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(Akty przygotowawcze)

EUROPEJSKI BANK CENTRALNY

OPINIA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
z dnia 18 lipca 2018 r.

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
prawa wla$ciwego dla skutkow przelewu wierzytelnoéci wobec 0s6b trzecich

(CON/2018/33)
(2018/C 303/02)

Wprowadzenie i podstawa prawna

W dniu 12 marca 2018 r. Komisja Europejska przyjela wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady w sprawie prawa wlasciwego dla skutkow przelewu wierzytelno$ci wobec oséb trzecich (zwany dalej ,projektem
rozporzadzenia”) (). Europejski Bank Centralny (EBC) uwaza, ze projekt rozporzadzenia nalezy do zakresu jego kompe-
tencji, w zwiazku z czym zdecydowal si¢ skorzystaé z przewidzianego w drugim zdaniu art. 127 ust. 4 oraz art. 282
ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (zwanego dalej , Traktatem”) prawa do wydania opinii.

Wihasciwo$¢ EBC do wydania opinii wynika z art. 127 ust. 4 oraz 282 ust. 5 Traktatu, jako Ze projekt rozporzadzenia
zawiera postanowienia majace wplyw na (a) podstawowe zadania Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC)
dotyczace realizacji polityki pienieznej Unii zgodnie z art. 127 ust. 2 Traktatu w zakresie, w jakim projekt rozporzadze-
nia wplywa na interesy bankéw centralnych ESBC zwigzane z zabezpieczeniem operacji kredytowych Eurosystemu oraz
(b) przyczynianie si¢ przez ESBC do nalezytego wykonywania polityk prowadzonych przez wlasciwe wladze w odniesie-
niu do nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i do stabilno$ci systemu finansowego zgodnie
z art. 127 ust. 5 Traktatu. Rada Prezeséw wydala niniejszg opini¢ zgodnie ze zdaniem pierwszym art. 17 ust. 5 Regula-
minu Europejskiego Banku Centralnego.

1. Uwagi ogélne

1.1. Przelew wierzytelnosci jest jednym ze Srodkéw, za pomoca ktdrych uczestnicy rynku finansowego uzyskuja plyn-
nos¢ lub dostep do kredytu niezbednego do wykonywania dziatalnosci gospodarczej. Obecnie skutki rozporzadza-
jace przelewu wierzytelnosci podlegaja przepisom prawa krajowego, ktére nie sg zharmonizowane w poszczegdl-
nych panstwach cztonkowskich. W szczeg6lnosci w przypadku wierzytelnosci, ktére sg pozyczkami bankowymi
(jakkolwiek niektore aspekty materialne zostaly zharmonizowane dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2002/47|WE (3)), wazno$¢ ich przeniesienia oraz ustanowienie na nich praw zabezpieczenia nadal podlega prawu
krajowemu (°). W sytuacji braku harmonizacji podmioty gospodarcze w Unii Europejskiej napotykaja trudnosci
w ustaleniu, jakie wymogi bedg mialy zastosowanie do waznosci przelewu wierzytelnosci albo ustanowienia na niej
zabezpieczenia w kontekscie transakeji transgranicznej (). Ponadto, choé pewien stopien harmonizacji wprowa-
dzono w art. 14 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 593/2008 (°), postanowienia tego prze-
pisu nie wskazuja prawa wilasciwego dla wszystkich skutkéw in rem przelewu wierzytelnosci (°). Niepewno$¢ co

(') COM(2018) 96 final.

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

() Art. 3 ust. 1 dyrektywy 2002/47|WE pozwala panstwom czltonkowskim zachowa¢ krajowego reguly dotyczace ustanowienia, wazno-
$ci, usprawniania, wykonalnosci lub dopuszczalnosci jako dowdd uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finansowych oraz ustano-
wienia zabezpieczenia finansowego na podstawie uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen finansowych istniejacych przed przyjeciem
dyrektywy 2002/47|WE.

(*) Uzasadnienie projektu rozporzadzenia trafnie stwierdza, ze ,[plewnos$¢ co do tego, komu w nastepstwie transakgji przelewu transgra-
nicznego przystuguje dana wierzytelnos¢, jest istotna nie tylko dla uczestnikéw rynkéw finansowych, ale réwniez dla gospodarki real-
nej” (zob. s. 8).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 593/2008 w sprawie prawa wlasciwego dla zobowigza umownych (Rzym
1) (Dz.U. L 177 z 4.7.2008, 5. 6).

() Jest tak pomimo faktu, iz motyw 38 rozporzadzenia (WE) nr 593/2008 stanowi, ze w kontekscie dobrowolnych przelewéw art. 14
ust. 1 ma takze zastosowanie do skutkéw rozporzadzajacych przelewu wierzytelnosci pomigdzy zbywca a nabywca.
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do prawa wlasciwego w kontekscie transgranicznego przelewu wierzytelnosci powoduje powstanie dla uczestnikéw
rynku finansowego ryzyka prawnego i finansowego, ktérego zniwelowanie wymaga poniesienia dodatkowych kosz-
tow transakcji finansowych oraz ktére komplikuje realizacje wierzytelnosci w sytuacji upadlosci zbywcy. Niepew-
no$¢ co do tego, ktére prawo majgtkowe ma zastosowanie do transgranicznego przeniesienia wierzytelnosci, moze
zniechgca¢ do dokonywania takiego przeniesienia, tym samym pozbawiajac uczestnikéw rynku finansowego
odstepu do kredytu niezbednego do realizacji przedsigwzig¢ gospodarczych.

1.2. EBC odnotowuje przedstawienie projektu rozporzadzenia, ktorego celem jest okreslenie zasad ustalania prawa wila-
Sciwego majacego zastosowanie do oceny skutkéw przelewu wierzytelnosci wobec oséb trzecich oraz pierwszen-
stwa przeniesionej wierzytelnosci przed wierzytelno$ciami oséb trzecich co do przedmiotu przeniesienia. Projekt
rozporzadzenia uzupelnia art. 14 rozporzadzenia (WE) nr 593/2008, ktéry nie reguluje tych szczegbtowych zagad-
niei, poprzez ustanowienie regul okre$lania prawa wlasciwego w odniesienie do wskazanych powyzej kwestii. Tym
samym projekt rozporzadzenia wspomaga réwniez promowanie inwestycji transgranicznych, zgodnie z jednym
z celow Unii realizowanych za posrednictwem unii rynkéw kapitalowych, jak juz ogloszono w stanowisku
Eurosystemu (7).

2. Uwagi szczegélowe

2.1. Zasada ogdlng zgodnie z projektem rozporzadzenia jest, ze skutki przelewu wierzytelnosci wobec o0séb trzecich
podlegajg prawu panstwa, w ktorym zbywca ma swoje ,miejsce zwyklego pobytu”. EBC zauwaza, ze art. 14 rozpo-
rzadzenia (WE) nr 593/2008 moéwi, w odniesieniu do niektérych aspektéw, o prawie wlasciwym dla umowy
zawartej miedzy zbywca a nabywca lub, w odniesieniu do innych aspektéw, o prawie, ktéremu podlega przeno-
szona wierzytelno$¢. Zasada ogélna wyrazona w projekcie rozporzadzenia odnosi si¢ do trzeciej jurysdykeji —
jurysdykcji zbywcy. Rozwigzanie takie jest prawnie wykonalne, ma ono jednak swoje wady, zwlaszcza w sytu-
acjach, w ktérych naleznosci kredytowe s3 wykorzystywane jako zabezpieczenie finansowe w rozumieniu art. 1
ust. 4 lit. a) dyrektywy 2002/47[WE. Jest tak, poniewaz odestanie do prawa trzeciej jurysdykcji zwigksza spoczy-
wajacy na przyjmujacych zabezpieczenie cigzar zachowania nalezytej staranno$ci prawnej, w przypadku gdy nalez-
nosci kredytowe, tj. pozyczki bankowe, s przekazywane na zabezpieczenie transgranicznie.

2.2. Uzasadnienie projektu rozporzadzenia stwierdza, ze ok. 22 % operacji refinansujacych Eurosystemu jest zabezpie-
czonych naleznosciami kredytowymi, ktére w drugim kwartale 2017 r. wyniosly okolo 380 mld EUR, z ktérej to
kwoty okoto 100 mld EUR stanowily naleznosci kredytowe wykorzystane transgranicznie (. Jako ze projekt roz-
porzadzenia ma wplyw na interesy bankéw centralnych jako przyjmujacych zabezpieczenie, tj. nabywcoéw wierzy-
telnosci, EBC zacheca Rade do rozwazenia wprowadzenia w art. 4 ust. 2 projektu rozporzadzenia (ktory ustanawia
specjalny rezim w obszarze finanséw polegajacy na stosowaniu w okreslonych sytuacjach prawa wiasciwego dla
przenoszonej wierzytelno$ci) zmiany polegajacej na tym, ze prawu wiasciwemu dla przenoszonej wierzytelnosci
podlegalyby rowniez skutki przelewu wierzytelnosci kredytowych, tj. pozyczek bankowych, wobec 0séb trzecich.

2.3. EBC zwraca uwage na dorobek prawny dotyczacy kolizji systeméw prawnych na podstawie art. 9 dyrektywy
2002/47|WE, zgodnie z ktérym zdematerializowane papiery wartoSciowe wykorzystywane transgranicznie podle-
gaja prawu jednej jurysdykcji, a mianowicie jurysdykeji rachunku, na ktérym przechowywane sa papiery warto-
$ciowe za poSrednictwem powiernika. Zasada ta, majaca na celu ulatwienie transgranicznych operacji na papierach
warto$ciowych objetych zabezpieczeniem finansowym, odzwierciedla dorobek prawny okreslony w art. 9 ust. 2
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 98/26/WE (), ktéry to przepis stanowi réwniez, Ze zastosowanie ma
tylko jeden system prawny — kraju wlasciwego rachunku. EBC pragnie przypomnie¢ w tym kontekscie, ze
w momencie przyjecia dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/44/WE (%), ktéra m.in. wlgczyla nalezno-
$ci kredytowe (tj. pozyczki bankowe) do zakresu dyrektywy 2002/47[WE, jej art. 9 nie zostal zmieniony, poniewaz
trwaly caly czas negocjacje dotyczace tresci art. 14 rozporzadzenia (WE) nr 593/2008. Wymieniony dorobek
prawny oraz, w szczegblnosci, art. 9 dyrektywy 2002/47[WE i art. 9 ust. 2 dyrektywy 98/26/WE, wskazuja na
silng potrzebe zdefiniowania jednej wilasciwej jurysdykcji w odniesieniu do naleznosci kredytowych, podobnie jak
prawodawca unijny uczynit w przypadku zdematerializowanych papieréw wartosciowych. Majac na uwadze art. 14
ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 593/2008 oraz art. 4 ust. 2 projektu rozporzadzenia, najefektywniejszym sposobem

(") Zob. zielona ksigge Komisji w sprawie tworzenia unii rynkéw kapitalowych (COM(2015) 63 final, Bruksela, 18.2.2015). Zob. doku-
ment pt. ,Building a Capital Markets Union — Eurosystem contribution to the European Commission’s Green Paper”, Europejski Bank
Centralny, 2015.

(¥ Strona 2 i przypis 10 uzasadnienia projektu rozporzadzenia. Nalezy zauwazy¢, ze pod koniec drugiego kwartatu 2017 r. kwota ope-
racji kredytowych Eurosystemu zabezpieczonych na naleznosciach kredytowych wykorzystywanych transgranicznie byla znaczaco
nizsza, niz kwota odniesienia.

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 98/26/WE z dnia 19 maja 1998 r. w sprawie zamknigcia rozliczeni w systemach platno-
§ci i rozrachunku papieréw wartosciowych (Dz.U. L 166 z 11.6.1998, s. 45).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/44/WE z dnia 6 maja 2009 r. zmieniajaca dyrektywe 98/26/WE w sprawie
zamkniecia rozliczen w systemach platnosci i rozrachunku papieréw warto$ciowych oraz dyrektywe 2002/47/WE w sprawie uzgod-
nien dotyczacych zabezpieczeni finansowych w odniesieniu do systeméw powiazanych i do wierzytelnosci kredytowych (Dz.U. L 146
2 10.6.2009, s. 37).
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ograniczenia liczby systeméw prawnych majacych zastosowanie do naleznosci kredytowych byloby odestanie, réw-
niez w przypadku pozyczek bankowych, do prawa wlasciwego dla przenoszonej wierzytelnosci. Takie rozwiazanie
pozwoliloby osiagnaé podobny stopiei pewnosci prawnej i prostoty w odniesieniu do pozyczek bankowych prze-
kazywanych na zabezpieczenie, co w przypadku zabezpieczonych transakgji na papierach warto$ciowych.

2.4. Uzasadnienie projektu rozporzadzenia wskazuje, ze zakres stosowania przepiséw kolizyjnych ustanowionych
w projekcie rozporzadzenia nie pokrywa si¢ z zakresem stosowania przepiséw kolizyjnych ustanowionych
w dyrektywie 2002/47/WE, dyrektywie 98/26/WE oraz dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
2001/24/WE (!), poniewaz te pierwsze majg zastosowanie do wierzytelnosci, za$ te drugie do zdematerializowa-
nych papieréw warto$ciowych i instrumentéw, ktérych istnienie lub transfer zaklada wpisanie ich do rejestru, konta
lub scentralizowanego systemu depozytowego (?). Niemniej jednak EBC korzysta z okazji, aby ponownie wskazaé
na kwesti¢ zwigzang z dyrektywa 2002/47/WE, ktéra ma duze znaczenie dla Eurosystemu w kontekscie przyjmo-
wania naleznosci kredytowych jako zabezpieczenia operacji kredytowych Eurosystemu. EBC przypomina, ze dyrek-
tywa 2002/47[WE zostala zmieniona dyrektywa 2009/44/WE w celu ulatwienia wykorzystania przez banki cen-
tralne naleznosci kredytowych jako zabezpieczenia. EBC wydal opini¢ dotyczaca tych zmian (}), w ktdrej odnidst sig
do kwestii ,niezharmonizowanych przepiséw o wierzytelnosciach kredytowych w réznych porzadkach prawnych
UE” i wskazal, ze ,[m]ozliwo$¢ uzycia wierzytelnosci kredytowych jako zabezpieczenia w $wietle rezymu ustano-
wionego dyrektywa 2002/47/WE miataby ogromne znaczenie dla Eurosystemu, tym samym ulatwiajac nieformalne
i efektywne operacje w odniesieniu do przedmiotéw majatkowych tego rodzaju, w szczegélnosci przy zastosowa-
niu $rodkéw elektronicznych oraz przy uwzglednieniu konstelacji transgranicznych”.

2.5. Jakkolwiek projekt rozporzadzenia dotyczy jedynie regut kolizyjnych, a nie zagadniei materialnoprawnych, EBC pra-
gnie ponownie przywolaé wczesniej zglaszane uwagi dotyczace jednego z rodzajow ryzyka wynikajacego z przekazy-
wania naleznosci kredytowych na zabezpieczenie dla banku centralnego, zaréwno w jurysdykejach strefy euro, jak i na
poziomie Unii, a mianowicie ryzyka skorzystania przez dtuznikéw (lub gwarantéw) takich naleznosci bedgcych pod-
miotami trzecimi z prawa do kompensaty w odniesieniu do kwot naleznych na rzecz takich podmiotéw trzecich od
wierzycieli tych naleznosci. Ryzyko takie moze znaczaco zmniejszy¢ warto$¢ naleznosci kredytowej oraz podwazyc jej
oceng jako ,wlasciwego” zabezpieczenia zgodnie z art. 18 ust. 1 Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego (zwanego dalej ,Statutem ESBC”). Jezeli bank centralny zechce zrealizowa¢ nalez-
no$¢ kredytowa w przypadku niewykonania zobowigzan przez kontrahenta, mozliwo$¢ skorzystania z prawa do kom-
pensaty moze oznacza¢ czeSciowa lub catkowity utrate wartosci naleznosci kredytowej jako zabezpieczenia. Art. 3
ust. 3 pkt i) dyrektywy 2002/47 [WE, wprowadzony przez dyrektywe 2009/44/WE, rozwigzuje kwesti¢ kompensaty
jedynie czeSciowo. Szereg pafstw czlonkowskich wprowadzilo przepisy majace zapobiegaé temu ryzyku poprzez
wylaczenie prawa do kompensaty w odniesieniu do naleznosci kredytowych przekazywanych na zabezpieczenie ope-
racji kredytowych z bankami centralnymi ESBC (*).

2.6. EBC jest zdania, Ze cel w postaci usuniecia ryzyka kompensaty zwigzanego z przyjmowaniem naleznosci kredyto-
wych jako zabezpieczenia operacji kredytowych Eurosystemu jest uzasadniony i w pelni zgodny z ze Statutem
ESBC. Ochrona Eurosystemu przed potencjalnymi stratami wynikajacymi z przyjmowania takiego zabezpieczenia
ma $cisly zwiazek z wymogiem okre$lonym w drugim tiret art. 18 ust. 1 Statutu ESBC, zgodnie z ktérym operacje
kredytowe bankéw centralnych ESBC powinny by¢ wlasciwie zabezpieczone. Ponadto odpowiednie ograniczenie
ryzyka zwigzanego z kompensata umozliwi takze nieprzerwane kwalifikowanie naleznosci kredytowych jako
zabezpieczenia operacji kredytowych Eurosystemu, tym samym przyczyniajac si¢ do skuteczniejszej transmisji poli-
tyki pienigznej do gospodarki realnej (°). EBC zacheca Rade do rozwazenia takiej zmiany dyrektywy 2002/47/WE,
ktora wykluczalaby mozliwos¢ skorzystania przez dluznika (lub gwaranta) naleznosci kredytowej przekazanej ban-
kowi centralnemu jako zabezpieczenie operacji kredytowych Eurosystemu z prawa kompensaty przystugujacego
mu wobec pierwotnego kredytodawcy takiej naleznosci. Minimalizowanie kwoty potencjalnych strat w przypadku
realizacji wymaga, aby takie wylaczenie obejmowalo takze podmioty trzecie, na ktdre nalezno$¢ kredytowa zosta-
nie nastgpnie przeniesiona przez bank centralny Eurosystemu (%).

W przypadku gdy EBC zaleca zmiang projektu rozporzadzenia, szczegblowe propozycje zmian wraz z ich uzasadnie-
niem zostaly zawarte w odrgbnym roboczym dokumencie o charakterze technicznym. Dokument roboczy o charakterze
technicznym jest dostepny w jezyku angielskim na stronie internetowej EBC.

(") Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE z dnia 4 kwietnia 2001 r. w sprawie reorganizacji i likwidacji instytucji
kredytowych (Dz.U. L 125 z 5.5.2001, s. 15).

(%) Zob. pkt 11 uzasadnienia projektu rozporzadzenia.

(*) Zob. pkt 9.1 opinii CON/2008/37.

(*) Zob. w szczegdlnosci np. pkt 2 sekcji I art. L. 141-4 francuskiego kodeksu finansowego i monetarnego, wprowadzonego na mocy
art. 53 ustawy nr 2016-1691 z dnia 9 grudnia 2016 r.; art. 26 wloskiego dekretu-ustawy nr 237 z dnia 23 grudnia 2016 r., prze-
ksztalconego w ustawe na mocy ustawy z dnia 17 lutego 2017 r., nr 15; art. 22 1(4) ustawy z dnia 23 grudnia 1998 r. w sprawie sta-
tusu monetarnego Banque centrale du Luxembourg; zob. takze pkt 2.1-2.2 opinii CON/2006/56; pkt 2.3 opinii CON/2016/37; pkt
5.1 opinii CON/2017/1.

() Zob. pkt 2.2 opinii CON/2016/37 oraz pkt 5.1 opinii CON/2017/1.

() Zob. pkt 2.5 opinii CON/2016/37.
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Niniejsza opinia zostanie opublikowana na stronie internetowej EBC.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 18 lipca 2018 r.

Mario DRAGHI
Prezes EBC
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