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Parlament Europejski, w dniu 25 lutego 2014 r., oraz Rada, w dniu 27 marca 2014 r., postanowily, zgodnie
z art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, zasiggnagé opinii Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie

whiosku dotyczgcego rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie zglaszania transakgji finansowania
papieréw wartosciowych oraz przejrzystosci tych transakgji

COM(2014) 40 final — 2014/0017 (COD).

Sekcja Jednolitego Rynku, Produkeji i Konsumpcji, ktérej powierzono przygotowanie prac Komitetu w tej
sprawie, przyjeta swoja opini¢ 23 czerwca 2014 .

Na 500. sesji plenarnej w dniach 9-10 lipca 2014 r. (posiedzenie z 9 lipca) Europejski Komitet Ekonomiczno-
Spoleczny 183 glosami — 3 osoby wstrzymaly si¢ od glosu — przyjal nastepujaca opinie:

1. Whnioski i zalecenia

1.1  EKES przyjmuje z zadowoleniem przedstawiony przez Komisje wniosek dotyczacy rozporzadzenia, ktory wraz ze
Sci§le z nim zwiazanym wnioskiem dotyczacym rozporzadzenia w sprawie reformy sektora bankowego ma na celu
wprowadzenie zestawu Srodkéw majacych zwigkszy¢ przejrzysto$¢ i odporno$é europejskiego systemu finansowego
w zakresie transakcji finansowania papieréw warto$ciowych (SFT).

1.2 Zwigkszenie symetrii informacyjnej, monitorowanie poziomu ryzyka biezacych transakcji, a takze zmniejszenie
zakresu nieprzejrzystych i nieregulowanych transakcji bankowych leza w zasadniczym interesie rynku i calej gospodarki.

1.3 W tym wzgledzie EKES odnotowuje, ze sformulowanie ,réwnolegly system bankowy” (,shadow banking”) wprowadza
w blad i powoduje niezrozumienie wiréd ogétu spoleczenstwa. Rownolegly charakter majg niektdre transakcje
bankowe, ktére prowadzone sa przez instytucje bankowe i niebedgce bankami, a nie same banki jako takie czy tez
instytucje finansowe, zwazywszy, ze podmioty na tym specyficznym rynku takie jak fundusze hedgingowe, panstwowe
fundusze majatkowe i przedsi¢biorstwa finansowe specjalizujace si¢ w rynku funduszy pienig¢znych lub strukturyzowanych
i ztozonych instrumentéw pochodnych czgsto nie maja pochodzenia bankowego. Wszystkie te podmioty s3 znane, lecz
niektore z ich nieregulowanych transakeji sa obecnie nieznane.

1.4  EKES podkresla znaczenie tego rozporzadzenia, ktre umozliwia wyraZne ujawnienie zmian rynkowych
i obszaréw nadmiernego ryzyka, co moze poméc organom nadzoru rynkowego w stalym monitorowaniu sytuacji
i wezesniejszym interweniowaniu w celu ograniczenia dzialalno$ci uznawanej ogélnie za nadmiernie ryzykowng. Z tych
wzgledéw, z jednej strony, rozporzgdzenie ujawnia rynkowi dotychczas niedostgpne informacje, a z drugiej strony —
zapewnia organom dodatkowy instrument analityczny i informacyjny.

1.5 Réwnie istotne jest uregulowanie dzialalno$ci w zakresie lombardowania, czyli tymczasowego wykorzystania
powierzonych papieréw warto$ciowych. Obowigzek uzyskania specjalnej zgody od inwestora bedacego wiascicielem
papieréw warto$ciowych umozliwia uniknigcie nieprzewidzianego ryzyka, ktére nie zostalo omdwione szczegbtowo
w umowie. Ryzyko kontrahenta staje si¢ nieodlacznym elementem oceny, co zapobiega dzialalnosci malo wiarygodnych
podmiotéw lub przynajmniej znacznie ja ogranicza. Wszystko to przyczynia si¢ do ogdlnej odpornosci systemu
i podmiotéw, ktére najliczniej wystepuja na rynku.

1.6 W swietle wszystkich inicjatyw podjetych przez Komisj¢ w celu przywrdcenia systemowi finansowemu jego
naturalnej funkgji jako sity napedowej gospodarki i dobrobytu rodzin i przedsi¢biorstw, EKES uwaza, ze nadszed! czas, by
zainicjowaé w Europie wielki pakt spoleczny na rzecz zréwnowazonych finanséw, w ramach ktorego wszystkie
zainteresowane podmioty uczestniczylyby w ponownym wytyczeniu celéw i opracowaniu instrumentéw. Znaczne
nadwyrezenie reputacji bankéw, ktore daje si¢ w ostatnich latach zaobserwowaé na podstawie licznych sondazy i badan,
powinno skloni¢ wszystkie podmioty do zdecydowanego rozpoczecia nowego etapu i otworzenia si¢ na dialog ze
spoleczenstwem. Rodziny, przedsigbiorstwa, obywatele i ogét spoleczefistwa domagaja si¢ skutecznego i wiarygodnego
systemu finansowego, ktory przyczyniatby si¢ do rozwoju i zatrudnienia, ktadgc jednoczesnie nacisk na wplyw spoteczny
i Srodowiskowy inwestycji.
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1.7  EKES uznaje duze zaangazowanie Komisji na rzecz wywigzania si¢ z obietnicy przedstawienia 48 srodkow
legislacyjnych wymienionych w programie pracy nowego rozporzadzenia. Na uznanie zastuguje zwlaszcza jako$¢ i ilos¢
prac wykonanych w bardzo trudnych okolicznosciach przez DG ds. Rynku Wewnetrznego. Podstawa tych prac byla
réwnowaga i skuteczno$¢. EKES uwaza, ze w tym obszarze Komisja osiggnela duzy sukces, co zastuguje na uznanie,
i docenia zwlaszcza stwierdzenie Komisji dotyczace ,luk w regulacjach, nieskutecznego nadzoru, braku przejrzystosci na
rynkach oraz nadmiernej ztozonosci produktéw finansowych”.

1.8 EKES uwaza, ze dzigki przyjeciu rozporzadzenia znacznie ostablo ryzyko arbitrazu regulacyjnego i zachgca Komisje
do dalszej realizacji celu zmniejszenia do minimum transakcji nieregulowanych w faktycznie marginalnych
obszarach europejskiego systemu finansowego.

2. Whniosek Komisji

2.1 Celem wniosku jest zwigkszenie przejrzystosci transakgji finansowania papieréw wartosciowych (ST ('), gtéwnie
na nastepujace trzy sposoby:

— Monitorowanie ryzyka systemowego zwigzanego z SFT: w proponowanym rozporzadzeniu wymaga si¢, by wszystkie
transakcje SFT byly przekazywane do centralnej bazy danych. Dzigki temu umozliwiono by organom nadzoru lepsze
rozpoznanie powigzan miedzy bankami a réwnoleglymi podmiotami bankowymi, co rzucitoby $wiatlo na niektére
operacje zwickszania funduszy tych ostatnich.

— Rozpowszechnianie informacji wérdd inwestoréw, ktorych aktywa wykorzystano w SFT: zgodnie z wnioskiem
transakcje SFT prowadzone przez fundusze inwestycyjne lub inne réwnowazne struktury finansowania musza zostaé
opisane w szczegdlowych sprawozdaniach. Dzigki temu mozliwe bedzie zwigkszenie przejrzystosci dla inwestordw,
ktérzy w ten sposéb bedg mogli podejmowal bardziej Swiadome decyzje inwestycyjne.

— Drzialalno$¢ w zakresie lombardowania: rozporzadzenie przewiduje zwigkszenie przejrzystosci lombardowania
(wszelkie przypadki wykorzystania w celach wlasnych zabezpieczenia przyznanego na okreslony cel przez podmiot
uzyskujacy zabezpieczenie) instrumentdw finansowych poprzez ustalenie warunkéw minimalnych, ktére spetni¢ muszg
zainteresowane strony, w tym wymogu pisemnego uzgodnienia i uprzedniej zgody na lombardowanie. W ten sposéb
klienci lub kontrahenci udzielaliby zgody, zanim mogloby dojs¢ do lombardowania. Ponadto decyzje t¢ podejmowaé
beda na podstawie jasnych informacji o ryzyku, ktére moze si¢ wigzac z tg transakgja.

3. Wprowadzenie

3.1  Oprocz przeprowadzenia reformy strukturalnej sektora bankowego UE, Komisja zaproponowala réwniez $rodki
uzupelniajace, ktérych celem jest zwigkszenie przejrzystosci transakcji finansowania papieréw wartosciowych (SFT)
i niedopuszczenie do tego, by banki obchodzily niektére przepisy, przenoszac dziatalnos¢ do réwnoleglego sektora
bankowego. Jest to jedna z najwickszych obaw Komisji.

3.2 Istniejg rézne rodzaje transakcji finansowania papieréw warto$ciowych (SFT), ktére wywoluja podobne skutki
gospodarcze. Do gléwnych SFT nalezg pozyczki papieréw wartosciowych i transakcje odkupu.

3.3 Pozyczki papieréw warto$ciowych to transakgcje, ktore reguluje popyt rynkowy na konkretne papiery warto$ciowe
i ktére sa wykorzystywane na przyklad w celu krotkoterminowej sprzedazy lub platnosci. Powodem przeprowadzania
transakji repo i reverse repo jest zazwyczaj konieczno$¢ zaciggniecia lub udzielenia pozyczki w bezpieczny sposéb. Ta
praktyka polega na zakupie[sprzedazy instrumentéw finansowych za gotéwke, przy jednoczesnym uprzednim
uzgodnieniu, ze w okreSlonym terminie w przyszto$ci zostana one ponownie zakupione/sprzedane po wczesniej ustalonej
cenie.

3.4 SFT s3 wykorzystywane przez zarzadzajacych funduszami w celu uzyskania dodatkowych dochodéw lub
zapewnienia dodatkowego finansowania. Na przyklad, transakcje odkupu s3 czesto stosowane w celu zgromadzenia
srodkéw na nowe inwestycje. Jednoczesnie tego rodzaju transakcje wigza si¢ z nowymi zagrozeniami, stwarzajac ryzyko
kontrahenta lub plynnosci. Na ogét jedynie czes¢ dodatkowych dochodéw przydzielana jest funduszowi, lecz cale ryzyko
kontrahenta spoczywa na inwestujacych w ten fundusz. Zatem wykorzystanie tych transakcji moze doprowadzi¢ do
znacznej zmiany profilu ryzyka/dochodu.

3.5  Powigzanie propozycji reformy strukturalnej europejskiego sektora bankowego z tym pakietem Srodkow jest jasne.
Wspomniana propozycja Komisji w sprawie reformy strukturalnej europejskiego sektora bankowego zmierza do
wprowadzenia zakazu okre$lonej dziatalnosci bankowej lub do nalozenia na nig ograniczen. Oczekiwane efekty moga by¢
jednak mniejsze, jezeli tego rodzaju dzialalno$¢ przeniesiona zostanie z regulowanych grup bankowych do réwnoleglego
systemu bankowego, gdzie mozliwosci kontroli ze strony organéw nadzoru moga by¢ mniejsze.

(') Transakge finansowania papieréw wartosciowych.



16.12.2014 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej C 451/61

3.6  Rada Stabilnosci Finansowej (FSB) podkreslita, ze nickontrolowany upadek réwnoleglych podmiotéw bankowych
moze prowadzi¢ do ryzyka systemowego, zardwno bezposrednio, jak i za pomoca ich powigzania z normalnym systemem

bankowym.

3.7 FSB zasugerowala rowniez, ze nadmiernie wzmocniona regulacja sektora bankowego moze zacheci¢ do
przeniesienia czesci dziatalnosci bankowej do réwnoleglego systemu bankowego (°).

4. Uwagi ogdlne

4.1  EKES przyjmuje z zadowoleniem wniosek dotyczacy rozporzadzenia w sprawie zglaszania i przejrzystosci transakcji
finansowania papieréw wartoSciowych, ktéry wraz z rozporzadzeniem w sprawie reformy strukturalnej systemu
bankowego ma na celu zwigkszenie odpornosci systemu bankowego, przejrzysto$¢ transakcji i przezwycigzenie
ewentualnego kryzysu bez dodatkowego obciazania obywateli.

4.2 Niniejsza opinia jest zatem S$ciSle zwigzana z opinig EKES-u na temat rozporzadzenia w sprawie reformy
strukturalnej.

4.3 EKES docenia wzmiankg¢ Komisji o ,lukach w regulacjach, nieskutecznym nadzorze, braku przejrzystosci na rynkach
oraz nadmiernej zfozonosci produktéw finansowych” przed wybuchem kryzysu finansowego. Sa to argumenty, ktore EKES
przedstawia od poczatku kryzysu finansowego, apelujac o pilne Srodki interwencji. Niestety Komisja nie wystuchala
wystarczajgco uwaznie jego postulatow i zalecen, co moglo zapobiec dalszym problemom.

4.4 EKES ma $wiadomos(, ze sily gospodarcze, silne lobby oraz wielkie grupy intereséw, o ktére toczy sie gra, staraly si¢
unikng¢ pilnych i niezbednych $rodkéw po wybuchu kryzysu lub tez je spowolnié. Komitet przyznaje jednak, ze oprocz
kilku decyzji, z ktérymi nie moze si¢ zgodzi¢, Komisja przedsigwzigla szereg Srodkéw zapowiedzianych po zlozeniu
raportoéw grupy de Larosiere’a i grupy wysokiego szczebla Liikainena.

4.5  Komitet wyraza uznanie dla komisarza Michela Barniera, ktéry dotrzymat podjetych zobowigzan, oraz dla calej
Dyrekeji Generalnej ds. Rynku Wewnetrznego odpowiedzialnej za wnioski w sprawie regulacji sektora finansowego, ktéra
wykonala doskonale prace i przewidziala szereg spdjnych i $cisle powigzanych ze sobg $rodkéw, tak by stworzy¢ wysokiej
jakosci dorobek prawny w postaci przepisow o bezsprzecznej skutecznosci. Inicjatywy ustawodawcze tacznie przyczynia
si¢ do stopniowego wyeliminowania przyczyn kryzysu finansowego ostatnich lat.

4.6 EKES zawsze twierdzil, ze konieczne jest zapewnienie sprawnie funkcjonujacego systemu finansowego majacego na
celu wsparcie gospodarki realnej, ze szczegdlnym uwzglednieniem MSP, a takze wzmocnienie gospodarki spotecznej
i tworzenie miejsc pracy. Sektor kredytowy ma do odegrania kluczows role w Swiadczeniu uslug dla spoleczenistwa i moze
ponownie stac si¢ sila napedowg gospodarki realnej w pelni uwzgledniajac odpowiedzialno$¢ spoteczng, jaka musi
gwarantowac.

4.7  EKES uwaza, ze nie mozna juz odklada¢ na p6Zniej radykalnej zmiany stosunkoéw miedzy instytucjami finansowymi
a obywatelami. Trzeba powstrzymal wyrazny spadek zaufania do bankéw i innych instytucji, gdyz moze on spowodowaé
nieodwracalne szkody dla rozwoju spoteczno-gospodarczego.

4.8  EKES zyczy sobie, by w $wietle jego licznych uwag w sprawie zaangazowania spoleczefistwa obywatelskiego
opracowano w Europie pakt spoleczny na rzecz zréwnowazonych finanséw, w ramach ktorego wszystkie
zainteresowane strony bralyby udzial w stworzeniu skutecznego, odpornego i przejrzystego systemu finansowego, ktory
uwzglednialby wplyw swych dzialan na Srodowisko i spoleczenistwo.

4.9  EKES stanowczo popiera inicjatywy Komisji majace na celu — z jednej strony — zapobiezenie ryzyku arbitrazu
regulacyjnego, a — z drugiej strony — przenoszenia dzialalnosci do stabiej regulowanych obszaréw gospodarki, takich jak
réwnolegle transakcje, w ktérych omija si¢ wydawane obecnie coraz bardziej zaostrzone przepisy.

4.10 W swych opiniach na ten temat (*) EKES jasno przedstawil whasne stanowisko, ktére ma na celu zmniejszenie do
minimum nieregulowanych obszaréw sektora finansowego.

()  DzU.C170z 5.6.2014, s. 55.
é) Dz.U. C 177 z 11.6.2014, s. 42, Dz.U. C 170 z 5.6.2014, s. 55 i opinia w sprawie: ,Reforma strukturalna bankéw w UE” (prace
w toku).
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411  Opracowujac wniosek dotyczacy rozporzadzenia, Komisja uwzglednita koniecznos¢ jak najwigkszego zmniejszenia
kosztéw dodatkowych dla systemu finansowego, uznajac, ze mozliwym rozwigzaniem jest taka infrastruktura jak
repozytoria transakcji i istniejace juz procedury stuzace przejrzystosci transakcji pochodnymi instrumentami finansowymi
przewidziane w rozporzadzeniu nr 648/2012. EKES popiera takie podejscie, gdyz dowodzi ono troski Komisji o podmioty
i klientéw koncowych, ktérzy zostang prawdopodobnie obarczeni dodatkowymi kosztami zwigzanymi z omawianym
rozporzadzeniem.

4.12  EKES uwaza, ze dzigki wigkszej przejrzystosci dzialan przewidzianych w rozporzadzeniu, takich jak transakcje
finansowania papier6w warto$ciowych, inne réwnowazne struktury finansowania oraz lombardowanie, wzro$nie
stabilno$¢ finansowa, zwigkszajac roéwniez ogdlng odpornos¢ systemu i poszczegélnych podmiotéw. Uwzglednienie
wszystkich kontrahentéw dziatajacych na rynkach finansowych gwarantuje kompletnos¢ informacji na temat rzeczywistego
charakteru transakgji i profili ryzyka, jakie biora na siebie poszczegélne podmioty.

413 Z tych wzgledéw rozporzadzenie ma zasadnicze znaczenie dla zapewnienia skuteczno$ci rozporzadzenia
w sprawie reformy strukturalnej systemu bankowego, ktéra dotyczy tak duzych instytucji bankowych, ze mozna uzna¢, iz
niosg one ze soba ryzyko systemowe. Zmniejsza ono ponadto mozliwosci podjecia decyzji o przeniesieniu dziatalnosci do
nieregulowanych obszaréw systemu finansowego.

5. Uwagi szczegblowe

5.1  Celem wniosku jest zwigkszenie przejrzystosci transakgji finansowania papieréw warto$ciowych (SFT), gtéwnie na
nastepujace trzy sposoby:

5.1.1  Monitorowanie ryzyka systemowego zwigzanego z SFT: w proponowanym rozporzadzeniu wymaga si¢, by
wszystkie transakcje SFT byly przekazywane do centralnej bazy danych. Dzigki temu umozliwiono by organom nadzoru
lepsze rozpoznanie powigzan migdzy bankami a podmiotami bankowymi powszechnie okreslanymi jako ,réwnolegle”, co
rzucitoby $wiatlo na niektére transakcje zwigkszania funduszy tych ostatnich.

5.1.1.1  EKES uwaza, ze ten rodzaj postgpowania pomoze organom nadzoru skuteczniej monitorowaé ekspozycje
i ryzyko zwiazane z SFT, w razie potrzeby gwarantujac, ze w odpowiednim czasie podjete zostana ukierunkowane
dziatania.

5.1.1.2  EKES zastanawia si¢, czy propozycja zachowania danych w repozytoriach rejestréw przez co najmniej 10 lat jest
rzeczywiscie stosowna. Rozporzadzenie EMIR przewiduje na przyklad obowiazek zachowania danych przez 5 lat.

5.1.2  Rozpowszechnianie informacji wérdd inwestoréw, ktorych aktywa wykorzystano w SFT: zgodnie z wnioskiem
mozna zwigkszy¢ przejrzysto$¢ praktyk funduszy inwestycyjnych uczestniczacych w SFT i innych réwnowaznych struktur
finansowania wobec inwestoréw, domagajac si¢ szczegétowych sprawozdan na temat tych transakcji. Dzigki temu decyzje
inwestoréw bylyby bardziej Swiadome.

5.1.3  Dzialalno§¢ w zakresie lombardowania: rozporzadzenie przewiduje zwickszenie przejrzystosci lombardowania
(wszelkie przypadki wykorzystania w celach wiasnych zabezpieczenia przyznanego na okreslony cel przez podmiot
uzyskujacy zabezpieczenie) instrumentéw finansowych poprzez ustalenie warunkéw minimalnych, ktére spetni¢ musza
zainteresowane strony, w tym wymogu pisemnego uzgodnienia i uprzedniej zgody na lombardowanie. W ten sposéb
klienci lub kontrahenci udzielaliby zgody, zanim mogloby doj$¢ do lombardowania. Ponadto decyzje t¢ podejmowac beda
na podstawie jasnych informacji o ryzyku, ktére moze si¢ wigzaé z tg transakcja.

5.1.3.1  Po upadku Lehman Brothers w 2008 r. przejrzysto$¢ i promowanie ,kultury danych” staly si¢ codzienng
praktyka na rynkach finansowych. EKES w pelni popiera te¢ tendencje, a takze przejrzystos¢ zwigzang z proponowanym
mechanizmem i zaangazowanie inwestoréw dzigki wymogowi udzielenia wyraznej zgody na kazda z transakgji.

5.2 Rynki finansowe maja charakter globalny, a zatem ryzyku systemowemu zwigzanemu z réwnoleglymi instytucjami
bankowymi trzeba stawi¢ czota w skoordynowany sposéb na szczeblu migdzynarodowym. EKES uwaza, ze niezbedne jest
zacie$nienie wspOlpracy z organami najbardziej zainteresowanych panstw trzecich, by uzgodni¢ z nimi wsp6lng strategie
oraz spojne i, jezeli to mozliwe réwnowazne, $rodki.
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5.3  EKES uwaza, ze wniosek jest zgodny z zaleceniami Rady Stabilnosci Finansowej (FSB). W sierpniu 2013 r. FSB
przyjeta jedenascie zalecen, by stawi¢ czola ryzyku zwigzanemu z pozyczkami papieréw wartosciowych i transakcjami
odkupu. Proponowane rozporzadzenie jest zgodne z czterema z tych zalecen (nr 1, 2, 5 i 7) dotyczacymi przejrzystosci
rynkow finansowania papier6w warto§ciowych, ujawniania inwestorom informacji i lombardowania.

5.4  EKES jest zdania, ze obciazenia administracyjne, ktére rozporzadzenie naklada na system finansowy, nie sg
nadmierne, lecz dolaczaja si¢ do innych obciazen administracyjnych i obcigzen zwigzanych z zarzadzaniem narzuconych
przez inne przepisy. EKES podkresla ryzyko, ze bedg im musialy podotaé, przynajmniej czeiciowo, rodziny
i przedsi¢biorstwa. Oznacza to, Ze z jednej strony system finansowy bedzie bardziej kosztowny dla uzytkownikow,
a z drugiej strony spadng zyski bankéw, co jest niepozadane, zwazywszy na trudng sytuacje, w ktorej znajduje si¢
europejski system kredytowy.

5.5  EKES podkresla wage nalozenia na UCITS (przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartoSciowe) i ZAFI (zarzadzajacych alternatywnym funduszem inwestycyjnym) obowigzku informowania w swych
sprawozdaniach, zgodnie z dyrektywa nr 2009/65/WE bedaca wersja przeksztalcong istniejacych przepisow oraz
dyrektywa nr 2011/61/WE.

5.6  Kolejng istotng kwestig jest system kar, ktéry powinien by¢ nie tylko skuteczny, proporcjonalny i odstraszajacy, lecz
réwniez obejmowad szereg minimalnych $rodkéw. Oprécz wprowadzania sankcji karnych w szczegdlnie powaznych
przypadkach, panistwa czlonkowskie maja réwniez mozliwo$¢ zaostrzenia sankcji administracyjnych. W tym wypadku sa
one zobowiazane zagwarantowa¢ wymiang informacji miedzy organami krajowymi, ESMA (Europejski Urzad Nadzoru
Gield i Papieréw Warto$ciowych) i Komisja.

5.7  Podobnie jak w wypadku rozporzadzenia EMIR, EKES odnotowusje, ze art. 24 dotyczacy publikacji decyzji w sprawie
nalozenia sankcji administracyjnych pozostawia zbyt wiele swobody uznania wlasciwym organom, ktére moga mieé
odmienne zdanie na temat tego samego przypadku. Odmienno$¢ opinii moze si¢ poglebi¢ w wypadku organéw réznych
panstw. Jaka konkretng oceng¢ mozna by przedstawi¢ w odniesieniu do nadwyrezenia stabilnosci rynkéw finansowych?

5.8  EKES uwaza, Ze istotne jest, by zgodnie z postanowieniami art. 13 rozporzadzenia EMIR uwzgledniono we wniosku
obecnie pominieta zasade réwnowaznosci, i apeluje do Komisji o zrealizowanie tego kroku.

5.9  Chociaz EKES docenia ograniczony zakres aktéw delegowanych przewidzianych w rozporzadzeniu i ich stosownos¢,
wyraza watpliwosci co do braku terminu wykonania uprawnien. EKES przypomina, ze juz wielokrotnie wyrazal
zastrzezenia w tej sprawie.

5.10  EKES catkowicie popiera podejscie przyjete w art. 15, lecz odnotowuje, Ze nalezy przynajmniej tytulem przykladu
wskaza¢ niektore réwnowazne mechanizmy alternatywne, podkreslajac ryzyko ewentualnego sporu miedzy kontrahentami
w sprawie skutecznosci i réwnowaznosci metody innej niz podpis, na przyklad rejestracji telefonicznej lub certyfikacji
elektronicznej.

Bruksela, 9 lipca 2014 r.
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