1 JEDNOSTEK ORGANIZACYJNYCH
UNII EUROPEJSKIE]

KOMISJA EUROPEJSKA

Brak sprzeciwu wobec zgloszonej koncentracji

(Sprawa M.10272 — Utmost/Quilter International)

(tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2021/C 244/01)

W dniu 15 czerwca 2021 r. Komisja podjeta decyzje o niewyrazaniu sprzeciwu wobec powyzszej zgloszonej koncentracji
i uznaniu jej za zgodna z rynkiem wewnetrznym. Decyzja ta zostala oparta na art. 6 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia Rady (WE)
nr 139/2004 (). Pelny tekst decyzji dostepny jest wylacznie w jezyku angielskim i zostanie podany do wiadomosci publicz-
nej po uprzednim usunigciu ewentualnych informacji stanowigcych tajemnicg handlowa. Tekst zostanie udostgpniony:

— w dziale dotyczacym polaczen przedsigbiorstw na stronie internetowej Komisji poSwieconej konkurencji (http://ec.
europa.eu/competition/mergers/cases[). Powyzsza strona zostala wyposazona w rdzne funkcje pomagajace odnalezé
konkretng decyzje w sprawie polaczenia, w tym indeksy wyszukiwania wedlug nazwy przedsigbiorstwa, numeru
sprawy, daty i sektora,

— w formie elektronicznej na stronie internetowej EUR-Lex (http://eur-lex.curopa.eu/homepage.html?locale=pl) jako
dokument nr 32021M10272. Strona EUR-Lex zapewnia internetowy dostep do europejskiego prawa.

() Dz.U.L247z29.1.2004,s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=pl
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Brak sprzeciwu wobec zgloszonej koncentracji

(Sprawa M.10278 — EQT/Cerba)

(tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2021/C 244/02)

W dniu 14 czerwca 2021 r. Komisja podjeta decyzje o niewyrazaniu sprzeciwu wobec powyzszej zgloszonej koncentracji
i uznaniu jej za zgodna z rynkiem wewnetrznym. Decyzja ta zostala oparta na art. 6 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia Rady (WE)
nr 139/2004 ('). Pelny tekst decyzji dostepny jest wylacznie w jezyku angielskim i zostanie podany do wiadomosci publicz-
nej po uprzednim usunieciu ewentualnych informacji stanowigcych tajemnice handlowa. Tekst zostanie udostgpniony:

— w dziale dotyczacym polaczen przedsigbiorstw na stronie internetowej Komisji po§wigconej konkurencji (http://ec.
europa.cu/competition/mergers/cases|). Powyzsza strona zostala wyposazona w rézne funkcje pomagajace odnalezé
konkretna decyzje w sprawie polaczenia, w tym indeksy wyszukiwania wedlug nazwy przedsigbiorstwa, numeru
sprawy, daty i sektora,

— w formie elektronicznej na stronie internetowej EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=pl) jako
dokument nr 32021M10278. Strona EUR-Lex zapewnia internetowy dostep do europejskiego prawa.

() Dz.U.L247z29.1.2004,s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=pl
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Brak sprzeciwu wobec zgloszonej koncentracji

(Sprawa M.10256 — I Squared Capital/ TDR Capital/Aggreko)

(tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2021/C 244/03)

W dniu 16 czerwca 2021 r. Komisja podjeta decyzje o niewyrazaniu sprzeciwu wobec powyzszej zgloszonej koncentracji
i uznaniu jej za zgodna z rynkiem wewnetrznym. Decyzja ta zostala oparta na art. 6 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia Rady (WE)
nr 139/2004 ('). Pelny tekst decyzji dostepny jest wylacznie w jezyku angielskim i zostanie podany do wiadomosci publicz-
nej po uprzednim usunieciu ewentualnych informacji stanowigcych tajemnice handlowa. Tekst zostanie udostgpniony:

— w dziale dotyczacym polaczen przedsigbiorstw na stronie internetowej Komisji po§wigconej konkurencji (http://ec.
europa.cu/competition/mergers/cases|). Powyzsza strona zostala wyposazona w rézne funkcje pomagajace odnalezé
konkretna decyzje w sprawie polaczenia, w tym indeksy wyszukiwania wedlug nazwy przedsigbiorstwa, numeru
sprawy, daty i sektora,

— w formie elektronicznej na stronie internetowej EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=pl) jako
dokument nr 32021M10256. Strona EUR-Lex zapewnia internetowy dostep do europejskiego prawa.

() Dz.U.L247z29.1.2004,s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=pl
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(Akty przygotowawcze)

EUROPEJSKI BANK CENTRALNY

OPINIA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
z dnia 28 kwietnia 2021 r.

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na technologii
rozproszonego rejestru (CON/2021/15)

(2021/C 244/04)

Wprowadzenie i podstawa prawna

W dniach 18 i 30 listopada 2020 r. Europejski Bank Centralny (EBC) otrzymat wnioski, odpowiednio, od Rady i Parlamentu
Europejskiego, o wydanie opinii w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia w sprawie systemu pilotazowego na
potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru (') (zwanego dalej ,projektem rozporza-
dzenia”).

Wihasciwosé EBC do wydania opinii wynika z art. 127 ust. 4 i art. 282 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
poniewaz projekt rozporzadzenia zawiera przepisy lezace w zakresie kompetencji EBC, w szczeg6lnosci okreslanie i wdra-
zanie polityki pieni¢znej, wspieranie sprawnego funkcjonowania systeméw platniczych, przyczynianie si¢ do sprawnego
prowadzenia polityki prowadzonej przez wlasciwe organy w odniesieniu do stabilnosci systemu finansowego, a takze zada-
nia EBC dotyczace nadzoru ostroznociowego nad instytucjami kredytowymi zgodnie z art. 127 ust. 2 i art. 127 ust. 6 tiret
pierwsze i czwarte Traktatu. Rada Prezeséw wydala niniejszg opini¢ zgodnie ze zdaniem pierwszym art. 17 ust. 5 Regula-
minu Europejskiego Banku Centralnego.

1. Uwagi ogélne

1.1. EBC z zadowoleniem przyjmuje projekt rozporzadzenia, ktorego celem jest umozliwienie firmom inwestycyjnym,
operatorom rynku i centralnym depozytom papieréw warto$ciowych (CDPW) obstuge infrastruktury rynkowej
opartej na technologii rozproszonego rejestru (distributed ledger technology, DLT) jako wielostronnej platformy
obrotu DLT (zwanej dalej ,wielostronng platforma obrotu oparta na DLT”) lub jako systemu rozrachunku papie-
réw warto$ciowych DLT (zwanego dalej ,systemem rozrachunku papieréw warto$ciowych opartym na DLT”)
(zwanych dalej wspélnie ,infrastrukturg rynku oparta na DLT”).

1.2.  EBCz zadowoleniem przyjmuje ograniczenia wynikajace z projektu rozporzadzenia, zaréwno pod wzgledem klas
aktywow, jak i wielkoSci rynku, w odniesieniu do zbywalnych papieréw wartoSciowych obstugiwanych przez
DLT (3 dostepnych do rejestracji, obrotu i rozrachunku za posrednictwem wielostronnych platform obrotu i syste-
méw rozrachunku papieréw warto$ciowych opartych na DLT, jak réwniez ulatwienia umozliwiajace ograniczenie
potencjalnego ryzyka zwigzanego z korzystaniem z DLT. Mozna jednak dalej rozwazy¢, czy nalezy rozszerzy¢
klasy aktywow, przy jednoczesnym utrzymaniu progéw, tak aby obja¢ nimi obligacje skarbowe. EBC podkresla jed-
nak, ze jego opinia opiera si¢ na zalozeniu, Ze zachowane zostang konkretne progi okreslone w projekcie rozpo-
rzadzenia (), poniewaz ewentualne podniesienie tych progéw moze stanowi zagrozenie dla rownych warunkéw
dzialania dla istniejgcej infrastruktury rynku i infrastruktury opartej na DLT, a takze dla stabilnosci systemu finan-
sowego. Ponadto EBC uwaza, ze biorac pod uwage poziom rozwoju rynkéw kapitalowych w niektorych pan-
stwach czlonkowskich UE, nalezaloby rozwazy¢ umozliwienie wlasciwym organom krajowym obnizenia odpo-
wiednich progéw. W zwiazku z tym nalezy ponownie zasiggnaé opinii EBC w sprawie projektu rozporzadzenia
w przypadku jakiejkolwiek istotnej zmiany progéw. Ponadto nalezy zapewnié, aby progi te nie byly obchodzone,
poniewaz podwazaloby to ich skuteczno$é. Na przyklad emitent nie powinien mie¢ mozliwosci podzialu emisji

() COM(2020) 594 final.
() Zob. art. 2 ust. 5 projektu rozporzadzenia.
() Zob.art. 3 ust. 11 3 projektu rozporzadzenia.
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1.3.

1.4.

1.5.

2.1.

obligacji na dwie transze (lub wigcej) emitowane za posrednictwem jednej infrastruktury rynku opartej na DLT.
W tym kontekscie nalozenie obowigzkéw wylacznie na operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT moze
okaza¢ si¢ nieskuteczne, jezeli nie zostanie uzupelnione o obowigzki nalozone na emitentéw obligacji. Ponadto
mozna rozwazy¢ dodatkowy prég, ustalony na poziomie infrastruktury rynku opartej na DLT na podstawie war-
to$ci rozrachunku, poniewaz jest to jeden z istotnych wskaznikéw stosowanych przy ocenie systemowego znacze-
nia infrastruktury rozrachunkowej. Ponadto EBC rozumie, ze zgodnie z projektem rozporzadzenia osiggniecie
progdéw nie jest wystarczajagcym warunkiem zwolnienia z wymogéw prawnych Unii. Nawet jezeli progi zostaly
osiggniete, operatorzy infrastruktury opartej na DLT mogg zosta¢ zwolnieni z wymogéw prawnych Unii jedynie
w indywidualnych przypadkach przez odpowiednie wlasciwe organy, réwniez z zastrzezeniem wzgledéw stabil-
nosci finansowe;j.

W ramach proponowanego systemu operatorzy wielostronnych platform obrotu opartych na DLT mogg $wiad-
czy¢ ustugi dodatkowe w stosunku do ustug $wiadczonych na podstawie dyrektywy Parlamentu Europejskiego
iRady 2014/65[UE (*) (zwanej dalej ,dyrektywa MiFID II”), a mianowicie ustugi podstawowe CDPW (*). Swiadcze-
nie takich dodatkowych ustug wigzaloby si¢ z nowymi i dodatkowymi zagrozeniami dla ich uczestnikow, ktére
nalezy uwzgledni¢ w projekcie rozporzadzenia. Wydaje si¢ jednak, ze dodatkowe wymogi okre$lone w projekcie
rozporzadzenia sg raczej ograniczone. W zwiazku z tym wydaje si¢, ze projekt rozporzadzenia nie zapewnia row-
nych warunkéw dzialania dla wielostronnych platform obrotu i systeméw rozrachunku papieréw wartosciowych
opartych na DLT, a takze dla infrastruktur rynkowych opartych na DLT i CDPW prowadzacych systemy rozra-
chunku papieréw wartosciowych w oparciu o tradycyjng technologie, poniewaz $wiadczg one podobne ustugi
w konkurencji ze soba. Innymi stowy, projekt rozporzadzenia nie jest zgodny z zasadg réwnego traktowania pod-
obnych rodzajéw dzialalnosci generujacych podobne ryzyko. Ponadto, chociaz projekt rozporzadzenia przewi-
duje, ze operator wielostronnej platformy obrotu moze dokonywacé rozrachunku zbywalnych papieréw wartoscio-
wych obslugiwanych przez DLT, nalezy réwniez zbada¢ odwrotna mozliwo$¢, aby CDPW, ktéry prowadzi system
rozrachunku papieréw warto$ciowych oparty na DLT, prowadzit réwniez wielostronng platforme obrotu. Stwier-
dzenie to wynika z faktu, ze - jak stwierdzono w motywach projektu rozporzadzenia - korzystanie z technologii
rozproszonego rejestru przy jednoczesnym rejestrowaniu wszystkich transakcji w rejestrze zdecentralizowanym
moze usprawnic i skroci¢ proces obrotu i rozrachunku w taki sposéb, by odbywal si¢ w czasie zblizonym do
czasu rzeczywistego, co mogloby ponadto umozliwi¢ polaczenie dzialan w zakresie obrotu z dzialaniami w zakre-
sie rozliczania posttransakcyjnego.

Ponadto - w odniesieniu do tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym, ktére moga by¢ wykorzystywane do
rozrachunku transakcji na zbywalnych papierach wartosciowych obstugiwanych przez DLT - wydaje sig, Ze projekt
rozporzadzenia nie jest zgodny z zasadg neutralnosci technologicznej. W szczegdlnosci - chociaz tokeny bedace
pieniadzem elektronicznym moga by¢ emitowane réwniez w oparciu o technologie inng niz technologia DLT (¢) -
infrastruktura objeta projektem rozporzadzenia moze opierac si¢ wylacznie na technologii DLT.

Ponadto EBC, cho¢ z zadowoleniem przyjmuje cel projektu rozporzadzenia, jakim jest wspieranie innowacji, prag-
nie podkresli¢ potencjalne braki w odniesieniu do planowanego zwolnienia ze stosowania przepiséw dotyczacych
dostepu okreslonych w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014 (zwanym dalej ,rozporzadzeniem w sprawie
CDPW”) (). EBC uwaza, ze takie zwolnienie, jezeli bedzie przyznawane w szerokim zakresie przez wiasciwe
organy krajowe w calej Unii, moze utrudnié realizacj¢ celu rozporzadzenia w sprawie CDPW, jakim jest harmoni-
zacja i zwigkszenie skutecznosci rozrachunku transgranicznego w Unii. Ponadto EBC uwaza, ze takie zwolnienie
moze mie¢ wplyw na interoperacyjno$¢ systeméw rozrachunku papieréw wartosciowych, co ostatecznie mogtoby
doprowadzi¢ do zwigkszenia fragmentacji ptynnosci.

Aspekty polityki pieni¢znej

Z punktu widzenia polityki pienigznej transakcje na papierach wartosciowych maja kluczowe znaczenie dla funk-
cjonowania rynku pieni¢znego i prowadzenia operacji otwartego rynku. W zwigzku z tym technologia DLT jako
innowacyjna technologia, ktorg nalezy stosowaé w systemach rozrachunku papieréw wartos$ciowych, aby poten-
cjalnie ulatwi¢ efektywniejszg realizacje transakcji na papierach warto$ciowych, moze by¢ zrédlem zaréwno
dodatkowych mozliwosci, jak i ryzyk. Z punktu widzenia polityki pieni¢znej zdolno$¢ uczestnikéw rynku do sku-

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz

zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, 5. 349).

Zob. art. 2 ust. 3 projektu rozporzadzenia oraz sekcje A zalacznika do rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku papieré6w warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie
centralnych depozytéw papieréw wartoéciowych, zmieniajacego dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE)
nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1).

Zob. art. 3 ust. 2 projektu rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywéw (Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady w sprawie rynkéw kryptoaktywow i zmieniajacego dyrektywe (UE) 2019/1937 — COM(2020) 593 final).

Zob. art. 50 i art. 53 rozporzadzenia w sprawie CDPW.
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tecznego przekazywania papieréw warto$ciowych jest kwestig o kluczowym znaczeniu. W zwigzku z tym w per-
spektywie dtugoterminowej polityka publiczna bedzie wymagata przeprowadzenia starannej oceny tego, w jaki
sposéb ta nowa technologia jest stosowana w istniejacym ekosystemie rozrachunku papieréw wartosciowych lub
czy i w jaki spos6b moze ona wplyna¢ na istniejace zasady rozrachunku papieréw wartosciowych.

2.2.  Co do zasady mnozenie si¢ réznych nieinteroperacyjnych infrastruktur dostepnych na potrzeby transakcji na
papierach warto$ciowych mogloby doprowadzi¢ do fragmentacji puli zabezpieczer i plynnosci, co moze mie¢
wplyw na transmisj¢ polityki pienigznej poprzez potencjalny wplyw na dostepno$¢ i wycene zabezpieczen oraz
ksztaltowanie si¢ cen na rynku. Realizacja takiego ryzyka zalezalaby jednak od szczegdlnych cech réznych infras-
truktur rozrachunkowych i ich funkcjonalnosci pod wzgledem umozliwienia uczestnikom dostepu do zabezpie-
czenia w odpowiednim czasie.

2.3.  Ponadto, jesli chodzi o dostep do plynnosci banku centralnego na potrzeby rozrachunku, Eurosystem obecnie
zapewnia rozrachunek w pienigdzu banku centralnego dla transakcji na papierach wartosciowych za posrednic-
twem systemu TARGET2-Securities (T2S). Dostep CDPW do T2S podlega ocenie spetniania kryteriéw kwalifikacji
i warunkow okreslonych w majacych zastosowanie wytycznych EBC (%). W przypadku gdy uczestnicy systeméw
rozrachunku papieréw warto$ciowych opartych na DLT nie majg dostepu do pienigdza banku centralnego, do roz-
rachunku transakcji na papierach wartosciowych mozna wykorzysta¢ srodki banku komercyjnego, srodki banku
komercyjnego w formie tokenéw lub tokeny bedace pienigdzem elektronicznym. Jezeli mnozenie si¢ takich syste-
moéw rozrachunku papierdw wartosciowych opartych na DLT doprowadziloby do znacznego wzrostu wykorzys-
tania Srodkéw banku komercyjnego lub tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym do rozrachunku transakeji
na papierach warto$ciowych, nalezaloby dokladnie przeanalizowa¢ skutki dla transmisji polityki pienigznej.

3. Nadzér oraz aspekty systemowie i zwigzazane ze stabilnoscia finansowa
3.1.  Rola ESBC w dziedzinie rozrachunku papieréw wartosciowych

3.1.1. Zgodnie z art. 127 ust. 2 tiret czwarte Traktatu, odzwierciedlonym w art. 3 ust. 1 Statutu Europejskiego Systemu
Bank6w Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego (zwanego dalej ,Statutem ESBC”), jednym z podstawo-
wych zadan realizowanych za posrednictwem ESBC jest ,popieranie sprawnego funkcjonowania systeméw platni-
czych”. Wykonujgc to podstawowe zadanie, ,EBC i krajowe banki centralne mogg stwarza¢ udogodnienia, a EBC
moze uchwalaé rozporzadzenia, w celu zapewnienia skutecznosci i rzetelnoci systeméw rozliczen i platnosci
w ramach Unii i z innymi krajami” (°).

3.1.2. CDPW sg infrastrukturami rynku finansowego, ktére sa Scisle regulowane i nadzorowane przez rézne organy
zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie CDPW, w ktérym okreslono wymogi dotyczace rozrachunku instrumen-
téw finansowych oraz przepisy dotyczace organizacji i prowadzenia CDPW. Ponadto CDPW powinny zapoznaé
si¢ z wytycznymi dotyczacymi cyberodpornosci Komitetu ds. Infrastruktury Platnosci i Rynku (CPMI) i Migdzyna-
rodowej Organizacji Komisji Papieréw Warto$ciowych (I0SCO) (%), w odniesieniu do ktdrych opracowano szcze-
gbtowe wytyczne dotyczace wdrozenia w ramach prognozy Eurosystemu w zakresie cyberodpornosci dla infras-
truktur rynku finansowego (Eurosystem Cyber Resilience Oversight Expectations for FMIs) (1), ktére sa
skierowane do wszystkich infrastruktur rynku finansowego. Oprécz kompetencji nadzorczych powierzonych
wlasciwym organom krajowym na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW czlonkowie ESBC pelnig role
,odpowiednich organéw” jako nadzorujgcy systemy rozrachunku papieréw wartoSciowych prowadzonych przez
CDPW, jako banki centralne emitujace najbardziej istotne waluty, w ktorych prowadzony jest rozrachunek, oraz
jako banki centralne, w ktérych prowadzony jest rachunek pienieznej czesci transakcji (). W tym wzgledzie
motyw 8 rozporzadzenia w sprawie CDPW stanowi, ze rozporzadzenie powinno pozostawal bez uszczerbku dla
obowiazkéw Europejskiego Banku Centralnego (EBC) oraz krajowych bankéw centralnych, zwigzanych z zapew-
nieniem wydajnych i rzetelnych systeméw rozliczen i platnoci w ramach Unii i w innych paistwach. Motyw 8 sta-
nowi dalej, ze rozporzadzenie to nie powinno uniemozliwiaé¢ cztonkom ESBC dostepu do informacji istotnych
z punktu widzenia wykonywania ich obowigzkéw (**), w tym nadzoru nad CDPW i innymi infrastrukturami
rynku finansowego ().

(®) Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/510 z dnia 19 grudnia 2014 r. w sprawie implementacji ram prawnych poli-
tyki pienigznej Eurosystemu (EBC/2014/60) (Dz.U. L 91 z 2.4.2015, s. 3); wytyczne Europejskiego Banku Centralnego EBC[2012/27
z dnia 5 grudnia 2012 r. w sprawie transeuropejskiego automatycznego blyskawicznego systemu rozrachunku brutto w czasie rzeczy-
wistym (TARGET2) (Dz.U. L 30 z 30.1.2013, s. 1).

() Zob. art. 22 Statutu ESBC.

(") Dostepne na stronie internetowej BIS pod adresem www.bis.org.

(") Dostgpna na stronie internetowej EBC pod adresem: www.ecb.europa.eu.

(")) Zob. art. 12 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

() Zob. takze art. 13 iart. 17 ust. 4 oraz art. 22 ust. 6 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(" Zob. pkt 7.3 opinii Europejskiego Banku Centralnego z dnia 6 kwietnia 2017 r. (CON/2017/10), pkt 7.2 opinii Europejskiego Banku

Centralnego z dnia 8 listopada 2018 r. (CON/2018/47), pkt 3.5.2 opinii Europejskiego Banku Centralnego z dnia 2 maja 2019 r.

(CON/2019/17) oraz pkt 3.5.2 opinii Europejskiego Banku Centralnego z dnia 11 listopada 2019 r. (CON/2019/38), dostepnych na

stronie www.eur-lex.europa.eu.
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3.1.3.  Ponadto cztonkowie ESBC czgsto dzialaja jako agenci rozrachunkowi w odniesieniu do pieni¢znych czgsci transakeji na
papierach wartoSciowych, a Eurosystem oferuje ushugi rozrachunkowe za posrednictwem T2S (**) centralnym depozy-
tom papieréw wartoSciowych (zwanym dalej ,uczestnikami T2S”). Za posrednictwem T2S Eurosystem $wiadczy na
rzecz centralnych depozytéw papieréw wartosciowych i bankéw centralnych ze strefy euro i spoza strefy euro jednolita,
neutralng i transgraniczna ustuge rozrachunku transakcji na papierach wartosciowych wedlug zasady dostawa za plat-
no$¢, w pienigdzu banku centralnego. Nadzér Eurosystemu nad T2S jest zwiazany z jego mandatem w zakresie zapew-
niania skutecznosci i rzetelnosci systeméw rozliczen i platnoci, natomiast wlasciwe organy i odpowiednie organy
w poszczegdlnych jurysdykcjach daza do zapewnienia sprawnego funkcjonowania CDPW, bezpieczenistwa i skutecz-
nosci rozrachunku oraz wlasciwego funkcjonowania rynkéw finansowych.

3.1.4. Projekt rozporzadzenia okresla szereg wylaczei z wymogdw, obowiazkéw i definicji (1) na mocy rozporzadzenia
w sprawie CDPW i dyrektywy 98/26/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (zwanej dalej ,dyrektywa w sprawie osta-
tecznosci rozrachunku”) (V) , o ktére CDPW moga wnioskowad, ubiegajac si¢ o zezwolenie na prowadzenie systeméw
rozrachunku papier6w wartosciowych opartych na DLT (**). Wylaczenia takie moga by¢ przyznawane przez wlasciwy
organ po przeprowadzeniu procedury oceny, ktéra nie przewiduje zaangazowania odpowiednich organéw na mocy
rozporzadzenia w sprawie CDPW (), w tym w szczegdlnosci cztonkéw ESBC. W szczegdlnosci projekt rozporzadze-
nia nie przewiduje zadnej roli wlasciwych organéw w procedurze udzielania zezwolenia, zwolnienia lub zmiany istnie-
jacego zezwolenia lub zwolnienia. To samo dotyczy procedury cofnigcia zezwolenia lub zwolnienia udzielonego CDPW
prowadzacemu system rozrachunku papieréw wartosciowych opartych na DLT (¥). Zdaniem EBC zaangazowanie wlas-
ciwych organéw w te procesy oceny jest konieczne w celu zapewnienia wlasciwego wykonywania przez wlasciwe
organy ich kompetencji wynikajacych z rozporzadzenia w sprawie CDPW. W zwiazku z tym projekt rozporzadzenia
powinien uwzglednia¢ zaangazowanie odpowiednich organéw we wspomniane procesy oceny, aby odpowiednio odz-
wierciedli¢ podziat kompetencji przewidziany w rozporzadzeniu w sprawie CDPW. Ponadto zaangazowanie odpowied-
nich organ6éw nie powinno ogranicza¢ si¢ do CDPW, lecz powinno réwniez obejmowaé operatoréw wielostronnych
platform obrotu opartych na DLT, ktérzy zamierzaja $wiadczy¢ podstawowe ustugi CDPW. Wynika to z faktu, ze kom-
petencje wlasciwych organéw odnoszg si¢ do tych ustug niezaleznie od ich dostawcy lub zastosowanej technologii.

3.1.5. Ponadto na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW rézne przepisy tego rozporzadzenia, w tym wymog skladania
sprawozdaf wlasciwym organom, nie majg zastosowania do czltonkéw ESBC w odniesieniu do CDPW, ktérymi
banki centralne ESBC bezposrednio zarzadzajg na wlasng odpowiedzialno$¢ (*'). Zgodnie z projektem rozporza-
dzenia CDPW prowadzacy system rozrachunku papieréw warto$ciowych oparty na DLT podlega wymogom maja-
cym zastosowanie do CDPW na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW, chyba ze taki CDPW zwrdcit si¢ do wlas-
ciwego organu o szczegdlne wylgczenia lub zezwolenia (*?). Przepisy te interpretowane lacznie oznaczaja, ze
CDPW prowadzony przez bank centralny ESBC, ktdry prowadzi system rozrachunku papieréw warto$ciowych
oparty na DLT, nie musi zwracaé si¢ do wlasciwego organu o szczegélne wylaczenia lub zezwolenia, poniewaz
takie CDPW nie sprawozdaja wlasciwym organom i podlegaja ograniczonemu zestawowi wymogdow na mocy roz-
porzadzenia w sprawie CDPW. Ze wzgledu na postulat pewno$¢ prawa wskazane byloby wyrazne wyjasnienie
w motywach projektu rozporzadzenia, ze CDPW prowadzone przez banki centralne wchodzace w sktad ESBC sg
wylaczone z przepiséw projektu rozporzadzenia dotyczacych procesu udzielania zwolnieni i cofania zezwolen (¥%).
W praktyce oznaczaloby to, ze banki centralne wchodzace w sktad ESBC korzystalyby z wylaczen przewidzianych
w projekcie rozporzadzenia w oparciu o wlasng analize ryzyka.

3.2. Udziat 0s6b fizycznych w infrastrukturach rynku opartych na DLT

Projekt rozporzadzenia (*) przewiduje, Ze CDPW prowadzace systemy rozrachunku papieréw warto$ciowych
oparte na DLT (a takze operatorzy wielostronnych platform obrotu opartych na DLT) moga dopuszczaé jako
uczestnikéw osoby fizyczne oraz osoby prawne inne niz te, o ktérych mowa w rozporzadzeniu w sprawie
CDPW (¥). Proponowane warunki przyjmowania takich oséb jako uczestnikow sg raczej ogélne. W tym wzgledzie

() Zalacznik IIA do wytycznych EBC[2012/27, Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego z dnia 18 lipca 2012 r. w sprawie TAR-
GET2-Securities (EBC/2012/13) (Dz.U. L 215 z 11.8.2012, s. 19) oraz decyzja Europejskiego Banku Centralnego EBC[2011/20
z dnia 16 listopada 2011 r. ustanawiajaca szczegdtowe zasady i procedury stosowania kryteriéw kwalifikowania centralnych depozy-
tow papieréw wartosciowych do korzystania z ustug TARGET2-Securities (Dz.U. L 319 z 2.12.2011, s. 117). Zob. réwniez umowe
ramowa T2S (T2S Framework Agreement) i umowg zbiorowa (Collective Agreement), obydwie dostgpne na stronie internetowej EBC
pod adresem www.ecb.europa.eu.

(1) Zob. art. 5 projektu rozporzadzenia.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 98/26/WE z dnia 19 maja 1998 r. w sprawie zamkniecia rozliczeft w systemach plat-
nosci i rozrachunku papieréw wartoéciowych (Dz.U. L 166 z 11.6.1998, s. 45).

(") Zob. art. 8 ust. 2 lit. g) projektu rozporzadzenia.

(") Zob.art. 10iart. 12 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(*) Zob. art. 8 ust. 6 i 7 projektu rozporzadzenia.

(*') Zob. art. 1 ust. 4 rozporzadzenia w sprawie CDPW. Taki CDPW musi mie¢ dostgp do Srodkéw banku centralnego ESBC i nie moze

by¢ odrgbnym podmiotem.

(*) Zob. art. 5 projektu rozporzadzenia.

(*’) Zob. art. 7 iart. 8 projektu rozporzadzenia.

(*) Zob.art. 41iart. 5 ust. 4 projektu rozporzadzenia oraz art. 2 pkt 19 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(¥) Jednoczesnie jednak projekt rozporzadzenia nie przewiduje Zadnego odstgpstwa od przepiséw art. 33 ust. 1 rozporzadzenia w spra-

wie CDPW, ktéry odnosi si¢ do niekt6rych osob prawnych jako uczestnikéw CDPW.
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regulacyjne standardy techniczne uzupelniajace rozporzadzenie w sprawie CDPW (%) zawieraja szczegdtowe informacje
na temat ryzyka prawnego, finansowego i operacyjnego, ktére CDPW musi oceni¢, analizujac wniosek o uczestnictwo.
Nie jest jasne, w jaki sposob ryzyka te bedg oceniane w przypadku, gdy o uczestnictwo w CDPW ubiega si¢ osoba
fizyczna (V). Jezeli ryzyka takie nie bedg nalezycie uwzgledniane, moga pojawic si¢ obawy co do tego, w jaki sposdb
mozna zapewni¢ rowne warunki dzialania dla systeméw rozrachunku papieréw wartosciowych tradycyjnych i opartych
na DLT oraz co do ryzyka, jakie mogg stwarzac tacy uczestnicy zaréwno dla samego CDPW, jak i dla jego innych uczest-
nikéw. Podobnie nie jest jasne, ktore wymogi MiFID II majace zastosowanie do firm inwestycyjnych uczestniczacych
w wielostronnych platformach obrotu (np. wymogi dotyczace stosowania handlu algorytmicznego) mialyby réwniez
zastosowanie do o0sob fizycznych uczestniczacych w wielostronnych platformach obrotu. Zastosowanie niektérych
wymogow dotyczacych ochrony inwestoréw na mocy MiFID II i rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 600/2014 (*) moze okaza¢ si¢ niemozliwe (*). W przypadku braku posrednictwa przedsigbiorstw inwestycyjnych
inwestorzy indywidualni mogliby inwestowaé w zbywalne papiery wartosciowe obstugiwane przez DLT, ktére moga
by¢ dla nich nieodpowiednie. Ponadto istnieje réznica, problematyczna z punktu widzenia réwnych warunkéw dziala-
nia, miedzy wymogami majacymi zastosowanie do systeméw rozrachunku papieréw warto$ciowych opartych na DLT
oraz wielostronnych platform obrotu opartych na DLT pod wzgledem maksymalnego okresu, przez jaki osoby fizyczne
moga by¢ dopuszczone do uczestnictwa w takiej infrastrukturze rynkowej ().

3.3. Rozrachunek platnosci w infrastrukturach rynku opartych na DLT

3.3.1.  Projekt rozporzadzenia przewiduje, Ze rozrachunek platnosci moze odbywac si¢ w ramach infrastruktur rynku opartych
na DLT za pomoca trzech $rodkéw. Po pierwsze, rozrachunek platnosci moze by¢ dokonywany za pomocy pienigdza
banku centralnego, o ile jest to wykonalne i dostepne. Po drugie, w przypadku gdy rozrachunek za pomoca pienigdza
banku centralnego nie jest wykonalny i dostepny, rozrachunek platnosci moze odbywac si¢ w $rodkach pienigznych
banku komercyjnego, w tym Srodkach pienigznych banku komercyjnego w formie tokenéw. EBC rozumie, Ze takie Srodki
pieni¢zne banku komercyjnego w formie tokenéw, nazywane réwniez w projekcie rozporzadzenia ,monetami rozrachun-
kowymi”, s z prawnego punktu widzenia niemozliwe do odréznienia od tradycyjnych depozytéw gotéwkowych. Po trze-
cie, rozrachunek platnosci moze odbywac si¢ w tokenach bedacych pienigdzem elektronicznym, jak okreslono we wnio-
sku dotyczacym rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynkéw kryptoaktywéw i zmieniajacego
dyrektywe (UE) 2019/1937 (zwanego dalej ,projektem rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow”).

3.3.2.  Rozrachunek platnosci w pienigdzu banku centralnego

EBC uwaza, ze rozrachunek w pieniagdzu banku centralnego powinien stanowi¢ domyslny wymég dla infrastruktur
rynku opartych na DLT, w zwiazku z czym wylaczenie z tego wymogu powinno by¢ mozliwe jedynie w przypad-
kach, gdy odpowiedni operator infrastruktury rynku opartej na DLT udowodni, ze ta metoda rozrachunku nie jest
dostepna i nie jest wykonalna.

3.3.3.  Eurosystem oferuje uczestnikom T2S rozliczanie transakgji na papierach warto$ciowych wedlug zasady dostawa
za platno$¢ w pienigdzu banku centralnego. Chociaz EBC pozostaje otwarty na innowacje i dalsze badanie poten-
cjatu innowacyjnych technologii w kontekscie $wiadczenia ustug rozrachunku papieréw wartosciowych, ewen-
tualny rozrachunek w pieniagdzu banku centralnego transakcji na zbywalnych papierach wartosciowych obstugi-
wanych przez DLT w T2S podlegatby ograniczeniom wynikajacym z obecnych ograniczen technologicznych oraz
ram umownych i regulacyjnych, ktérym podlega swiadczenie ustug T2S (*'). W tym kontekscie warto podkreslié,
ze szczegllne cechy i wylaczenia charakteryzujgce kazdy system rozrachunku papieré6w warto$ciowych oparty na
DLT prowadzony przez CDPW bedg brane pod uwage przy ocenie spelnienia kryteriow kwalifikacji T2S (*3)
w przypadku checi przystgpienia danego CDPW do T2S.

(*) Zob. art. 89 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017392 z dnia 11 listopada 2016 r. uzupelniajacego rozporzadzenie Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych wymogow
w zakresie udzielania zezwolei oraz wymogdéw nadzorczych i operacyjnych dla centralnych depozytéw papieréw wartosciowych
(Dz.U.L 652 10.3.2017, s. 48).

(¥) Zob. pkt 3.18.5 zasad CPMI-IOSCO dotyczacych infrastruktury rynku finansowego. Zasada 18 dotyczaca wymogéw w zakresie
dostepu i uczestnictwa okresla wymogi operacyjne, finansowe, prawne i wymogi w zakresie zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
uczestnictwa, ktére powinny by¢ brane pod uwage przez infrastrukture rynku finansowego, wspominajac réwniez o mozliwosci
dopuszczenia przez infrastrukturg rynku finansowego podmiotéw nieregulowanych. W takim przypadku infrastruktura rynku finan-
sowego powinna (i) uwzgledni¢ wszelkie dodatkowe ryzyka, ktére moga wynikna¢ z takiego uczestnictwa, oraz (i) odpowiednio
opracowaé swoje wymogi dotyczace uczestnictwa i kontrole zarzadzania ryzykiem.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finan-
sowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (EU) nr 648/2012 (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 84).

(¥) Zob. art. 25 dyrektywy MIFID II dotyczacy oceny odpowiednioci i adekwatnosci instrumentéw finansowych dla inwestoréw.

(*°) Por. art. 5 ust. 4 projektu rozporzadzenia z art. 6 ust. 4 (ktéry wprowadza zmiany do art. 19 dyrektywy MiFID II) wniosku dotyczg-
cego Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywy 2006/43/WE, 2009/65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/65/UE, (UE) 2015/2366 i (UE) 2016/2341 — COM(2020) 596 final.

(") Zob. rozdzial 15 raportu grupy doradczej ds. infrastruktur rynkowych papieréw wartosciowych i zabezpieczefr (Advisory Group on
Market Infrastructures for Securities and Collateral) pt. ,The potential impact of DLTs on securities post-trading harmonisation and on
the wider EU financial market integration”, dostgpnego na stronie internetowej EBC pod adresem www.ecb.europa.eu .

(*) Zob. zatgcznik IIA do wytycznych EBC/2012/27, wytyczne EBC/2012/13 oraz decyzje EBC[2011/20. Zob. réwniez umowe ramows
T2S (T2S Framework Agreement) i umowe zbiorowa (Collective Agreement), obydwie dostgpne na stronie internetowej EBC pod
adresem www.ecb.europa.eu.
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3.3.4. W przypadku gdy rozliczenie transakcji na zbywalnych papierach wartosciowych obstugiwanych przez DLT ma odby-
wac si¢ poza T2S, systemy rozrachunku papieréw warto$ciowych oparte na DLT mogg réwniez podlegal pewnym
ograniczeniom w zapewnieniu rozrachunku w pienigdzu banku centralnego wynikajacym z obecnych ograniczen tech-
nologicznych, a takze z ram umownych i regulacyjnych, w zaleznosci od specyfiki struktury systemu rozrachunku
papieréw wartoSciowych opartego na DLT oraz majacych zastosowanie wytycznych EBC (). Te same uwagi dotyczace
rozliczen poza T2S stosuje si¢ odpowiednio do operatoréw wielostronnych platform obrotu opartych na DLT.

3.3.5.  Rozliczanie platnosci z podmiotami, ktdre nie posiadajg zezwolenia jako instytugje kredytowe
Zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie CDPW jezeli dokonanie rozrachunku za posrednictwem rachunku
w banku centralnym nie jest wykonalne i dostepne, CDPW moze umozliwi¢ rozrachunek platnosci gotéwkowych
w odniesieniu do catosci lub czgsci swojego systemu rozrachunku papieréw wartosciowych za posrednictwem
rachunkéw otwartych w instytucji kredytowej lub za posrednictwem wlasnych rachunkéw CDPW. Jezeli CDPW
umozliwia rozrachunek za posrednictwem rachunkéw otwartych w instytucji kredytowej lub za posrednictwem
wlasnych rachunkéw, musi to uczynic¢ zgodnie z przepisami tytutu IV rozporzadzenia w sprawie CDPW (*). Cho-
ciaz projekt rozporzadzenia przewiduje, ze CDPW prowadzacy system rozrachunku papieréw warto$ciowych
oparty na DLT identyfikuje, mierzy, monitoruje i minimalizuje ryzyko kontrahenta wynikajace z wykorzystania
Srodkéw pienigznych banku komercyjnego lub tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym (*), wymogi doty-
czgce zapewnienia nalezytego rozrachunku pienigznego za posrednictwem $rodkéw pienieznych banku komercyj-
nego (lub tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym) zawarte w projekcie rozporzadzenia s bardzo ogdlne
w poréwnaniu z wymogami okreSlonymi w rozporzadzeniu w sprawie CDPW (*). Te same uwagi stosuje si¢
odpowiednio do operatoréw wielostronnych platform obrotu opartych na DLT. Co istotne, projekt rozporzadze-
nia przewiduje ('), ze CDPW prowadzacy system rozrachunku papieréw warto$ciowych oparty na DLT moze zos-
taé zwolniony przez wlasciwy organ ze stosowania przepiséw rozporzadzenia w sprawie CDPW dotyczacych roz-
rachunku pienigznego (*)), pod warunkiem ze zapewnia on dostawe za platno$¢. Wydaje si¢, ze w sposob
dorozumiany otwiera to mozliwo$¢ zwolnienia CDPW dokonujgcego rozrachunku pieni¢znego transakcji na
papierach warto$ciowych za posrednictwem jego wlasnych rachunkéw z wymogu uzyskania zezwolenia na pro-
wadzenie dzialalno$ci jako instytucja kredytowa na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/36/UE (zwanej dalej ,dyrektywa w sprawie wymogéw kapitatowych”) (**) oraz z przepiséw regulujacych
$wiadczenie bankowych ustug pomocniczych na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW (*). Podobnie szerokie
sformulowanie tego przepisu w projekcie rozporzadzenia (*) mozna réwniez interpretowal jako otwierajgce
w sposdb dorozumiany mozliwos$¢ zwolnienia CDPW z obowigzku rozrachunku pienigznego transakcji na papie-
rach warto$ciowych za posrednictwem rachunkéw otwartych w licencjonowanej instytucji kredytowej.

3.3.6. Zgodnie z przepisami dyrektywy w sprawie wymogéw kapitalowych osoby lub przedsigbiorstwa niebedace instytu-
cjami kredytowymi nie mogg prowadzi¢ dzialalnosci polegajacej na przyjmowaniu od ludnosci depozytéw lub innych
$rodkéw finansowych podlegajacych zwrotowi. Zakaz ten nie ma zastosowania do ,przypadkéw wyraznie objetych
przepisami krajowymi lub unijnymi” (*?). Wydaje si¢, Ze mozliwo$¢ zwolnienia na mocy projektu rozporzadzenia ze
stosowania art. 40 i tytutu IV rozporzagdzenia w sprawie CDPW dotyczacych rozrachunku pienigznego jest niewystar-
czajaco jasna, aby kwalifikowac sig jako ,przypadek wyraznie objety przepisami unijnymi”, co umozliwialoby osobie
niebedgcej instytucjg kredytowa przyjmowanie depozytéw od ludnosci. W zwigzku z tym oczywistym konfliktem mig-
dzy projektem rozporzadzenia a dyrektywa w sprawie wymogéw kapitalowych organy ustawodawcze Unii muszg
wyraznie wyja$ni¢ dokladny zakres zwolnienia z przepiséw rozporzadzenia w sprawie CDPW dotyczacych rozra-
chunku pieni¢znego, o ktére moze ubiegal sic CDPW prowadzacy system rozrachunku papieréw warto$ciowych
oparty na DLT (lub operator wielostronnej platformy obrotu opartej na DLT (¥)).

3.3.7. W przypadku braku szczegétowych informacji na temat sposobu rozrachunku platnosci w tokenach bedacych pie-
nigdzem elektronicznym uczestnicy CDPW prowadzgcego system rozrachunku papieréw warto$ciowych oparty na
DLT mogliby otwiera¢ rachunki bezposrednio w CDPW do celéw rozrachunku pieni¢znego transakcji na papierach
warto$ciowych za pomocg bedacych pienigdzem elektronicznym, lub alternatywnie CDPW prowadzacy system
rozrachunku papieréw wartoSciowych oparty na DLT i jego uczestnicy mogliby otwiera¢ rachunki w podmiocie
trzecim $wiadczgcym ustugi zwigzane z tokenami bedacymi pienigdzem elektronicznym. W tych dwéch przypad-
kach CDPW lub podmiot trzeci bytby emitentem tokenéw bedacych pieniagdzem elektronicznym i zapewnialby,
aby rozrachunek czesci pienieznej odbywat si¢ za pomocy takich tokenéw. W zwigzku z tym warto zauwazy¢, ze
zgodnie z projektem rozporzadzenia w sprawie rynkow kryptoaktywéw tokeny bedace pieniadzem elektronicz-
nym mogg by¢ emitowane wylacznie przez instytucje kredytowe lub instytucje pienigdza elektronicznego (*).

(**) Wytyczne (UE) 2015/510 (EBC/2014/60) i wytyczne EBC[2012/27.

(**) Zob. art. 40 ust. 2 oraz art. 54 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(**) Zob. art. 4 ust. 3 projektu rozporzadzenia.

(*) Zob. art. 40 i tytut IV rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(*’) Zob. motyw 24 iart. 5 ust. 5 projektu rozporzadzenia. Zob. réwniez, w odniesieniu do wielostronnych platform obrotu opartych na
DLT, motyw 16 i art. 4 ust. 3 lit. f) projektu rozporzadzenia.

(**) Zob. art. 40 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(**) Zob. art. 9 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia
instytugji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi,
zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006&48 'WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 338).

(*) Zob. tytul IV rozporzadzenia w sprawie CDPW i sekcje C zalacznika do tego rozporzadzenia.

(*) Zob. art. 5 ust. 5 projektu rozporzadzenia.

(*) Zob. art. 9 dyrektywy w sprawie wymogow kapitalowych.
(¥) Zob. art. 4 ust. 3 projektu rozporzadzenia.

(*) Zob. art. 43 projektu rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow.
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W zwiazku z brakiem odmiennych przepisow w projekcie rozporzadzenia EBC rozumie, Ze wylaczenie przewi-
dziane w projekcie rozporzadzenia w odniesieniu do przepiséw rozporzadzenia w sprawie CDPW (*) dotyczacych
rozrachunku pieni¢znego nie ma na celu zwolnienia CDPW lub podmiotu trzeciego emitujacego tokeny bedace
pieniadzem elektronicznym i dokonujacego rozrachunku pieni¢znego transakcji na papierach wartosciowych za
posrednictwem wiasnych rachunkéw z wymogu uzyskania zezwolenia na mocy projektu rozporzadzenia w sprawie
rynkow kryptoaktywow. Te same rozwazania dotyczace rozrachunku zobowigzan platniczych w tokenach beda-
cych pienigdzem elektronicznym stosuje si¢ odpowiednio do operatoréw wielostronnych platform obrotu opar-
tych na DLT (*). Trudno wyjas$ni¢, dlaczego organy ustawodawcze Unii mialyby z jednej strony wymagaé, aby
tokeny bedace pienigdzem elektronicznym mogly by¢ emitowane wylacznie przez instytucje kredytowe lub insty-
tucje pienigdza elektronicznego, z drugiej za$ strony w sposéb dorozumiany umozliwia¢ rozrachunek pieni¢zny
transakcji na papierach wartoSciowych w tradycyjnej gotéwee lub monetach rozrachunkowych za posrednictwem
rachunkéw otwartych w podmiotach nieposiadajacych zezwolenia jako instytucje kredytowe.

3.3.8.  Podejmujac decyzje co do umozliwienia rozrachunku pienigznego transakgji na papierach wartosciowych za posrednic-
twem rachunkéw otwartych w podmiotach, ktére nie posiadajg licencji jako instytucje kredytowe, organy ustawodawcze
Unii mogg uwzgledni¢ zasady CPMIIOSCO dotyczace infrastruktury rynku finansowego (CPMI-IOSCO Principles for
Financial Market Infrastructures) (). W szczegdlnosci zgodnie z zasadg 9 CPMI-IOSCO (Rozrachunek pienigzny), jezeli
rozrachunek pieni¢zny nie odbywa si¢ w pieniagdzu banku centralnego, zasada 9 CPMI-IOSCO przewiduje jedynie rozra-
chunek w $rodkach pienigznych banku komercyjnego lub we wlasnych ksiggach infrastruktury rynku finansowego.
W szczeg6lnosci zasada 9 CPMI-IOSCO stanowi, ze jezeli infrastruktura rynku finansowego dokonuje rozrachunku pie-
ni¢znego we wiasnych ksiegach, powinna minimalizowa¢ i Scisle kontrolowaé swoje ryzyko kredytowe i ryzyko utraty
plynnosci. W ramach takiego porozumienia infrastruktura rynku finansowego oferuje swoim uczestnikom rachunki
gotéwkowe, a obowigzek zaplaty lub rozrachunku jest wypelniany poprzez przyznanie uczestnikom infrastruktury rynku
finansowego bezposredniego roszczenia wobec tej infrastruktury. Ryzyko kredytowe i ryzyko plynnosci zwigzane
z roszczeniem wobec infrastruktury rynku finansowego sg zatem bezposrednio zwigzane z ogdlnym ryzykiem kredyto-
wym i ryzykiem utraty plynnosci infrastruktury rynku finansowego. Jednym ze sposobdéw, w jaki infrastruktura rynku
finansowego mogtaby zminimalizowa¢ to ryzyko, jest ograniczenie swojej dziatalnosci i operacji do rozliczania i rozra-
chunku oraz proceséw Scile z nimi powigzanych. Ponadto, aby wywiazac si¢ ze zobowigzan platniczych, infrastruktura
rynku finansowego moze by¢ instytucja finansowa specjalnego przeznaczenia i ograniczy¢ prowadzenie rachunkéw pie-
nigznych wylacznie do uczestnikéw. W zaleznosci od przepiséw lokalnych instytucje finansowe specjalnego przeznaczenia
bylyby zasadniczo zobowigzane do posiadania zezwolenia na dziatalno$¢ bankowa i podlegatyby nadzorowi ostroznoscio-
wemu ().

3.3.9. Zgodnie z projektem rozporzadzenia osoby fizyczne moga by¢ bezposrednimi uczestnikami infrastruktury rynkowej
opartej na DLT. Gdyby cze$¢ pienigzna transakcji na papierach wartodciowych miala wystepowad w ksiegach osoby nie-
posiadajacej zezwolenia jako instytucja kredytowa, skutkowatoby to tym, ze rachunki gotéwkowe oséb fizycznych, jak
réwniez os6b prawnych takich jak mikroprzedsigbiorstwa oraz male i $rednie przedsi¢biorstwa, prowadzone przez
infrastruktury rynku oparte na DLT nie bylyby objete ochrong systemu gwarancji depozytéw na mocy dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE (zwanej dalej ,dyrektywa w sprawie systeméw gwarancji depozytéw” (*)) ani
uprzywilejowaniem deponentéw na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE () (zwanej dalej
,dyrektywa BRRD”). Dyrektywa w sprawie systeméw gwarancji depozytéw oraz uprzywilejowanie deponentéw na
mocy dyrektywy BRRD maja zastosowanie wylacznie do depozytéw w formie salda kredytowego wynikajacego ze $rod-
kéw pozostawionych na rachunku lub z sytuacji przejsciowych wynikajacych ze zwyklych transakcji bankowych, ktére
instytucja kredytowa jest zobowiazana zwrécic (*'). Biorgc pod uwage zasade 9 CPMI-IOSCO, w szczegdlnosci minimali-
zacje i $cista kontrole ryzyka kredytowego i ryzyka ptynnosci wynikajgcego z rozliczen pieni¢znych z wykorzystaniem
infrastruktury rynku finansowego, taka sytuacja nie wydaje si¢ stanowi¢ wystarczajacego zabezpieczenia $rodkéw finan-
sowych o0s6b fizycznych umieszczonych u operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT. Ponadto w projekcie rozpo-
rzadzenia nie ustanowiono zadnego progu ograniczajacego mozliwo$¢ utrzymywania przez operatoréw infrastruktury
rynku opartej na DLT funduszy oséb fizycznych oraz mikroprzedsigbiorstw oraz matych i $rednich przedsigbiorstw,
mimo ze osoby te mogg blednie uzna¢, ze ich fundusze stanowig depozyty korzystajace z ochrony na podstawie dyrek-
tywy w sprawie systemOw gwarancji depozytéw oraz z uprzywilejowania deponentéw na mocy dyrektywy BRRD.

3.3.10. Ponadto organy ustawodawcze Unii powinny rozwazy¢, czy moga pojawic si¢ zagrozenia dla stabilnosci systemu
finansowego w przypadku, gdy na mocy projektu rozporzadzenia udzielane bedg zwolnienia z wymogdéw uzyska-
nia zezwolenia przewidzianych w dyrektywie w sprawie wymogéw kapitalowych, rozporzadzeniu w sprawie
CDPW i projekcie rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow w zwigzku z: a) prowadzeniem dzialalnosci
polegajacej na przyjmowaniu depozytéw lub innych funduszy podlegajacych zwrotowi od ludnosci, b) $wiadcze-

(¥) Zob. art. 5 ust. 5 projektu rozporzadzenia i art. 40 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(*) Zob. art. 4 ust. 3 projektu rozporzadzenia.

(*) Zob. zasady CPMI-IOSCO dotyczace infrastruktury rynku finansowego dostgpne na stronie internetowej Banku Rozrachunkéw Migdzynaro-
dowych pod adresem www.bis.org.

(*) Zob. pkt 3.9.7 zasad CPMI-IOSCO dotyczacych infrastruktury rynku finansowego.

(*) Zob. art. 2 ust. 1 pkt 3 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie systeméw gwarancji
depozytéw (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 149). Zob. réwniez art. 2 ust. 2 lit. ¢) projektu rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow.

() Zob. art. 108 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajacej ramy na potrzeby prowadzenia
dzialari naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47[WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, 5. 190).

(") Zob.art. 2 ust. 1 pkt 3 w zwigzku z art. 2 ust. 1 pkt 41 5, art. 51 6 dyrektywy w sprawie systeméw gwarancji depozytéw oraz art. 2 ust. 1 pkt
94195 oraz art. 108 dyrektywy BRRD.
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niem bankowych ustug pomocniczych oraz ¢) emitowaniem tokendéw bedacych pieniagdzem elektronicznym.
Wspomniane zwolnienie z wymogéw uzyskania zezwolenia skutkowaloby przeniesieniem dzialalnosci zwykle
ograniczonej do zakresu kompetencji sektora bankowego z instytucji kredytowych na podmioty niebankowe.
W zwigzku z tym uczestnicy infrastruktury rynku opartej na DLT oraz, potencjalnie, uczestnicy istniejacych syste-
méw rozrachunku papieréw wartoSciowych lub wielostronnych platform obrotu zarzgdzanych przez tych samych
operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT, w tym polaczone infrastruktury rynku finansowego, byliby
w rezultacie narazeni na wyzsze ryzyko kredytowe i ryzyko plynnosci, poniewaz rygorystyczne wymogi regula-
cyjne i ostroznosciowe przewidziane dla instytucji kredytowych nie maja zastosowania do operatoréw niebeda-
cych bankami. Ostatecznie infrastruktury rynkowe oparte na DLT korzystalyby z nizszego poziomu i zakresu
zabezpieczeni, co moze nie tylko ostabi¢ ich ogdlng odporno$é, ale w szerszym ujeciu utrudni¢ wdrozenie techno-
logii DLT w sektorze rozliczania posttransakcyjnego.

3.3.11. Wymaogi w zakresie zarzgdzania ryzykiem majgce zastosowanie do bankowych ustug pomocniczych

Rozporzadzenie w sprawie CDPW naklada bardzo restrykcyjne wymogi na bankowe ustugi pomocnicze, poniewaz
$wiadczenie takich ustug wigze si¢ ze znacznym ryzykiem finansowym, w tym ryzykiem kredytu §réddziennego i ryzy-
kiem utraty ptynnosci. Rola, jaka CDPW odgrywaja na rynkach finansowych, oraz zwigzane z nimi znaczenie systemowe
uzasadniaja rygorystyczne wymogi w zakresie zarzadzania ryzykiem majace na celu zapewnienie odpornosci w skraj-
nych, ale prawdopodobnych okoliczno$ciach. W szczegdlnosci, jak juz wspomniano, jedynie CDPW posiadajace zezwo-
lenie na prowadzenie dzialalnosci jako instytucje kredytowe i wyznaczone instytucje kredytowe (%) oraz przestrzegajace
wymogow tytulu IV rozporzgdzenia w sprawie CDPW () moga $wiadczy¢ bankowe ustugi pomocnicze. EBC zauwaza,
ze projekt rozporzadzenia dopuszcza mozliwosé, ze CDPW, ktdry posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako
instytucja kredytowa i prowadzi system rozrachunku papieréw wartosciowych oparty na DLT lub korzysta z bankowych
ustug pomocniczych §wiadczonych ?PA3B2 breakb b15,0?>przez instytucje kredytows, jest zwolniony z wymogow
art. 40 rozporzadzenia w sprawie CDPW, w tym wymogow okreslonych w tytule IV tego rozporzadzenia. Zakres wyla-
czenia nie zostal okreslony w projekcie rozporzadzenia, zatem uznaje si¢, ze system rozrachunku papieréw wartoécio-
wych oparty na DLT prowadzony przez CDPW moze zosta¢ zwolniony z niektérych lub wszystkich wymogéw okreslo-
nych w tytule IV rozporzadzenia w sprawie CDPW, w tym wymogéw dotyczacych zakresu bankowych ustug
pomocniczych, zarzadzania ryzykiem kredytowym i ryzykiem utraty plynnosci oraz narzutéw kapitatowych (*%).

W zaleznosci od zakresu wylaczenia poziom ryzyka, na jakie moga by¢ narazone systemy rozrachunku papieréw war-
to$ciowych oparte na DLT, bylby rézny, a jezeli zwolnienie obejmowatoby wszystkie wymogi tytutu IV, ryzyko mogloby
by¢ bardzo znaczace. Wymogi (*°) majace zastosowanie do rozrachunku w srodkach pieni¢znych banku komercyjnego,
okreslone w projekcie rozporzadzenia, s3 jednak ogdlne i nie moga zapewni¢ stosowania Srodkéw zarzadzania ryzykiem
proporcjonalnych do ponoszonego ryzyka. W zwiazku z powyzszym EBC proponuje, aby organy ustawodawcze Unii
bardziej szczegbétowo okreslity zakres wylaczen stosowania art. 40 rozporzadzenia w sprawie CDPW oraz warunki,
jakie nalezy spehié, aby takie wylgczenia uzyskaé. To samo powinno mieé zastosowanie odpowiednio do operatoréw
wielostronnych platform obrotu opartych na DLT, ktérzy nie prowadzg rozrachunku w pienigdzu banku centralnego,
majac na uwadze wzgledy dotyczace zapewnienia réwnych warunkéw dzialania dla systeméw rozrachunku papieréw
warto$ciowych i wielostronnych platform obrotu opartych na DLT, jak wspomniano w pkt 1.3.

3.4. Ochrona na wypadek niewyplacalnosci na mocy dyrektywy o ostatecznosci rozrachunku

Zgodnie z projektem rozporzadzenia prowadzenie przez CDPW systemu rozrachunku papieréw warto$ciowych opar-
tego na DLT nie moze by¢ réwnoznaczne z funkcjonowaniem ,systemu” w rozumieniu dyrektywy w sprawie ostatecz-
nosci rozrachunku, miedzy innymi dlatego, ze zgodnie z projektem rozporzadzenia uprawnionymi uczestnikami sys-
temu rozrachunku papieréw warto$ciowych opartego na DLT sg osoby fizyczne (*). W takim przypadku prowadzenie
systemu rozrachunku papieréw warto$ciowych opartego na DLT nie bytoby uznawane za rozszerzenie dziatalnosci lub
ustug na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW (%), lecz za dodatkowa dzialalnos¢ lub ustuge, ktére powinny podlegaé
procedurze oceny i udzielania zezwolen na mocy rozporzadzenia w sprawie CDPW. EBC ma trzy uwagi w tym wzgle-
dzie. Po pierwsze, EBC przypomina kluczows role pojecia (prawnej) ostatecznosci dla ochrony uczestnikéw systeméw
rozrachunku przed negatywnymi skutkami postepowan upadtosciowych wobec innych uczestnikéw oraz dla ogranicze-
nia ryzyka systemowego wynikajacego z funkcjonowania infrastruktury rynku finansowego. Gdyby systemu rozra-
chunku papieréw wartosciowych opartego na DLT nie kwalifikowalo si¢ jako ,systemu” w rozumieniu dyrektywy o osta-
tecznosci rozrachunku, przewidziane w niej Srodki ochrony na wypadek niewyplacalnosci nie mialyby zastosowania do
samego systemu rozrachunku papieréw wartosciowych opartego na DLT. Po drugie, EBC zauwaza, ze projekt rozporzg-
dzenia nie jest jasny co do tego, jakie Srodki prawne mogg by¢ potrzebne w przypadku jednoczesnego prowadzenia
przez ten sam CDPW systemu rozrachunku papieréw wartosciowych i systemu rozrachunku papieréw warto$ciowych
opartego na DLT (np. w celu wyodrebnienia tych dwdch systeméw poprzez powierzenie ich dziatalno$ci odrebnym pod-

(")) Zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie CDPW instytucja kredytowa, ktéra oferuje rozrachunek platnosci gotéwkowych w odniesieniu do
czedci systemu rozrachunku papieréw wartosciowych danego CDPW, jest zwolniona z niektérych wymogéw tytulu IV tylko wtedy, gdy taczna
warto$¢ takiego rozrachunku pienigznego za posrednictwem rachunkéw otwartych w tej instytucji kredytowej w danym okresie nie przekra-
cza okreslonych progdw. Zob. art. 54 ust. 4 i 5 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

() W szczegdlnosci art. 54 ust. 4 lit. d) rozporzadzenia w sprawie CDPW stanowi, Ze instytucja kredytowa wykorzystywana jako agent rozra-

chunkowy moze by¢ wykorzystywana wylacznie do $wiadczenia bankowych ustug pomocniczych zdefiniowanych w rozporzadzeniu w spra-

wie CDPW, a nie do prowadzenia jakiejkolwiek innej dziatalnosci.

(*") Zwolnienie z wymogu posiadania zezwolenia na dziatalno$¢ bankowa oméwiono w pkt 3.3.5-3.3.10.

(**) Zob. ostatni akapit art. 5 ust. 5 projektu rozporzadzenia.

(%) Zob. art. 2 lit. a) i d) dyrektywy w sprawie ostatecznosci rozrachunku oraz motyw 23 i art. 5 ust. 8 projektu rozporzadzenia.

(’) Zob. art. 19 rozporzadzenia w sprawie CDPW i motyw 33 projektu rozporzadzenia.
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miotom prawnym). Jezeli ryzyko dotyczace ostatecznosci rozrachunku wystapi w przypadku niechronionych systeméw
rozrachunku papieréw wartosciowych opartych na DLT lub ich uczestnikéw, moze ono rozprzestrzenic si¢ na inne stan-
dardowe systemy rozrachunku papieréw wartosciowych prowadzone przez ten sam CDPW, a takze na ich uczestnikow.
Takie ryzyka mogg wystapi¢ na przyklad w przypadku, gdy co najmniej jeden podmiot uczestniczy zaréwno w standar-
dowym systemie rozrachunku papieréw warto$ciowych, jak i systemie opartym na DLT, prowadzonych przez ten sam
CDPW. W zwiazku z powyzszym wskazane byloby, aby projekt rozporzadzenia wymagat od CDPW prowadzacego sys-
tem rozrachunku papieréw warto$ciowych oparty na DLT (niezaleznie od tego, czy réwnolegle prowadzi on standar-
dowy system rozrachunku papieréw wartosciowych) jasnego sprecyzowania ryzyka niewyplacalnosci i ryzyka dotycza-
cego ostatecznodci rozrachunku, na ktére narazeni sa jego uczestnicy, a takze wszelkich $rodkéw wprowadzonych
przez ten CDPW w celu ograniczenia takich ryzyk. Po trzecie, EBC dostrzega zalety w tym, ze projekt rozporzadzenia
wyraznie uwzglednia zaangazowanie wlasciwych organdéw w ocene ryzyka, ktére moze powsta¢ w zwiazku z réwnoleg-
lym prowadzeniem standardowych systeméw rozrachunku papieréw wartoSciowych i systeméw opartych na DLT,
w ramach procesu udzielania zezwolefi CDPW.

3.5. Rowne warunki dziatania dla operatoréw infrastruktur rynku opartych na DLT

Projekt rozporzadzenia odnosi si¢ pokrétce do kwestii zapobiegania przypadkom nieprzeprowadzenia rozrachunku, co
ma kluczowe znaczenie dla promowania dyscypliny rozrachunku oraz bezpiecznego i skutecznego rozrachunku trans-
akgji (*¥). Istnieje znaczgca asymetria migdzy wymogami majacymi zastosowanie do wielostronnych platform obrotu
opartych na DLT a przepisami rozporzadzenia w sprawie CDPW (**). Brak jednolitych wymogéw dotyczacych przypad-
kéw nieprzeprowadzenia rozrachunku moze wywotaé wsrdd operatoréw wielostronnych platform obrotu opartych na
DLT zjawisko ,wyscigu do dna” i ostatecznie skutkowaé korzystniejszym traktowaniem operatoréw wielostronnych plat-
form obrotu opartych na DLT w poréwnaniu z CDPW oraz nizszym poziomem bezpieczefistwa rozrachunku uczestni-
kéw wielostronnych platform obrotu opartych na DLT w poréwnaniu z uczestnikami CDPW.

3.6. Strategia wyjscia dla operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT i wycofanie zbywalnych papierow wartosciowych obstugiwanych
przez DLT z obrotu

Projekt rozporzadzenia odnosi si¢ ogdlnie do strategii przejsciowej, tj. strategii wyjscia, ktéra musza posiadaé operatorzy
infrastruktury rynku opartej na DLT w przypadku koniecznosci cofnigcia lub zawieszenia zezwolenia lub przyznanych
wylaczent albo w przypadku dobrowolnego lub niedobrowolnego zaprzestania prowadzenia dziatalnosci z innego
powodu (). W przypadku cofnigcia zezwolen lub wylaczen lub w przypadku gdy wycena rynkowa zbywalnych papie-
réw wartoSciowych obstugiwanych przez DLT przekroczy okreslone progi, operator infrastruktury rynku opartej na
DLT moze by¢ zmuszony do wprowadzenia istotnych zmian, ktérych wdrozenie prawdopodobnie wymagatoby znacz-
nego czasu. Ponadto w przypadku braku alternatywnego operatora infrastruktury rynku opartej na DLT, ktéry méglby
zapewniC ciaglo$¢ ustug, cofnigcie specjalnego zezwolenia lub ktéregokolwiek z przyznanych wylaczen (*) moze nie
zosta¢ wdrozone w praktyce, wbrew duchowi projektu rozporzadzenia. W zwiazku z powyzszym EBC proponuje, aby
organy ustawodawcze Unii przedstawily bardziej szczegélowe informacje na temat szczegdlowej treci strategii wyjscia
oraz harmonogramu jej wdrazania. Ponadto projekt rozporzadzenia nalezy uzupei¢ konkretnymi procedurami, ktére
mialyby zastosowanie w przypadku wycofania zbywalnych papieréw wartosciowych obstugiwanych przez DLT z obrotu
na wielostronnej platformie obrotu opartej na DLT, jak réwniez w przypadku naruszenia limitu kapitalizacji rynkowe;j
wynoszacego 200 min EUR w odniesieniu do dopuszczenia do obrotu na wielostronnej platformie obrotu opartej na
DLT. Co najwazniejsze, nalezy wyraznie wskazaé, w jaki sposob inwestorzy posiadajacy takie zbywalne papiery wartos-
ciowe obstugiwane przez DLT bedg w takich przypadkach chronieni. Nalezy wskazaé, czy emitent (lub jego najwigkszy
udzialowiec) powinien dokona¢ odkupu odpowiednich zbywalnych papieréw wartosciowych obstugiwanych przez
DLT, czy taka operacja bylaby obowigzkowa rowniez dla inwestoréw oraz w jaki sposob w takich przypadkach ustalono
by godziwg ceng. Alternatywnym rozwigzaniem sugerowanym przez EBC jest wprowadzenie szczegdlnych zasad kon-
wersji takich zbywalnych papieréw warto$ciowych obstugiwanych przez DLT na standardowe zbywalne papiery wartos-
ciowe zarejestrowane w CDPW.

3.7. Wspétzaleznosci z projektem rozporzgdzenia w sprawie rynkow kryptoaktywéw

3.7.1. Istnieje mozliwo$¢ rozbieznosci miedzy projektem rozporzadzenia a zakresem stosowania projektu rozporzadzenia
w sprawie rynkéw kryptoaktywéw. W modelach rozrachunku tokenéw bedacych pienigdzem elektronicznym opisanych
w pkt 3.3.7 emitenci tokenéw bedacych pieniadzem elektronicznym lub dostawcy ustug, ktérzy zgodnie z projektem
rozporzadzenia w sprawie rynkow kryptoaktywéw sa objeci zakresem definicji emitentow kryptoaktywow i dostawcow
ustug w zakresie kryptoaktywoéw, de facto $wiadczyliby ustugi w zakresie instrument6éw finansowych, a mianowicie zby-
walnych papieréw warto$ciowych obstugiwanych przez DLT. W takim przypadku wydaje sig, Ze ustugi takie nie sg regu-
lowane ani projektem rozporzadzenia, ani projektem rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow.

3.7.2.  Ponadto zgodnie z projektem rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow tokeny bedace pienigdzem elek-
tronicznym sklasyfikowane jako znaczace podlegajg dodatkowym wymogom (%3). W szczeg6lnosci w odniesieniu
do przechowywania aktywéw rezerwowych (©’) emitenci znaczacych tokendéw bedacych pienigdzem elektronicz-

(°**) Zob. art. 4 ust. 3 lit. g) projektu rozporzadzenia.

(**) Zob. art. 6 ust. 314 oraz art. 7 rozporzadzenia w sprawie CDPW.

(*) Zob. art. 6 ust. 6 iart. 3 ust. 5 projektu rozporzadzenia.

(*') Zob.art. 7 ust. 6 iart. 8 ust. 6 projektu rozporzadzenia.

(*)) Zob. art. 33 i 52 projektu rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow.

(*) Zob. art. 33 ust. 1 lit. b) i art. 52 lit. a) projektu rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywéw.
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4.1.

4.2.

4.3.

nym muszg zawsze zapewnié, aby aktywa rezerwowe nie byly obcigZone ani zastawiane jako ,uzgodnienie doty-
czgce zabezpieczeni finansowych”, ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych polegajace na przeniesieniu
tytulu” ani jako ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczenia finansowego w formie gwarancji” w rozumieniu art. 2
ust. 1 lit. a), b) i ¢) dyrektywy 2002/47/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (*). Biorgc pod uwage fakt, ze do
celow rozrachunku transakcji na papierach warto$ciowych konieczne moze by¢ przekazanie jako zabezpieczenia
zbywalnych papieréw warto$ciowych obslugiwanych przez DLT lub tokenéw bedacych pienigdzem elektronicz-
nym, nie jest jasne, w jaki sposéb zastaw jako ,uzgodnienie dotyczace zabezpieczen finansowych”, ,uzgodnienie
dotyczace zabezpieczen finansowych polegajace na przeniesieniu tytulu” lub jako ,uzgodnienie dotyczace zabez-
pieczenia finansowego w formie gwarancji” méglby zosta¢ skutecznie ustanowiony na rezerwie aktywow tokenéw
bedacych pienigdzem elektronicznym w $wietle wyzej wymienionych ograniczen istniejacych na mocy projektu
rozporzadzenia w sprawie rynkow kryptoaktywéw. Aby méc korzystal z tokenéw bedacych pienigdzem elektro-
nicznym w kontekscie rozrachunku papieréw warto$ciowych, niezwykle wazne jest zapewnienie mozliwosci ich
przekazania jako zabezpieczenia. W zwigzku z tym EBC uwaza, ze nalezy poswieci¢ wigcej uwagi interakcji mie-
dzy projektem rozporzadzenia, projektem rozporzadzenia w sprawie rynkéw kryptoaktywow a istniejagcymi unij-
nymi przepisami dotyczgcymi ustug finansowych i bankowosci.

Aspekty nadzoru ostrozno$ciowego

EBC i odpowiedni wlasciwy organ krajowy sa wiasciwymi organami wykonujacymi okre$lone uprawnienia
w zakresie nadzoru ostrozno$ciowego na mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 (*) (zwanego dalej ,rozporzadzeniem w sprawie wymogéw kapitatowych”) oraz dyrektywy w spra-
wie wymogow kapitalowych. Ponadto rozporzadzenie w sprawie Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego powierza
EBC szczeg6lne zadania w zakresie nadzoru ostroznoSciowego nad instytucjami kredytowymi w strefie euro oraz
naklada na EBC odpowiedzialnos¢ za skuteczne i spdjne funkcjonowanie Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego,
w ramach ktorego EBC i uczestniczace wlasciwe organy krajowe dziela szczegdlne obowiazki nadzorcze ().
W szczegdlnosci EBC wykonuje zadanie udzielania i cofania zezwolen wszystkim instytucjom kredytowym.
W przypadku istotnych instytucji kredytowych EBC ma réwniez migdzy innymi za zadanie zapewnienie zgodnosci
z odpowiednimi przepisami Unii nakladajacymi na instytucje kredytowe wymogi ostrozno$ciowe, w tym wymog
posiadania solidnych zasad zarzadzania, takich jak nalezyte procesy zarzadzania ryzykiem i mechanizmy kontroli
wewnetrznej (7). W tym celu EBC posiada wszelkie uprawnienia nadzorcze do ingerowania w dzialalno$¢ instytu-
¢ji kredytowych, ktére sa niezbedne do wykonywania jego funkdji.

Projekt rozporzadzenia okresla podstawowe wymogi dotyczace funkcjonowania infrastruktury rynkowej opartej
na DLT, a takze szereg wylaczen, o ktére mozna wnioskowaé w odniesieniu do szczegblnych wymogéw zawartych
w dyrektywie MiFID II, rozporzadzeniu (UE) nr 2014/600 i rozporzadzeniu w sprawie CDPW. Oznacza to, Ze
firmy inwestycyjne bedace réwniez instytucjami kredytowymi i operatorami rynku mogg zwracaé si¢ do whasci-
wego organu krajowego o zezwolenie na prowadzenie infrastruktury rynku opartej na DLT na potrzeby, migdzy
innymi, rejestracji i rozrachunku zbywalnych papieréw wartosciowych obstugiwanych przez DLT. Ponadto projekt
rozporzadzenia naklada na operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT obowigzek wspdlpracy z whasciwymi
organami przyznajacymi szczeg6lne zezwolenia oraz z Europejskim Urzedem Nadzoru Gield i Papieréw Wartos-

ciowych (*%).

E BC zauwaza, Ze obecne podejscie przyjete w odniesieniu do procesu udzielania zezwolen sprzyja rownemu trak-
towaniu instytucji kredytowych i operatoréw niebedacych instytucjami kredytowymi, a takze stanowi krok
naprz6d w kierunku nadzoru opartego na analizie ryzyka, uwzgledniajacego dziatalno$¢ prowadzong przez dany
podmiot. Majac na uwadze powyzsze, chociaz projekt rozporzadzenia nie przewiduje udzialu EBC (jako organu
nadzoru ostrozno$ciowego) w procesie udzielania zezwoleni i zwolnien, z perspektywy nadzoru ostrozno$ciowego
dla EBC moze mie¢ znaczenie otrzymywanie od wlasciwego organu krajowego informacji dotyczacycjh istotnych
instytucji kredytowych, ktore chcg prowadzi¢ infrastrukture rynku opartg na DLT. W zwigzku z tym EBC propo-
nuje, aby projekt rozporzadzenia nakladal na wlasciwy organ krajowy obowiazek powiadamiania organu nadzoru
ostrozno$ciowego, w tym EBC w przypadku istotnych instytucji kredytowych, o przyznanych i nieprzyznanych
zezwoleniach i wylaczeniach, a takze o zastosowaniu wprowadzeniu $rodkéw naprawczych. Z tych samych powo-
déw EBC proponuje, aby projekt rozporzadzenia uwzglednial wlasciwy organ nadzoru ostroznosciowego wérdd
odbiorcéw regularnych sprawozdan operatoréw infrastruktury rynku opartej na DLT ().

Dyrektywa 2002/47[WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 6 czerwca 2002 r. w sprawie uzgodnief dotyczacych zabezpieczen
finansowych (Dz.U. L 168 z 27.6.2002, s. 43).

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).
Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajgce Europejskiemu Bankowi Centralnemu szcze-
g6lne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz.U. L 287
229.10.2013,s. 63).

Zob. art. 4 ust. 1 lit. €) oraz art. 6 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 1024/2013.

Zob. art. 9 projektu rozporzadzenia.

Zob. art. 9 ust. 4 projektu rozporzadzenia.
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Szczegbdlowe propozycje zmiany brzmienia projektu wraz z uzasadnieniem zostaly zawarte w odrgbnym robo-
czym dokumencie technicznym.

Niniejsza opinia zostanie opublikowana na stronie internetowej EUR-Lex.

Sporzgdzono we Frankfurcie nad Menem dnia $roda, 28 kwietnia 2021 r.

Christine LAGARDE
Prezes EBC
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IV

(Informacje)

INFORMACJE INSTYTUCJI, ORGANOW I JEDNOSTEK ORGANIZACYJNYCH
UNII EUROPEJSKIE]

RADA

Ogloszenie skierowane do 0sé6b objetych srodkami ograniczajacymi przewidzianymi w decyzji
Rady 2012/642/WPZiB, wykonywanej decyzja wykonawczg Rady (WPZiB) 2021/1002,

i w rozporzadzeniu Rady (WE) nr 765/2006, wykonywanym rozporzadzeniem wykonawczym

Rady (UE) 2021/996, dotyczacych Srodkéw ograniczajacych w zwigzku z sytuacja na Biatorusi

(2021/C 244/05)

Ponizsze informacje skierowane sg do 0s6b wymienionych w zalaczniku do decyzji Rady 2012/642/WPZiB (!), wykonywa-
nej decyzjg wykonawcza Rady (WPZiB) 2021/1002 (3, oraz w zalaczniku I do rozporzadzenia Rady (WE) nr 765/2006 (%),
wykonywanego rozporzadzeniem wykonawczym Rady (UE) 2021/996 (), dotyczacych $rodkéw ograniczajacych
w zwigzku z sytuacja na Bialorusi.

Rada Unii Europejskiej zdecydowala, ze te osoby powinny znalez¢ si¢ w wykazie 0sob, wobec ktdrych stosuje si¢ Srodki
ograniczajace przewidziane w decyzji 2012/642/WPZiB i rozporzadzeniu (WE) nr 765/2006. Uzasadnienie umieszczenia
tych os6b w wykazie podano w odnoénych wpisach zawartych w tych zalacznikach.

Zwraca si¢ uwage zainteresowanych osob na mozliwos¢ ztozenia wniosku do wlasciwych organéw w odpowiednim pan-
stwie cztonkowskim lub w odpowiednich panstwach cztonkowskich, wskazanych na stronach internetowych wymienio-
nych w zalgczniku II do rozporzadzenia (WE) nr 765/2006, by otrzymac zezwolenie na uzycie zamrozonych Srodkéw
finansowych w celu zaspokojenia podstawowych potrzeb lub dokonania okreslonych platnosci (por. art. 3 rozporzadze-
nia).

Zwraca si¢ réwniez uwage odno$nych oséb na to, ze moga one wystgpi¢ do Rady o ponowne rozpatrzenie decyzji o umie-
szczeniu ich w wyzej wspomnianym wykazie; wniosek w tej sprawie wraz z dokumentami uzupelniajacymi nalezy zlozy¢
przed dniem 30 listopada 2021 r. na nast¢pujacy adres:

Council of the European Union
General Secretariat

RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Adres poczty elektronicznej: sanctions@consilium.europa.eu

Wszelkie otrzymane uwagi zostang uwzglednione do celéw okresowego przegladu wspomnianego wykazu wskazanych
o0s6b i podmiotéw przeprowadzanego przez Rade zgodnie z art. 8 ust. 2 decyzji 2012/642[WPZiB oraz art. 8a ust. 4 rozpo-
rzadzenia (WE) nr 765/2006.

1

() Dz.U.L285217.10.2012,s. 1.
() DzU.L2191z21.6.2021,s.70
() Dz.U.L 134z 20.5.2006,s. 1.
() DzU.L2191z21.6.2021,s. 1

2
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Ogloszenie skierowane do podmiotéw danych, do ktérych to podmiotéw maja zastosowanie Srodki
ograniczajace przewidziane w decyzji Rady 2012/642/WPZiB i rozporzadzeniu Rady (WE)
nr 765/2006, dotyczacych Srodkéw ograniczajacych w zwiazku z sytuacja na Bialorusi

(2021/C 244/06)

Uwage podmiotéw danych zwraca si¢ na nastepujace informacje zgodnie z art. 16 rozporzadzenia Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2018/1725 ().

Podstawa prawng przedmiotowej operacji przetwarzania jest decyzja Rady 2012/642/WPZiB (?), wykonywana decyzjq
wykonawcza Rady (WPZiB) 2021/1002 (), i rozporzadzenie (WE) nr 765/2006 (*), wykonywane rozporzadzeniem wyko-
nawczym Rady (UE) 2021/996 ().

Administratorem na potrzeby przedmiotowej operacji przetwarzania jest Rada Unii Europejskiej, reprezentowana przez
dyrektora generalnego DG RELEX (stosunki zewnegtrzne) Sekretariatu Generalnego Rady, a dzialem, ktéremu powierzono
operacje przetwarzania danych, jest RELEX.1.C, ktérego dane kontaktowe sa nastepujace:

Council of the European Union
General Secretariat

RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Adres poczty elektronicznej: sanctions@consilium.europa.eu

Dane kontaktowe inspektora ochrony danych w Sekretariacie Generalnym Rady:
Inspektor ochrony danych

data.protection@consilium.europa.eu

Celem operacji przetwarzania jest ustanowienie i aktualizacja wykazu oséb objetych $rodkami ograniczajacymi zgodnie
z decyzja 2012/642|WPZiB, wykonywana decyzja wykonawcza (WPZiB) 2021/1002, i z rozporzadzeniem (WE)
nr 765/2006, wykonywanym rozporzadzeniem wykonawczym (UE) 2021/996.

Podmiotami danych sa osoby fizyczne, ktére spelniaja kryteria umieszczenia w wykazie, okreslone w decyzji
2012/642|/WPZiB i w rozporzadzeniu (WE) nr 765/2006.

Gromadzone dane osobowe obejmuja: dane niezbedne do prawidlowej identyfikacji danej osoby, uzasadnienie oraz wszel-
kie inne dane z nim zwigzane.

Gromadzone dane osobowe moga by¢ w razie potrzeby udostepniane Europejskiej Stuzbie Dziatant Zewnetrznych i Komi-
sji.

Bez uszczerbku dla ograniczen okreslonych w art. 25 rozporzadzenia (UE) 2018/1725 wykonywanie praw przystuguja-
cych podmiotom danych, takich jak prawo dostepu, jak réwniez prawo do sprostowania lub prawo do sprzeciwu, bedzie
zapewnione zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2018/1725.

Dane osobowe bedg zatrzymywane przez pigé lat od momentu, gdy podmiot danych zostanie usunigty z wykazu oséb
objetych Srodkami ograniczajacymi lub gdy waznos¢ danego $rodka wygasnie, lub tez przez okres trwania postgpowania
sadowego, w przypadku gdy zostalo ono wszczete.

() Dz.U.L295z21.11.2018, s. 39.
() Dz.U.L285217.10.2012,s. 1.
() Dz.U.L2191z21.6.2021,s.70
() Dz.U.L 134z 20.5.2006,s. 1.
() Dz.U.L2191z21.6.2021,s. 1
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Bez uszczerbku dla $rodkéw ochrony prawnej, administracyjnej lub pozasagdowej kazdy podmiot danych moze wniesé
skarge do Europejskiego Inspektora Ochrony Danych zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2018/1725 (edps@edps.europa.cu).
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Ogloszenie skierowane do 0s6b objetych srodkami ograniczajacymi przewidzianymi w decyzji
Rady 2013/184/WPZiB, zmienionej decyzja Rady (WPZiB) 2021/998, i w rozporzadzeniu (UE)
nr 401/2013, wykonywanym rozporzadzeniem wykonawczym Rady (UE) 2021/1000, dotyczacych
$rodkéw ograniczajacych skierowanych przeciwko Mjanmie/Birmie

(2021/C 244/07)

Ponizsze informacje skierowane sg do 0séb figurujacych w zalaczniku I do decyzji Rady 2013/184/WPZiB ('), zmienionej
decyzjg Rady (WPZiB) 2021/998 (3, oraz w zalgczniku IV do rozporzadzenia Rady (UE) nr 401/2013 (), wykonywanego
rozporzadzeniem wykonawczym Rady (UE) 2021/1000 (%), dotyczgcych $rodkéw ograniczajacych skierowanych prze-
ciwko Mjanmie/Birmie.

Rada Unii Europejskiej zdecydowala, Ze osoby i podmioty figurujace we wspomnianych wyzej zalgcznikach powinny zna-
lez¢ si¢ w wykazie os6b, do ktérych stosuje sie Srodki ograniczajgce przewidziane w decyzji 2013/184/WPZiB i w rozporzg-
dzeniu (UE) nr 401/2013 — dotyczacych $rodkéw ograniczajacych skierowanych przeciwko Mjanmie/Birmie. Powody
umieszczenia zainteresowanych osoéb w wykazie podano przy odnodnych wpisach w tych zalacznikach.

Zwraca si¢ uwage zainteresowanych osob na to, ze moga ztozy¢ wniosek do wlasciwych organéw w odpowiednim pan-
stwie cztonkowskim lub w odpowiednich panstwach cztonkowskich, ktére to organy wskazano na stronach internetowych
wymienionych w zalgczniku Il do rozporzadzenia (UE) nr 401/2013 dotyczacego $rodkéw ograniczajacych skierowanych
przeciwko Mjanmie/Birmie, po to by otrzymacd zezwolenie na uzycie zamrozonych $rodkéw finansowych w celu zaspoko-
jenia podstawowych potrzeb lub dokonania okreslonych platnoci (por. art. 4b rozporzadzenia).

Zainteresowane osoby moga wystapi¢ do Rady o ponowne rozpatrzenie decyzji o umieszczeniu ich w wyzej wspomnia-
nych wykazach; wniosek w tej sprawie wraz z dokumentami uzupelniajacymi nalezy zlozy¢ przed dniem 1 listopada
2021 r. na nastgpujacy adres:

Council of the European Union
General Secretariat

RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-mail: sanctions@consilium.europa.eu

Wszelkie przedtozone uwagi zostang uwzglednione do celéw okresowego przegladu przeprowadzanego przez Radg zgod-
nie z art. 12 decyzji 2013/184/WPZiB i z art. 4i ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 401/2013.

Zwraca si¢ takze uwage zainteresowanych oséb na to, ze moga one zaskarzy¢ decyzje Rady do Sadu Unii Europejskiej
zgodnie z warunkami okreslonymi w art. 275 akapit drugi oraz w art. 263 akapit czwarty i szésty Traktatu o funkcjonowa-
niu Unii Europejskiej.

1

() DzU.L111z23.4.2013,s. 75.
() Dz.U.L2191z21.6.2021,s. 45.
() DzU.L12123.5.2013,s. 1.

() DzU.L2191z21.6.2021,s.57.
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Ogloszenie skierowane do podmiotéw danych, ktére to podmioty zostaly objete Srodkami
ograniczajacymi przewidzianymi w decyzji Rady 2013/184/WPZiB i w rozporzadzeniu Rady (UE)
nr 401/2013, dotyczacych Srodké6w ograniczajacych skierowanych przeciwko Mjanmie/Birmie

(2021/C 244/08)

Uwage podmiotéw danych zwraca si¢ na nastgpujace informacje zgodnie z art. 16 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2018/1725 ().

Podstawa prawna przedmiotowej operacji przetwarzania jest decyzja Rady 2013/184/WPZiB (%), zmieniona decyzja Rady
(WPZiB) 2021/1000 (%), i rozporzadzenie Rady (UE) nr 401/2013 (*), wykonywane rozporzadzeniem wykonawczym Rady
(UE) 2021/998 ().

Administratorem przedmiotowej operacji przetwarzania jest dziat RELEX.1.C w Dyrekcji Generalnej ds. Stosunkéw Zew-
netrznych (RELEX) Sekretariatu Generalnego Rady; dane kontaktowe tego dziatu sa nastepujace:

Council of the European Union
General Secretariat

RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-mail: sanctions@consilium.europa.eu

Celem operacji przetwarzania jest ustanowienie i aktualizacja wykazu oséb objetych Srodkami ograniczajacymi zgodnie
z decyzjg 2013/184/WPZiB, zmieniong decyzja (WPZiB) 2021/1000, i z rozporzadzeniem (UE) nr 401/2013, wykonywa-
nym rozporzadzeniem wykonawczym (UE) 2021/998.

Podmioty danych s3 osobami fizycznymi, ktére spelniajg kryteria umieszczenia w wykazie, okreSlone w decyzji
2013/184/WPZiB i w rozporzadzeniu (UE) nr 401/2013.

Gromadzone dane osobowe obejmuja: dane niezbedne do prawidlowej identyfikacji danej osoby, uzasadnienie oraz wszel-
kie inne powigzane dane.

Gromadzone dane osobowe moga by¢ w razie potrzeby udostgpniane Europejskiej Stuzbie Dziatan Zewnetrznych i Komi-
sji.

Bez uszczerbku dla ograniczen okreslonych w art. 25 rozporzadzenia (UE) 2018/1725 wykonywanie praw przystuguja-
cych podmiotom danych, takich jak prawo dostgpu, jak réwniez prawo do sprostowania lub prawo do sprzeciwu, bedzie
zapewnione zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2018/1725.

Dane osobowe bedg zatrzymywane przez 5 lat od momentu, gdy podmiot danych zostanie usunigty z wykazu oséb obje-
tych $rodkami ograniczajacymi lub gdy wazno$¢ danego $rodka wygasnie, lub przez okres trwania postgpowania sgdo-
wego, o ile zostalo ono wszczgte.

Bez uszczerbku dla $rodkéw ochrony prawnej, administracyjnej lub pozasgdowej kazdy podmiot danych moze wniesé
skarge do Europejskiego Inspektora Ochrony Danych zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2018/1725.

() Dz.U.L295z21.11.2018, s. 39.
() Dz.U.L111z23.4.2013,s. 75.
() Dz.U.L2191221.6.2021,s. 57.
() DzU.L12123.5.2013,s. 1.

() Dz.U.L2191z21.6.2021, s. 45.
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Ogloszenie skierowane do 0s6b objetych srodkami ograniczajacymi przewidzianymi w decyzji
Rady 2012/642/WPZiB, zmienionej decyzja Rady (WPZiB) 2021/1001, i w rozporzadzeniu Rady
(WE) nr 765/2006, wykonywanym rozporzadzeniem wykonawczym Rady (UE) 2021/999,
dotyczacych $rodkéw ograniczajacych w zwigzku z sytuacja na Bialorusi

(2021/C 244/09)

Ponizsze informacje skierowane sg do podmiotu wymienionego w zalaczniku do decyzji Rady 2012/642/WPZiB ('), zmie-
nionej decyzja Rady (WPZiB) 2021/1001 (%), oraz w zalaczniku I do rozporzadzenia Rady (WE) nr 765/2006 (%), wykony-
wanego rozporzadzeniem wykonawczym Rady (UE) 2021/999 (¥), dotyczacych $rodkéw ograniczajacych w zwiazku
z sytuacja na Bialorusi.

Rada Unii Europejskiej zdecydowala, ze ten podmiot powinien znalez¢ si¢ w wykazie osob, wobec ktdrych stosuje sie
$rodki ograniczajgce przewidziane w decyzji 2012/642[WPZiB i w rozporzadzeniu (WE) nr 765/2006. Uzasadnienie umie-
szczenia tego podmiotu w wykazie podano w odnosnych wpisach zawartych w tych zalacznikach.

Zwraca si¢ uwage zainteresowanego podmiotu na mozliwo$¢ zlozenia wniosku do wiasciwych organéw w odpowiednim
panstwie czlonkowskim lub w odpowiednich panistwach czlonkowskich, wskazanych na stronach internetowych wymie-
nionych w zalaczniku II do rozporzadzenia (WE) nr 765/2006, by otrzyma¢ zezwolenie na uzycie zamrozonych Srodkéw
finansowych w celu zaspokojenia podstawowych potrzeb lub dokonania okreslonych platnosci (por. art. 3 rozporzadze-
nia).

Zwraca si¢ rowniez uwage tego podmiotu na to, ze moze on wystgpi¢ do Rady o ponowne rozpatrzenie decyzji o umie-
szczeniu go w wyzej wspomnianym wykazie; wniosek w tej sprawie wraz z dokumentami uzupelniajgcymi nalezy ztozy¢
przed dniem 30 listopada 2021 r. na nastepujacy adres:

Council of the European Union
General Secretariat

RELEX.1.C

Rue de la Loi/Wetstraat 175
1048 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

E-mail: sanctions@consilium.europa.eu
Wszelkie otrzymane uwagi zostang uwzglednione do celéw okresowego przegladu wspomnianego wykazu wskazanych

0s6b i podmiotéw przeprowadzanego przez Radg zgodnie z art. 8 ust. 2 decyzji 2012/642/WPZiB oraz art. 8a ust. 4 roz-
porzadzenia (WE) nr 765/2006.

1

() Dz.U.L285217.10.2012,s. 1.
() Dz.U.L2191221.6.2021,s. 67.
() Dz.U.L 134z 20.5.2006,s. 1.

() DzU.L2191z21.6.2021,s. 55.
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Kursy walutowe euro ()
21 czerwca 2021 r.
(2021/C 244/10)
1 euro =
Waluta Kurs wymiany Waluta Kurs wymiany

USsD Dolar amerykanski 1,1891 CAD  Dolar kanadyjski 1,4758
JPY Jen 130,91 HKD  Dolar Hongkongu 9,2326
DKK Korona duniska 7.4364 NZD  Dolar nowozelandzki 1,7057
GBP Funt szterling 085670 | SGD Dolar singapurski 1,5989
SEK Korona szwedzka 10,2163 KRW  Won 1349,19
CHF Frank szwajcarski 1,0954 ZAR  Rand 16,9453

CNY  Yuan renminbi 7,6916
ISK Korona islandzka 147,04

HRK  Kuna chorwacka 7,4995
NOK Korona norweska 10,2673

IDR Rupia indonezyjska 17 175,29
BGN Lew 1,9558

MYR  Ringgit malezyjski 49318
CZK Korona czeska 25,569 ,

PHP  Peso filipinskie 57,973
HUF Forint wegierski 354,11 RUB  Rubel rosyjski 871265
PLN Zloty polski 45329 | THR  Bat tajlandzki 37,593
RON Le] rumuflski 4,9237 BRL Real 6,01 92
TRY Lir turecki 10,4483 MXN  Peso meksykariskie 24,4932
AUD Dolar australijski 1,5821 INR Rupia indyjska 88,1860

(') Zrédto: referencyjny kurs wymiany walut opublikowany przez EBC.
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v

(Ogloszenia)

POSTEPOWANIA ZWIAZANE Z REALIZACJA POLITYKI KONKURENC]I

KOMISJA EUROPEJSKA

Zgloszenie zamiaru koncentracji

(Sprawa M.10158 — IHS Markit/CME Group/(JV)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2021/C 244(11)

1. W dniu 15 czerwca 2021 r., zgodnie z art. 4 rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 ('), Komisja otrzymata zglosze-
nie planowanej koncentracji.

Zgtoszenie to dotyczy nastepujacych przedsigbiorstw:
— IHS Markit Ltd (,JHSM”, Zjednoczone Krélestwo)
— CME Group (,CME”, Stany Zjednoczone)

— Parthenon Ltd (,Parthenon”, Bermudy)

[HSM i CME przejmujg, w rozumieniu art. 3 ust. 1 lit. b) i art. 3 ust. 4 rozporzadzenia w sprawie kontroli faczenia przedsie-
biorstw, wspdlna kontrole nad nowo utworzona spétka Parthenon bedaca wspolnym przedsigbiorca.

Koncentracja dokonywana jest w drodze zakupu udzialow/akcji.

2. Przedmiotem dzialalno$ci gospodarczej przedsigbiorstw bioracych udzial w koncentracji jest:

— w przypadku IHSM: miedzynarodowy dostawca informacji, analiz danych, ekspertyz i rozwigzan na rzecz gtéwnych
galezi przemystu, rynkéw finansowych i rzagdéw na calym Swiecie. IHSM dostarcza dane cenowe i referencyjne, wskaz-
niki finansowe, identyfikatory papieréw wartosciowych, rozwigzania w zakresie strumieni danych | zarzadzania
danymi oraz $wiadczy ustugi w zakresie wyceny i obrotu;

— w przypadku CME: spélka zarzadzania ryzykiem z siedzibg w Stanach Zjednoczonych, dzialajaca na calym $wiecie.
CME jest wlaicicielem i operatorem kilku gield (Chicago Mercantile Exchange, Chicago Board of Trade (CBOT), New
York Mercantile Exchange (NYMEX) oraz Commodity Exchange (COMEX)) i $wiadczy inne ustugi transakcyjne i rozli-
czeniowe w szerokim zakresie klas aktywow, m.in. towardw, wskaznikéw akcyjnych, rynkéw walutowych, instrumen-
téw pochodnych na stope procentows i kryptowalut;

— w przypadku Parthenon: czynnosci transakcyjne i optymalizacja obrotu/portfela w wielu klasach aktywéw, tj. pozagiel-
dowych instrumentéw pochodnych IHSM oraz czynnosci transakcyjnych na rynkach walutowych (znanych jako Mar-
kitSERV) oraz optymalizacja w zakresie pozagieldowych instrumentéw pochodnych CME (Traiana, TriOptima i Reset).

3. Po wstepnej analizie Komisja uznala, ze zgloszona transakcja moze wchodzi¢ w zakres rozporzadzenia w sprawie
kontroli faczenia przedsigbiorstw. Jednocze$nie Komisja zastrzega sobie prawo do podjecia ostatecznej decyzji w tej kwestii.

4. Komisja zwraca si¢ do zainteresowanych os6b trzecich o zglaszanie ewentualnych uwag na temat planowanej koncen-
tragji.

(') Dz.U.L 24z 29.1.2004, s. 1 (,rozporzadzenie w sprawie kontroli faczenia przedsigbiorstw”).
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Komisja musi otrzyma¢ takie uwagi w nieprzekraczalnym terminie dziesigciu dni od daty niniejszej publikacji. Nalezy
zawsze podawac nastepujacy numer referencyjny:

M.10158 — IHS Markit/CME Group/JV

Uwagi mozna przesyta¢ do Komisji poczta, poczta elektroniczng lub faksem. Nalezy stosowaé nastepujace dane kontak-
towe:

Email: COMP-MERGER-REGISTRY@ec.curopa.eu
Faks +32 22964301
Adres pocztowy:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE
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Zgloszenie zamiaru koncentracji
(Sprawa M.10302 — Standard Industries/Grace)

Sprawa, ktéra moze kwalifikowa¢ si¢ do rozpatrzenia w ramach procedury uproszczonej

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
(2021/C 244/12)

1. W dniu 15 czerwca 2021 r., zgodnie z art. 4 rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 ('), Komisja otrzymata zglosze-
nie planowanej koncentracji.

Zgloszenie to dotyczy nastepujacych przedsigbiorstw:
— Standard Industries Holding Inc. (,Standard Industries”, Stany Zjednoczone),
— W.R.Grace & Co. (,Grace”, Stany Zjednoczone).

Przedsigbiorstwo Standard Industries przejmuje, w rozumieniu art. 3 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia w sprawie kontroli facze-
nia przedsigbiorstw, wylaczng kontrole nad calym przedsigbiorstwem Grace.

Koncentracja dokonywana jest w drodze zakupu udziatéw/akgji.

2. Przedmiotem dzialalnosci gospodarczej przedsigbiorstw bioracych udzial w koncentracji jest:

— Standard Industries to Swiatowa spétka holdingowa posiadajaca udzialy w przemysle materialéw budowlanych. Stan-
dard Industries prowadzi dzialalno$¢ gléwnie w zakresie produkcji i sprzedazy pokry¢ dachowych do budynkéw
komercyjnych i mieszkalnych oraz innych wyrobéw budowlanych,

— Grace zajmuje si¢ produkcjg i sprzedaza na skale Swiatowg wybranych specjalistycznych chemikaliéw i materialéw.

3. Po wstepnej analizie Komisja uznala, ze zgloszona transakcja moze wchodzi¢ w zakres rozporzadzenia w sprawie
kontroli faczenia przedsigbiorstw. Jednoczesnie Komisja zastrzega sobie prawo do podjecia ostatecznej decyzji w tej kwestii.

Nalezy zauwazy¢, iz zgodnie z zawiadomieniem Komisji w sprawie uproszczonej procedury rozpatrywania niektérych
koncentracji na podstawie rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 (%) sprawa ta moze kwalifikowac si¢ do rozpatrzenia
w ramach procedury okreslonej w tym zawiadomieniu.

4. Komisja zwraca si¢ do zainteresowanych oséb trzecich o zglaszanie ewentualnych uwag na temat planowanej koncen-
tracji.

Komisja musi otrzyma¢ takie uwagi w nieprzekraczalnym terminie dziesigciu dni od daty niniejszej publikacji. Nalezy
zawsze podawac nastepujacy numer referencyjny:

M.10302 — Standard Industries/Grace

Uwagi mozna przesyla¢ do Komisji pocztg, poczta elektroniczna lub faksem. Nalezy stosowaé nastgpujgce dane kontak-
towe:

E-mail: COMP-MERGER-REGISTRY@ec.curopa.eu
Faks: +32 22964301
Adres pocztowy:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

(') Dz.U.L 24z 29.1.2004, s. 1 (,rozporzadzenie w sprawie kontroli lczenia przedsigbiorstw”).
() Dz.U.C 3667z 14.12.2013,s. 5.
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Zgloszenie zamiaru koncentracji

(Sprawa M.10206 — Mayr-Melnhof Karton/International Paper (Poland))

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2021/C 244(13)

1. W dniu 14 czerwca, zgodnie z art. 4 rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 (') i po odestaniu sprawy zgodnie
z art. 4 ust. 5 tego rozporzgdzenia, Komisja otrzymala zgloszenie planowanej koncentracji.

Zgloszenie to dotyczy nastgpujacych przedsigbiorstw:

— Mayr-Melnhof Cartonboard International GmbH (Austria), nalezacego do grupy Mayr-Melnhof Karton AG (,MM”,
Austria),

— International Paper (Poland) Holding Sp.z.0.0. (wraz z jednostkami zaleznymi ,IP Poland”, Polska).

Przedsi¢biorstwo MM przejmuje, w rozumieniu art. 3 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia w sprawie kontroli faczenia przedsigbior-
stw, kontrole nad calym przedsigbiorstwem IP Poland.

Koncentracja dokonywana jest w drodze zakupu udziatéw/akgji.

2. Przedmiotem dzialalnosci gospodarczej przedsigbiorstw bioracych udzial w koncentracji jest:

— w przypadku MM: produkcja kartonu i opakowan, w szczegdlnosci kartonéw skladanych oraz, w ograniczonym zakre-
sie, masy (mechanicznej),

— w przypadku IP Poland: produkcja niepowlekanego papieru bezdrzewnego, tektury przeznaczonej na pudetka skla-
dane, papieru siarczanowego i masy celulozowej siarczanowe;.

3. Po wstepnej analizie Komisja uznala, ze zgloszona transakcja moze wchodzi¢ w zakres rozporzadzenia w sprawie
kontroli faczenia przedsigbiorstw. Jednoczesnie Komisja zastrzega sobie prawo do podjecia ostatecznej decyzji w tej kwestii.

4. Komisja zwraca si¢ do zainteresowanych osob trzecich o zglaszanie ewentualnych uwag na temat planowanej koncen-
tracji.

Komisja musi otrzyma¢ takie uwagi w nieprzekraczalnym terminie dziesigciu dni od daty niniejszej publikacji. Nalezy
zawsze podawac nastepujacy numer referencyjny:

M.10206 — Mayr-Melnhof Karton/International Paper (Poland)

Uwagi mozna przesyta¢ do Komisji poczta, poczta elektroniczng lub faksem. Nalezy stosowaé nastepujace dane kontak-
towe:

Email: COMP-MERGER-REGISTRY@ec.curopa.eu
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