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Poprawka 1
Fabio De Masi

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia

Motyw 2
Tekst proponowany przez Komisje

(2) Dhuzsze okresy rozrachunku
transakcji na zbywalnych papierach
wartosciowych zwiekszaja ryzyko, ktore
ponoszg strony transakcji, 1 ograniczajg
mozliwo$ci zawierania innych transakcji
przez nabywcow 1 sprzedawcow. Z tych
wzgledow wiele jurysdykeji panstw
trzecich przeszto, jest w trakcie przejscia
lub planuje przej$¢ na okres rozrachunku
wynoszacy jeden dzien roboczy po dacie
transakcji (,,T+17). Globalne przejscie na
krétsze okresy rozrachunku powoduje
jednak rozbiezno$ci miedzy unijnymi a
swiatowymi rynkami finansowymi.
Rozbieznosci te jeszcze bardziej si¢
zwigksza, gdy wiecej panstw przejdzie na
rozrachunek w cyklu T+1, i zwigksza si¢
koszty spowodowane takimi
rozbiezno$ciami dla uczestnikéw rynku
unijnego.

Poprawka 2
Auke Zijlstra

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Motyw 2 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

(2) Dhuzsze okresy rozrachunku
transakcji na zbywalnych papierach
warto$ciowych zwiekszaja ryzyko, ktore
ponosza strony transakcji, 1 ograniczaja
mozliwo$ci zawierania innych transakcji
przez nabywcow 1 sprzedawcow. Z tych
wzgledow wiele jurysdykeji panstw
trzecich przeszto, jest w trakcie przejscia
lub planuje przej$¢ na okres rozrachunku
wynoszacy jeden dzien roboczy po dacie
transakcji (,,T+1”). Globalne przej$cie na
krétsze okresy rozrachunku powoduje
jednak rozbieznos$ci mig¢dzy unijnymi

a $wiatowymi rynkami finansowymi.
Rozbieznosci te jeszcze bardziej sie
zwiekszg, gdy wiecej panstw przejdzie na
rozrachunek w cyklu T+1, i zwigkszg si¢
koszty spowodowane takimi
rozbiezno$ciami dla uczestnikow rynku
unijnego. Ponadto na niektorych wazinych
rynkach miedzynarodowych cykl
rozrachunku skrocono jeszcze bardziej, do
T+0, a infrastruktura TARGET2-
Securities Europejskiego Banku
Centralnego dziala nawet w czasie
rzeczywistym.

Or. en

Poprawka

(2a)  Krotsze cykle rozrachunku
moglyby skomplikowa¢ zarzgdzanie
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Poprawka 3
Auke Zijlstra

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Motyw 2 b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 4
Auke Zijlstra

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Motyw 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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srodkami pienigznymi przez podmioty z
komponentem walutowym, poniewaz,
rynki walutowe dzialajq w oparciu o
dwudniowy rozrachunek.

Or. en

Poprawka

(2b)  Krotsze cykle rozrachunku
skracajq okres na usuniecie bledow
przetwarzania, w tym krotszy okres na
pozyskiwanie plynnosci z rynku pozyczek
papierow wartosciowych w celu pokrycia
pozycji krotkich, co moZe mieé szczegolnie
duzy wplyw na akcje o mniejszej plynnosci
oraz na krotkq sprzedaz odbywajqcq sie
pod koniec dnia sesyjnego.

Or. en

Poprawka

(3a) Poniewaz jednak rynek
dostosowuje si¢ do nowego, krotszego
systemu rozliczen, na poczqtku moze dojs¢
do gwaltownego wzrostu opoZnionych i
zakonczonych niepowodzeniem transakcji,
co pocigga za sobg powazne ryzyko dla
plynnosci i znacznie zwigkszyloby koszty.
To 7 kolei mogloby doprowadzié do
naloZenia grzywien regulacyjnych na
mocy rozporzgdzenia w sprawie
rozrachunku papierow wartosciowych i
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Poprawka S
Auke Zijlstra

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia

Motyw 4
Tekst proponowany przez Komisje

4) W zwigzku z powyzszym nalezy
wprowadzi¢ ukierunkowang zmiang w
rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014, aby
skroci¢ obecny obowigzkowy cykl
rozrachunku do jednego dnia po dokonaniu
transakcji. Takie skrocenie cyklu
rozrachunku nie oznaczatoby, Ze centralne
depozyty papieréw wartoSciowych nie
mogtyby dobrowolnie dokonywac
rozrachunku transakcji w tym samym dniu
co data zawarcia transakcji, jezeli byloby
to mozliwe pod wzgledem
technologicznym.

Poprawka 6
Markus Ferber

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
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centralnych depozytow papierow
wartosciowych oraz karnych kosztow
zakupu naktadanych przez izby
rozliczeniowe i rekompensowanych przez
dostawcow plynnosci poprzez podawanie
szerszych cen, co byloby sprzeczne 7 celem
zwiekszenia konkurencyjnosci
europejskich rynkow kapitatowych.

Or. en

Poprawka

4) W zwigzku z powyZszym nalezy
wprowadzi¢ ukierunkowang zmian¢

w rozporzadzeniu (UE) nr 909/2014, aby
skroci¢ obecny obowigzkowy cykl
rozrachunku do jednego dnia po dokonaniu
transakcji. Ten obowigzkowy cykl
rozrachunku nie powinien mie¢
zastosowania do transakcji
finansowanych z uZyciem papierow
wartosciowych okreslonych w art. 3 pkt 11
rozporzgdzenia (UE) 2015/2365, biorgc
pod uwage niestandardowy charakter tego
konkretnego rodzaju transakcji. Skrocenie
cyklu rozrachunku nie oznaczatoby, ze
centralne depozyty papieréw
wartosciowych nie moglyby dobrowolnie
dokonywac¢ rozrachunku transakcji w tym
samym dniu co data zawarcia transakcji,
jezeli bytoby to wykonalne pod wzgledem
technologicznym.
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Motyw 4 a (nowy)
Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(4a) Transakcje finansowane 7 uzyciem
papierow wartosciowych umozliwiajg
uczestnikom rynku elastyczne zarzqdzanie
ich potrzebami w zakresie plynnosci i
finansowania. Tendencje rynkowe
wskazujq na rosngce wykorzystanie tego
rodzaju transakcji w systemach obrotu.
Biorgc pod uwage nieznormalizowany
charakter tego konkretnego rodzaju
transakcji, a w szczegolnosci
nieznormalizowane okresy rozliczeniowe,
na ktore strony takich transakcji mogg
by¢ zobowigzane przystac, aby osiggngé
swoje cele, oraz aby unikng¢ zniechecania
do ich realizacji w systemach obrotu,
transakcje te powinny by¢ zwolnione 7
wymogu dotyczqcego cyklu
rozliczeniowego T+1. Jednak w
odniesieniu do transakcji zwrotnych
kupno-sprzedaz i sprzedaz-kupno, aby
unikngé ryzyka obchodzenia wymogu
dotyczqcego cyklu rozliczeniowego T+1,
wylgczenie powinno miec zastosowanie
tylko wtedy, gdy transakcje te sq
udokumentowane jako pojedyncze
operacje sktadajgce si¢ 7 dwoch
powigzanych transakcji.
Nieudokumentowane transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz i sprzedai-kupno nalezy
traktowac jako regularne transakcje na
papierach wartosciowych, a zatem
powinny one podlega¢ wymogowi cyklu
rozrachunkowego T+1. Ponadto
transakcje 7 obowiqzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego sq juz
wylgczone 7 zakresu wymogu, poniewaz,
nie obejmujq transakcji na zbywalnych
papierach wartosciowych, a zatem nie sq
objete zakresem rozporzqdzenia (UE) nr
909/2014.

Or. en

Poprawka 7

PE773.076v01-00 6/11 AM\1319740PL.docx

PL



Markus Ferber

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Motyw 4 b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

(4b) W rozporzgdzeniu (UE) nr
909/2014 przewidziano roine srodki
majgce na celu rozwigzanie przypadkow
nieprzeprowadzenia rozrachunku, w tym
kary pienigine nakladane na uczestnikow
niewywiqzujqcych sie 7 zobowiqzania.
Obliczanie tych kar pienig¢inych zaleZy od
parametrow okreslonych w
rozporzgdzeniu delegowanym Komisji
(UE) 2017/389'%. Oczekuje sig, ;e Komisja
bedzie sledzicé rozwoj sytuacji na rynku i
gotowos¢ branzy do zastosowania si¢ do
rozrachunku T+1 i odpowiednio rozwazy,
czy istnieje znaczne ryzyko, Ze przejscie z
cyklu rozrachunkowego T+2 na cykl
rozrachunkowy T+1 mogloby
doprowadzié do istotnego wzrostu liczby
przypadkow nieprzeprowadzenia
rozrachunku. W przypadku stwierdzenia
takiego ryzyka Komisja moZe w razie
potrzeby rozwazyé tymczasowe
dostosowanie rozporzgdzenia
delegowanego (UE) 2017/389 lub
wprowadzenie wszelkich innych
odpowiednich srodkow w ramach
uprawnien okreslonych w rozporzqdzeniu
(UE) nr 909/2014.

1a Rozporzqdzenie delegowane Komisji
(UE) 2017/389 7 dnia 11 listopada 2016 r.
uzupeltniajgce rozporzqdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 w
odniesieniu do parametrow obliczania kar
pieniginych 7 tytutu nieprzeprowadzenia
rachunku oraz dziatalnosci CDPW w
przyjmujgcym panstwie czlonkowskim
(Dz.U. L 65710.3.2017). 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg _del/2017/389

/0j).
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Poprawka 8
Fabio De Masi

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Motyw 7 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 9
Markus Ferber

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 — ustep 1

Rozporzadzenie (UE) nr 909/2014
Artykut 5 —ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. W przypadku transakcji na
zbywalnych papierach wartosciowych, o
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Poprawka

(7a) Komisja powinna dokladniej
zbadaé wykonalnosé skrocenia cyklu
rozliczeniowego w przyszlosci do T+0.
Komisja powinna zatem dokonaé
przeglgdu niniejszego rozporzqdzenia nie
pozniej niz 36 miesiecy po jego wejsciu w
Zycie w celu zapewnienia, aby regulacje i
infrastruktury rynkowe w Unii byly
zgodne 7 rosngcym zakresem i tempem
globalnych rynkow finansowych oraz
najlepszymi praktykami innych
migdzynarodowych systemow
regulacyjnych. Cykl rozrachunkowy T+0
Jjest juz technicznie wykonalny i moZe by¢
dodatkowo ulatwiany przez innowacje,
takie jak technologia rozproszonego
rejestru, przy jednoczesnym zapewnieniu
bezpieczenstwa danych i przejrzystosci.
Dalsze skrocenie cyklu rozliczeniowego
zmniejszyloby ryzyko nielegalnych i
bazujqgcych na zmowie systemow obrotu,
takich jak naduzycie zwolnienia
podatkowego dla dywidend (,, Cum-Ex”).

Or. en

Poprawka

2. W przypadku transakcji na
zbywalnych papierach wartosciowych, o
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ktérych mowa w ust. 1, ktére to transakcje
sg realizowane w systemach obrotu,
zamierzona data rozrachunku nie moze
przypadac pdzniej niz pierwszego dnia
roboczego po dokonaniu transakcji.
Wymog ten nie ma zastosowania do
transakcji, ktore sq przedmiotem
prywatnych negocjacji, lecz sq
przeprowadzane w systemie obrotu, do
transakcji, ktore sq przeprowadzane
dwustronnie, lecz zglaszane w systemie
obrotu, ani do pierwszej transakcji, w
przypadku gdy odnosne zbywalne papiery
wartosciowe podlegajg wymogowi
wstepnej rejestracji w formie zapisu
ksiggowego na mocy art. 3 ust. 2..
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ktérych mowa w ust. 1, ktére to transakcje
sg realizowane w systemach obrotu,
zamierzona data rozrachunku nie moze
przypadac pdzniej niz pierwszego dnia
roboczego po dokonaniu transakcji.
Wymog ten nie ma zastosowania do
Zadnego g poniisgych:

a) transakcji, ktore sq przedmiotem
prywatnych negocjacji, ale ktore sq
przeprowadzane w systemach obrotu;

b) transakcji, ktore sq przeprowadzane
dwustronnie, lecz zglaszane w systemie
obrotu;

¢) pierwszej transakcji, w przypadku gdy
odnosne zbywalne papiery wartosciowe
podlegajq wymogowi wstepnej rejestracji
w formie zapisu ksiggowego na mocy art.
3 ust. 2;

d) transakcji finansowanych z uZyciem
papierow wartosciowych okreslonych w
art. 3 pkt 11 rozporzqdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365'%;

b Rozporzgdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 7
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z
uzyciem papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.U.
L 337723122015, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

)

Or. en

PE773.076v01-00

PL



Uzasadnienie

Wylgczenie transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych z zakresu wymogu
T+1.

Poprawka 10
Auke Zijlstra

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia
Artykul 1 —ustep 1

Rozporzadzenie (UE) nr 909/2014
Artykut 5 —ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
2. W przypadku transakcji na 2. W przypadku transakcji na
zbywalnych papierach warto$ciowych, o zbywalnych papierach warto§ciowych, o
ktérych mowa w ust. 1, ktére to transakcje ktoérych mowa w ust. 1, ktére to transakcje
sg realizowane w systemach obrotu, sg realizowane w systemach obrotu,
zamierzona data rozrachunku nie moze zamierzona data rozrachunku nie moze
przypadac pdzniej niz pierwszego dnia przypadac pdzniej niz pierwszego dnia
roboczego po dokonaniu transakcji. roboczego po dokonaniu transakcji.
Wymog ten nie ma zastosowania do Wymog ten nie ma zastosowania do
transakcji, ktore sg przedmiotem transakcji z uZyciem papierow
prywatnych negocjacji, lecz sa wartosciowych okreslonych w art. 3 pkt 11
przeprowadzane w systemie obrotu, do rozporzqdzenia (UE) 2015/2365'4,
transakcji, ktore sg przeprowadzane transakcji, ktore sg przedmiotem
dwustronnie, lecz zglaszane w systemie prywatnych negocjacji, lecz sa
obrotu, ani do pierwszej transakcji, w przeprowadzane w systemie obrotu, do
przypadku gdy odno$ne zbywalne papiery transakcji, ktore sg przeprowadzane
wartosciowe podlegaja wymogowi dwustronnie, lecz zglaszane w systemie
wstepnej rejestracji w formie zapisu obrotu, ani do pierwszej transakcji,
ksiegowego na mocy art. 3 ust. 2. w przypadku gdy odnos$ne zbywalne

papiery wartosciowe podlegaja wymogowi
wstepnej rejestracji w formie zapisu
ksiggowego na mocy art. 3 ust. 2.

1a Rozporzgdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 7
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z
uzyciem papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.U.
L 337723.12.2015, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j

)
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