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1. WPROWADZENIE

Rozporzadzenie (UE) 2015/2365 w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych
Zuzyciem papierow wartosciowych 1ponownego wykorzystania (,,rozporzadzenie
SFTR”) zostalo przyjete w dniu 25 listopada 2015 r. i weszto w zycie w dniu 12 stycznia
2016 r. Celem rozporzadzenia SFTR jest zwigkszenie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych poprzez wprowadzenie wymogow,
aby:

e wszystkie transakcje finansowane z uzyciem papierow warto§ciowych byty
zglaszane do centralnych baz danych znanych jako repozytoria transakcji
(obowigzek zgltaszania),

e informacje o stosowaniu przez fundusze inwestycyjne transakcji finansowanych
Z uzyciem papierow wartosciowych byly ujawniane inwestorom w regularnych
sprawozdaniach i w dokumentach udostgpnianych przed dokonaniem inwestycji
wydawanych przez te fundusze,

e spelnione byly minimalne warunki przejrzystosci w przypadku ponownego
wykorzystania zabezpieczenia, takie jak ujawnienie réznych rodzajow ryzyka
oraz obowigzek uzyskania wczesniejszej zgody (wymogi dotyczace przejrzystosci
ponownego wykorzystania).

Zgodnie z art. 2 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia SFTR banki centralne w Unii oraz unijne
organy publiczne, ktorym powierzono zarzadzanie dlugiem publicznym lub ktore
uczestniczg ~w zarzadzaniu takim  dlugiem, s3 zwolnione z ustanowionych
w rozporzadzeniu SFTR obowigzku zglaszania oraz wymogow dotyczacych
przejrzystosci ponownego wykorzystania.

W chwili przyjecia rozporzadzenia SFTR nie bylo jeszcze jasne, w jaki sposéb w innych
jurysdykcjach w ramach reform dotyczacych transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw warto$ciowych traktowane beda zagraniczne banki centralne. Parlament
Europejski iRada przetozyly zatem podjgcie decyzji w sprawie stosowania
rozporzadzenia SFTR wzgledem bankow centralnych panstw trzecich do czasu uzyskania
wickszej jasnosci w tej kwestii.

W art. 2 ust. 4 rozporzadzenia SFTR powierzono Komisji uprawnienia do przyjgcia aktu
delegowanego w celu rozszerzenia wykazu podmiotow objetych wytaczeniem na mocy
rozporzadzenia SFTR. Komisja Europejska zobowigzana jest na mocy tego samego
artykulu rozporzadzenia SFTR - co stanowi warunek dopuszczalnosci takiego
wylaczenia — do przeprowadzenia analizy miedzynarodowego traktowania bankow
centralnych i podmiotow publicznych zarzadzajacych dlugiem publicznym w ramach
prawnych innych jurysdykcji oraz do poinformowania Parlamentu Europejskiego i Rady
o wynikach tej analizy. Jezeli w sprawozdaniu stwierdza si¢, Ze konieczne jest
wylaczenie obowigzkéw w zakresie polityki pieni¢znej spoczywajacych na bankach
centralnych panstw trzecich spod wymogdéw dotyczacych przejrzystosci ponownego
wykorzystania, Komisja Europejska przyjmuje odpowiedni akt delegowany.



2. PODSTAWA PRAWNA SPRAWOZDANIA:  WYMOGI OKRESLONE W ART. 2
ROZPORZADZENIA SFTR

Art. 2 ust. 2 rozporzadzenia SFTR stanowi, ze ,,[a]rt. 4 i 15 nie majg zastosowania do: a)
cztonkow Europejskiego Systemu Bankow Centralnych (ESBC), innych organdw panstw
cztonkowskich pekligcych podobne funkcje oraz innych unijnych podmiotoéw
publicznych, ktorym powierzono zarzadzanie dtugiem publicznym lub ktore uczestnicza
W zarzadzaniu takim dlugiem; b) Banku Rozrachunkow Migdzynarodowych”.

W odniesieniu do zagranicznych bankéw centralnych i zagranicznych podmiotéw
publicznych zarzadzajacych dlugiem publicznym art. 2 ust. 4 uprawnia Komisj¢ do
przyjecia aktow delegowanych w celu zmiany okre§lonego w art.2 ust. 2 wykazu
podmiotow objetych wylaczeniem oraz stanowi, ze w tym celu Komisja ,,przedstawia
Parlamentowi  Europejskiemu  iRadzie  sprawozdanie  zawierajagce  oceng
miedzynarodowego traktowania bankow centralnych i podmiotéw publicznych, ktorym
powierzono zarzagdzanie dlugiem publicznym lub ktore uczestniczg w zarzadzaniu takim
dlugiem”.

Art. 2 ust. 4 stanowi rowniez, ze ,,[s]prawozdanie to zawiera analiz¢ porOwnawcza
traktowania bankdéw centralnych i wspomnianych podmiotéw w kontek$cie ram
prawnych szeregu panstw trzecich. Jezeli w sprawozdaniu stwierdzi si¢ —
w szczeg6lnosci w odniesieniu do analizy poréwnawczej i potencjalnych skutkow — ze
wylaczenie obowigzkéw pienieznych tych bankéw centralnych i podmiotow panstw
trzecich z art. 15 jest konieczne, Komisja przyjmie akt delegowany dodajacy te banki
I podmioty do wykazu okreslonego w ust. 2 niniejszego artykutu”.

3. JURYSDYKCJA OBJETA ANALIZA. ZJEDNOCZONE KROLESTWO

Rozporzadzenie SFTR zawiera wymoég, aby Komisja przeprowadzita analize
poréwnawczg traktowania bankdéw centralnych i podmiotow publicznych zarzadzajacych
dhugiem publicznym w ,,szeregu panstw trzecich”. Z uwagi na zamiar Zjednoczonego
Krolestwa wystapienia z Unii zgodnie z art. 50 Traktatu o Unii Europejskiej, z chwila
gdy prawo Unii przestanie mie¢ zastosowanie do Zjednoczonego Kroélestwa
i w Zjednoczonym Krolestwie, ustanowione w art. 2 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia (UE)
2015/2365" (,,rozporzadzenie SFTR”) wylaczenie dotyczace cztonkéw Europejskiego
Systemu Bankow Centralnych (ESBC) oraz podmiotéw publicznych, ktorym powierzono
zarzadzanie dlugiem publicznym lub ktére uczestniczg w zarzadzaniu takim dlugiem, nie
bedzie juz miato zastosowania do banku centralnego Zjednoczonego Krolestwa ani do
podmiotow zarzadzajacych w Zjednoczonym Krolestwie dlugiem publicznym.
W zwigzku z powyzszym w niniejszym sprawozdaniu ograniczono analiz¢ traktowania
bankow centralnych i podmiotow publicznych zarzadzajacych dlugiem publicznym do
Zjednoczonego Krolestwa. Kolejne panstwa beda przedmiotem analizy w nastgpnym
sprawozdaniu.

Podejscie polegajace na skoncentrowaniu si¢ w pierwszej kolejnosci na Zjednoczonym
Krolestwie jest uzasadnione tym, ze ustawg z 2018 r. 0 wystapieniu z Unii Europejskiej
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przyjeta przez Zjednoczone Kroélestwo transponowano do prawa krajowego
Zjednoczonego Kroélestwa obowigzujacy zbidr przepisow bezposrednio stosowanego
prawa UE, w tym SFTR. Ponadto rzad Zjednoczonego Kroélestwa opublikowat projekt
aktu prawnego’, przedktadanego na podstawie ustawy z 2018 r. 0 wystapieniu z Unii
Europejskiej, na mocy ktorego wprowadzone zostang zmiany w utrzymanych przepisach
prawa UE iobowigzujacych przepisach prawa Zjednoczonego Krolestwa dotyczacych
transakcji finansowanych z uzyciem papierow warto$ciowych. W tymze projekcie aktu
prawnego odzwierciedlono przepis rozporzadzenia STFR w taki sposob, ze Bank Anglii
i podmioty zarzadzajace w Zjednoczonym Kroélestwie dtugiem publicznym sg zwolnione
z obowigzku zglaszania 1wylaczone spod wymogoéw dotyczacych przejrzystosci
ponownego wykorzystania. Wspomniany projekt aktu prawnego zawiera rowniez przepis
dopuszczajacy rozszerzenie tego wykazu w sposéb podobny jak w odpowiednim
przepisie rozporzadzenia SFTR.

4. PODSUMOWANIE

W S$wietle powyzszych ustalen projekt krajowych ram legislacyjnych Zjednoczonego
Kroélestwa wlaczajacych rozporzadzenie SFTR do krajowego porzadku prawnego
przewiduje zwolnienie banku centralnego Zjednoczonego Krolestwa oraz organdw
publicznych, ktorym powierzono zarzadzanie dtugiem publicznym lub ktore uczestnicza
W zarzagdzaniu takim dlugiem, zobowigzku zglaszania w odniesieniu do transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz wytaczenie ich spod wymogow
dotyczacych przejrzystosci ponownego wykorzystania. Wspomniany projekt ram
legislacyjnych Zjednoczonego Kroélestwa zawiera rowniez przepisy, ktore umozliwiajg
rozszerzenie tego wylaczenia na zagraniczne banki centralne i zagraniczne podmioty
zarzadzajace dtugiem publicznym.

Dodanie banku centralnego Zjednoczonego Krolestwa i podmiotow zarzadzajacych
w Zjednoczonym Krolestwie dlugiem publicznym do wykazu podmiotdéw, ktore na mocy
rozporzadzenia SFTR zwolnione s3 Z obowigzku zglaszania i wytaczone spod wymogow
dotyczacych przejrzystosci ponownego wykorzystania, zapobiegnie ingerowaniu
W wykonywanie przez nie obowigzkow w zakresie polityki pieni¢znej i bedzie shuzy¢
zapewnieniu we wszystkich jurysdykcjach rownych warunkéw wdrazania reform
dotyczacych transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych w odniesieniu
do transakcji z bankami centralnymi. Przyczyni si¢ to rowniez do zwigkszenia spdjnosci
w skali miedzynarodowe;j.

Dlatego tez Komisja stwierdza, ze nalezy zmieni¢ art. 2 ust. 2 rozporzadzenia STFR
celem wylaczenia spod niektorych wymogoéw ustanowionych w rozporzadzeniu SFTR
banku centralnego Zjednoczonego Krolestwa iinnych organdéw publicznych
Zjednoczonego Krolestwa, ktorym powierzono zarzadzanie dtugiem publicznym lub
ktore uczestnicza w zarzadzaniu takim dlugiem.

Analiza porobwnawcza przedstawiona W niniejszym sprawozdaniu nie jest wyczerpujaca.
Jej podstawe stanowi prawo krajowe Zjednoczonego Krolestwa wiaczajace
rozporzadzenie SFTR do krajowego porzadku prawnego, ktoére to prawo nie zostato
jeszcze w catosci przyjete.

2 https://www.gov.uk/government/publications/draft-transparency-of-securities-financing-transactions-
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Komisja bedzie nadal regularnie analizowa¢ migdzynarodowe traktowanie bankow
centralnych i organéw publicznych w odniesieniu do obowigzku zglaszania transakcji
finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz wymogéw dotyczacych
przejrzystosci ponownego wykorzystania obowigzujacych w panstwach trzecich, w tym
w panstwach trzecich wymienionych wart. 2 ust.2 rozporzadzenia SFTR. Wykaz
podmiotow objetych wylaczeniem moze zosta¢ zaktualizowany w §wietle ewolucji
rozwigzan regulacyjnych w panstwach trzecich oraz zuwzglednieniem wszelkich
istotnych nowych zrdédet informacji. Taka ponowna ocena moze réwniez doprowadzi¢ do
usuni¢cia danych panstw trzecich z wykazu podmiotéw objetych wytgczeniem.
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