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Rada, w dniu 25 listopada 2011 r., oraz Parlament Europejski, w dniu 15 listopada 2011 r., postanowily,
zgodnie z art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej zasiegnaé opinii Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie

whiosku dotyczgeego rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynkéw instrumentow finansowych
oraz zmienigjgcego rozporzgdzenie [EMIR] w sprawie instrumentéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, partneréw centralnych i repozytoriow transakgji

COM(2011) 652 final — 2011/0296 (COD).

Prezydium Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego powierzylo przygotowanie opinii w tej
sprawie Sekgji Jednolitego Rynku, Produkcji i Konsumpcji dnia 25 pazdziernika 2011 r.

Majagc na wzgledzie pilny charakter prac, na 478. sesji plenarnej w dniach 22-23 lutego 2012 r. (posie-
dzenie z 22 lutego 2012 r.) Europejski Komitet Ekonomiczno-Spoteczny wyznaczyl Edgarda Mari¢ I0ZIE
na sprawozdawce generalnego oraz 99 glosami — 5 0sob wstrzymalo si¢ od glosu — przyjal nastepujaca

opinie:

1. Whnioski i zalecenia

1.1 EKES przyjmuje z zadowoleniem wniosek Komisji doty-
czacy rozporzadzenia i wyraza nadzieje, Ze zostanie on wkrétce
przyjety w celu zwigkszenia skutecznosci ochrony oszczedzajg-
cych i przyjecia tych samych, zawartych w nim zasad,
w stosunku do wszystkich instrumentéw finansowych (1).

1.2 EKES uwaza, ze celem wniosku dotyczacego rozporza-
dzenia jest:

— zwigkszenie przejrzystosci operadji i informacji dla organéw
odpowiedzialnych za dane dotyczace transakgji;

— nadanie obowigzkowego charakteru obrotowi instrumen-
tami pochodnymi w systemach zorganizowanych;

— ulatwienie usuwania barier utrudniajgcych niedyskrymina-
cyjny dostep do systeméw rozliczefy;

— zwickszenie nadzoru w zakresie instrumentéw finansowych
oraz pozycji w instrumentach pochodnych;

— kontrola $wiadczenia ustug przez firmy z panstw trzecich
nieposiadajace oddzialu w UE;

— kontrola i ograniczenie wplywu metod obrotu automatycz-
nego i opartego o algorytmy.

() Dz.U. C 54 z 19.2.2011, s. 44.

1.3 W omawianym rozporzadzeniu zwigkszono przejrzys-
to$¢ rynku i przyjeto pewne Srodki ograniczajgce jego fragmen-
tacj¢. Jednolite zastosowanie przepiséw zapobiega ryzyku arbit-
razu regulacyjnego, ktore jest bardzo wysokie na rynkach finan-
sowych, w zwiazku z czym uzytkownicy koncowi odniosa
korzysci dzigki spodziewanemu obnizeniu kosztéw transakcji
(przynajmniej w teorii).

1.4 Komisja powinna wyraznie podkresli¢ w sporzadzanych
przez siebie wnioskach ustawodawczych, jakie korzysci odniosa
poszczegdlne podmioty, ktérych dotycza te przepisy: indywi-
dualni uzytkownicy ustug finansowych, male i $rednie przed-
sighiorstwa, podmioty  gospodarcze oraz  administracja
publiczna.

1.5 Elementem ogélnym, ktéry Komisja musi popieral
z pelnym przekonaniem, jest program edukacji finansowej.
EKES powrdcit niedawno do tego tematu w swej opinii z inicja-

tywy wihasnej (3).

1.6 Chociaz koszty zwigzane z nowym rozporzadzeniem nie
wydaja si¢ zbyt wysokie, EKES wyraza watpliwosci co do ich
ewentualnego wplywu na koszty makroekonomiczne systemu
finansowego, ktére nie zostaly odpowiednio rozwazone
w ocenie skutkéw. Jezeli o to chodzi, EKES juz od dlugiego
czasu, wielokrotnie apelowal o ,doglebna analize wszystkich
inicjatyw regulacyjnych pod katem $rodkéw niezbednych dla
systemu finansowego i rynku kapitatlowego. Stabilny i skuteczny
system powinien sprzyjaé stabilnosci finansowej i plynnosci
gospodarki realnej” (}). EKES wyraza zadowolenie, ze Komisja
postanowila zapoczgtkowal analiz¢ niezbedng do zrozumienia
caloSciowego wplywu wszystkich $rodkéw  regulacyjnych

i wyraza nadzieje, Ze zostanie ona szybko opublikowana.

() Dz.U. C 318 z 29.10.2011, s. 24.
() Dz.U. C 107 z 6.4.2011, s. 21.
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1.7 EKES pragnie poruszy¢ kwestie zgodnosci art. 40
rozporzadzenia dotyczacego aktow delegowanych z art. 290
TFUE. Liczba, tre$¢ i przepisy aktéw delegowanych nie sg
zgodne z postanowieniami Traktatu i pozostawiaja poza
normalng procedurg legislacyjna zbyt wiele kwestii o zasadni-
czym znaczeniu dla struktury rozporzadzenia. EKES zaleca
uwazne zastanowienie si¢ nad pelnym zharmonizowaniem
przepiséw TFUE i art. 40.

2. Wniosek dotyczacy rozporzadzenia

2.1 W ostatnich latach rynki finansowe przeszly istotne
zmiany. Pojawily si¢ nowe produkty i systemy obrotu, a inno-
wagje technologiczne takie jak trading wysokich czestotliwosci
zrewolucjonizowaly rynek.

2.2 Propozycje te majg na celu zwigkszenie skutecznosci,
odpornosci i przejrzystosci rynkéw, a takze wzmocnienie
ochrony inwestoréw. W nowych ramach prawnych organom
regulacyjnym nadaje si¢ wigksze uprawnienia do nadzoru
i przedstawia jasne zasady funkcjonowania calej dzialalnosci
handlowe;j.

2.3 Kluczowe elementy wniosku

2.3.1  Mocniejsza i skuteczniejsza struktura rynku: dyrektywa
w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (dyrektywa
MiFID) miaa juz zastosowanie do wielostronnych systeméw
obrotu i do rynkéw regulowanych, lecz podczas obecnego prze-
gladu zakres jej stosowania obejmie nowy rodzaj systeméw
obrotu, czyli zorganizowane platformy obrotu (OTF), ktére s3
platformami nieuregulowanymi odgrywajagcymi coraz istot-
niejszg role. Na przyklad na platformach tych coraz czgiciej
przedmiotem obrotu s3 standardowe kontrakty pochodne.
Celem nowego wniosku jest zapehienie tej luki. Nowa dyrek-
tywa MIFID bedzie nadal umozliwiaé stosowanie roznych
modeli obrotu, lecz zagwarantuje réwniez funkcjonowanie
wszystkich systeméw wedlug tych samych zasad przejrzystosci
i ograniczy konflikty interesu.

2.3.2  Uwzglednienie innowacji technologicznych: w nowej
dyrektywie MiIFID wprowadzona zostanie ponadto nowa
forma ochrony handlu algorytmicznego i transakcji wysokich
czestotliwosci, ktore w ogromnym stopniu przyspieszyly prze-
kazywanie zlecen i ktére moga pociagnaé za soba ryzyko syste-
mowe.

2.3.3  Wszystkie przedsigbiorstwa handlu algorytmicznego
zostang poddane odpowiedniej regulacji oraz przepisom zaka-
zujacym zwigkszania zmiennosci poprzez wchodzenie i wycho-
dzenie z rynku, a takze bedg zapewniaé wlasciwy poziom plyn-
nosci. Wreszcie, propozycje te przyczynig si¢ do poprawy
dostgpu do niektérych niezbednych uslug potransakcyjnych,
takich jak rozliczanie, ktére w przeciwnym razie moga zaktocié
konkurencje miedzy systemami obrotu.

2.4 Zwigkszenie przejrzystoSci: wprowadzenie kategorii
zorganizowanych platform obrotu poprawi przejrzysto$¢ dzia-
falnosci handlowej na rynkach kapitalowych, w tym ukrytej
plynnosci (dark pools) (wolumen obrotu lub plynnos¢ niedo-
stepna na platformach publicznych). Odstepstwa przyznaje sig
wylacznie w SciSle okreSlonych sytuacjach. Zostanie ponadto

wprowadzony nowy system przejrzystosci dla rynkéw instru-
mentéw nieudziatlowych (obligacje, strukturyzowane i pochodne
produkty finansowe). Co wigcej, nowe wymogi gromadzenia
wszystkich danych rynkowych w jednym miejscu umozliwia
inwestorom uzyskanie pelnego obrazu calej dzialalnosci hand-
lowej w UE i podejmowanie bardziej $wiadomych decyzji.

2.5  Wzmocnienie uprawnien do nadzoru i bardziej rygory-
styczne zasady dla rynkéw towarowych instrumentéw pochod-
nych. Dzigki tym propozycjom wzmocnione zostang rola
i uprawnienia organéw regulacyjnych. W koordynacji z Europej-
skim Urzedem Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (EUN-
GiPW), w Scisle okreslonych sytuacjach, organy nadzoru moga
wprowadzi¢ zakaz okreSlonych produktéw, ustug lub praktyk,
ktére moglyby zagrozi¢ ochronie inwestoréw, stabilnosci finan-
sowej lub prawidtowemu funkcjonowaniu rynkow.

2.6 Wicksza ochrona inwestoréw: rozwijajac wszystkie
obecnie obowigzujgce przepisy, w nowej MiFID zawarto
bardziej rygorystyczne postanowienia w zakresie zarzadzania
portfelem zamdwien, doradztwa w sprawie inwestycji i oferty
ztozonych produktéw finansowych, takich jak produkty struk-
turyzowane. By uniknagé ewentualnych konfliktéw interesu,
niezaleznych doradcéw i administratoréw inwestycji portfelo-
wych obowiazywal bedzie zakaz przyjmowania od oséb trze-
cich lub przekazywania im platnosci badZ innych korzysci
finansowych. Wreszcie, w odniesieniu do wszystkich przedsie-
biorstw inwestycyjnych wprowadza si¢ przepisy dotyczace tadu
korporacyjnego i odpowiedzialnosci kierownictwa.

3. Uwagi i refleksje

3.1  Zgodnie z danymi Banku Rozrachunkéw Migdzynarodo-
wych warto§¢ referencyjna instrumentéw pochodnych bedacych
w obrocie wzrosta z 601 046 mld dolaréw w grudniu 2010 r.
do 707 569 w czerwcu 2011 r. (BIS Quarterly Review, grudzien
2011 ).

3.2 Celem nowego wniosku jest podniesienie poziomu
skutecznosci, integracji i przejrzystosci rynkéw, zwlaszcza
mniej regulowanych i tym samym zwigkszenie ochrony inwes-
torow.

3.3 W ciagu ostatnich 20 lat gwaltownie wzrdst wolumen
transakcji globalnych, co stanowilo duzy zastrzyk S$rodkow
plynnych dla rynkéw finansowych. Temu niespotykanemu
dotad wzrostowi, wynikajacemu gltéwnie ze spekulacji krétko-
terminowej, nie towarzyszyt réwnolegly wzrost gospodarki real-
nej, rynku pracy czy tez wynagrodzen. EKES uwaza, ze wniosek
dotyczacy rozporzadzenia jest niezbedny i odpowiedni, by
poméc w zlagodzeniu tych skutkéw dla rynkéw.

3.4  Pierwotna funkcja rynkéw finansowych jest wsparcie
rozwoju gospodarczego poprzez —ograniczenie nierdwnego
dostepu do informacji i tym samym przyczynienie si¢ do
skutecznej alokacji $rodkéw. Jak juz wspomniano, kryzys
zwrdcit uwage na bledny mechanizm funkcjonowania rynkéw,
na ktérych podmioty dzialaly wedlug logiki innej niz zasady
gospodarki informacyjnej i wykorzystywaly rynki finansowe
wylacznie do bardzo krétkoterminowej i krdtkoterminowej
spekulacji.



C 143)76

Dziennik Urz¢dowy Unii Europejskiej

22.5.2012

3.5  Nasze rynki zostaly zatem zalane bardzo krétkotermino-
wymi $rodkami plynnymi i zabraklo im (i nadal brakuje) zachet
do wspierania przemystu realnego zamiast sektora finansowego.
To postepowanie jeszcze bardziej zakloca naturalne powigzanie
przemystu i rynkéw finansowych, na ktérych powstajg coraz
bardziej nieprzejrzyste, abstrakcyjne i zlozone instrumenty.

3.6 Spekulacja jest jedng z zasad funkcjonowania rynku. Jest
ona nierozlgcznie zwigzana z samym rynkiem, gwarantuje plyn-
no$¢ i zwraca uwage na anomalie, lecz spekulacja bardzo krét-
koterminowa jest bezuzyteczna z gospodarczego i spolecznego
punktu widzenia i przyczynia si¢ w znaczacy sposéb do
powstawania baniek finansowych. Pilnie potrzebne jest odwré-
cenie obecnej tendencji poprzez ponowne skierowanie uwagi
inwestor6w na wzrost realny.

3.7 W tym konteksicie we wniosku dotyczacym rozporza-
dzenia proponuje si¢ niewatpliwie skuteczne $rodki i instru-
menty majace na celu stawienie czota oczywistym stabo$ciom
i zaburzeniom réwnowagi naszego systemu.

3.8 W nowych ramach prawnych dotyczacych zorganizowa-
nych platform obrotu cala dzialalno$¢ handlowa podlega
jasniejszym zasadom funkcjonowania. Ustugi zarzadzania arku-
szami zlecef, doradztwo w sprawie inwestycji w papiery warto-
Sciowe i oferta produktéw finansowych podlegaja rygory-
stycznym przepisom. Nowe przepisy, nakladajace nowe wymogi
dotyczace odpowiedzialno$ci kierownictwa i przegladu ladu
korporacyjnego, beda wymaga¢ od posrednikéw znacznej reor-
ganizacji struktury korporacyjnej. EKES uwaza, ze chociaz
wymogi zwigzane z nowymi przepisami s3 ucigzliwe, to sg
one jednocze$nie odpowiednie i zgodne z celami rozporzadze-
nia.

3.9  We wniosku dotyczacym rozporzadzenia wprowadza sie
zorganizowane platformy obrotu OTF (Organized Trading Facili-
ties). EKES odnosi si¢ pozytywnie do tego postanowienia, gdyz
umozliwia ono integracje roznych platform obrotu wykorzysty-
wanych przez réznych kontrahentéw. System ten pomoze
calemu rynkowi dostrzec mozliwosci wykorzystania réznych,
konkurujacych ze sobg instrumentéw, ktore beda jednak
musialy by¢ zgodne z zasadg najlepszej realizacji (best execution).

3.10  Przepisy dotycza ponadto zakresu uprawnien zarezer-
wowanych dla organdw, przyznajac im specjalne uprawnienia
z zakresu sprzedazy klientom produktéw i ustug, ktére moga
powaznie zagrozi¢ interesom inwestoréw, a takze stabilno$ci

rynku.

3.11 Ponadto zasada przejrzystosci ma zastosowanie nie
tylko do rynkéw, lecz réwniez na poziomie organéw. Wiasciwe
organy moga bowiem wymienia¢ miedzy soba informacje na
temat obrotu, unikajac ewentualnych, budzacych obawy
naduzy¢ na rynku. EKES wyraza duze zadowolenie z tych
aspektow wniosku dotyczacego rozporzadzenia, gdyz chodzi
o skuteczne dzialania majace na celu wzmocnienie ochrony
inwestoréw.

312  Wedlug wiarygodnych podmiotéw rynkowych ,nowe
przepisy maja zasadnicze znaczenie i zmienig strukture europej-

skich rynkéw finansowych”. Na przyklad nalezy pamigtaé
o rzeczywistym ryzyku systemowym, ktore pojawilo si¢
podczas ostatniego kryzysu finansowego. Niewyplacalno§é
banku moze zagrozi¢ wykonaniu zobowiazan zwigzanych
z transakcjami pozagieldowymi i tym samym objaé réwniez
jego kontrahentéw oraz inne podmioty. W nowych przepisach
zmniejsza si¢ ryzyko kontrahenta rynku pozagieldowego.
Whiosek dotyczacy rozporzadzenia doprowadzi do znacznego
ograniczenia transakcji pozagieldowych.

3.13  Kolejnym celem nowego rozporzadzenia, ktéry EKES
ocenia bardzo pozytywnie, jest gromadzenie danych na temat
wszystkich transakeji pozagieldowych, a nie tylko tych, ktore
przeprowadzane sg przez partnera centralnego. Informagje
zostang przekazane organom nadzoru, ktére beda mogly
w ten sposob skutecznie monitorowaé rynek. Obecnie dzialan
tych nie mozna prowadzi¢ z powodu braku danych. W odnie-
sieniu do tych aspektéw w rozporzadzeniu nakresla si¢ jednak
strukture otwarta, niezdefiniowang a priori. Na przyklad od
dalszych decyzji podmiotéw lub EUNGIPW bedzie zalezalo
ustalenie, ktére klasy instrumentéw pochodnych zostang skie-
rowane do centralnego rozliczenia. Dlatego tez obecnie nie
mozna konkretnie okresli¢, ktorych z biezacych transakeji
bedzie to dotyczy¢.

3.14  Inny istotny aspekt wigze si¢ z faktem, ze w przyszlym
rozporzadzeniu europejskim nie przedstawia si¢ Zadnych infor-
magcji na temat struktury rynku przyszlych partneréw central-
nych. Mozliwe jest zatem, ze wzmocnig si¢ obecne struktury
istniejace juz w poszczegdlnych panstwach czlonkowskich,
takie jak na przyklad Cassa di Compensazione e Garanzia —
partner centralny gieldy wloskiej lub Ze powstang nieliczne
duze organy na skale europejska. Niemniej sa to jedynie hipo-
tezy, gdyz w rozporzadzeniu kwesti¢ t¢ pominigto. Oprocz
specjalnej struktury nalezy jednak przypomnie¢ réwniez, jak
istotny dla unikniecia dalszych katastrofalnych przypadkow
niewykonania zobowigzania jest sposéb, w jaki prowadzone
beda dzialania w zakresie zarzadzania ryzykiem, i skuteczno§é
mechanizméw nadzoru.

3.15 Ponadto proces standaryzacji transakcji poprzez
poddanie ich partnerom centralnym powinien obnizy¢ koszty.
Proces koncentracji moze mie¢ niewatpliwie taki efekt, lecz nie
mozna mie¢ co do tego pewnosci. Jezeli nowe przepisy zostana
prawidlowo wdrozone, moga one z pewnoscia umozliwi
lepsza oceng ryzyka, ktére bylo ostatnio czesto bagatelizowane
przez podrednikéw kredytowych dazacych do zwigkszenia
wolumenu sprzedazy i zyskéw krétkoterminowych.

4. Problemowe aspekty

41 Jedna z obaw dotyczy kosztéw zastosowania omawia-
nego rozporzadzenia, ktére wydaja si¢ zanizone i ktére obciaza
instytucje finansowe w chwili, gdy znajdujg si¢ juz one pod
presja z prawnego punktu widzenia, a takze z punktu widzenia
oplacalnosci i kosztéw. Instytucje finansowe muszg by¢
skuteczne i stanowi¢ podpore gospodarki, utrzymujgc przy
tym odpowiedni profil przychodéw. Istnieja obawy, ze koszty
te moga obciazy¢ wylacznie inwestoréw i klientéw. EKES
uwaza, ze nalezy przed tym chroni¢ uzytkownikéw i przedsie-
biorstwa, zwlaszcza MSP.
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4.2 Zdaniem Komisji koszty przestrzegania przepisow beda
wynosi¢ jednorazowo od 512 do 732 mln euro, podczas gdy
koszty wydatkéw biezacych wyniosg 312-586 mln euro.
Koszty te wydaja si¢ zanizone; na przyklad koszty operacyjne
tworzenia infrastruktury technologicznej niezbednej do spel-
nienia wymogéw dotyczacych samej sprawozdawczosci danych
sa dyskusyjne i moga one same przewyzszy¢ catoSciowy kwote.
Komisja rozpoczela wreszcie analize w celu dokonania oceny
calosciowego wplywu wszystkich kosztéw nowych inicjatyw
regulacyjnych, o ktéra EKES apelowal od dluzszego czasu.
Komitet uwaza, ze dla pelnego zrozumienia skutkoéw rozporzg-
dzenia pod wzgledem terminéw i kosztéw analiza ta powinna
zostaé szybko dokonczona i upubliczniona.

43 Ze wzgledu na to, ze caloSciowe zmiany prawne nadal
wiaza si¢ ze wzrostem kosztéw i zwigkszajg ztozono$¢ insty-
tucji finansowych, instytucje te zwrdcg si¢ z pytaniem, ktore
obszary ich dzialalnoici powinny zostaé zawieszone i czy
powinny one zmieni¢ swa jurysdykcje.

44  Chociaz wiele podmiotéw zaakceptuje zasad¢ ograni-
czenia ryzyka poprzez zwigkszenie przejrzystosci, istnieje
potrzeba lepszego zrozumienia, jaki bedzie calosciowy wplyw
tych przepisow na konkurencyjno$¢ Europy na S$wiatowym
rynku ustug finansowych.

4.5 Jezeli chodzi o wigkszg przejrzystos¢ wynikajaca
z nowego rozporzadzenia, istotne byloby zastanowienie sig,
jakie s3 bezposrednie i rzeczywiste korzysci z nowych dzialan.
Banki inwestycyjne lub fundusze hedgingowe z pewnoscig
czerpia korzysci z wigkszego dostepu do informacji, lecz czy
to samo mozna powiedzie¢ o rynkach komercyjnych?

4.6  EKES zastanawia si¢, czy wysoce nakazowy charakter
przepisow w odniesieniu do ukrytej plynnosci (dark pool)
moze zmniejszy¢é rowniez zdolno$¢ spolek zarzadzajacych
oszczg¢dnoSciami  do prowadzenia optymalnych transakgji
w imieniu swych klientéw (czyli ostatecznie klientéw detalicz-
nych).

4.7 Jednym z celéw wniosku dotyczgcego rozporzadzenia
jest ujednolicenie, zharmonizowanie i zintegrowanie rynkéw

Bruksela, 22 lutego 2012 r.

finansowych. Inwestorzy detaliczni cz¢sto dysponujg niewielka
wiedzg na temat instrumentéw finansowych dostepnych na ich
wlasnym rynku odniesienia. Dlatego tez, chociaz EKES z jednej
strony popiera zasade konsolidacji réznych platform obrotu, to
z drugiej strony zaleca Komisji pilne propagowanie programéw
edukacji finansowej. Uwaza bowiem, ze bez odpowiedniego
przygotowania i podniesienia $wiadomosci inwestoréw prowa-
dzony proces harmonizacji moze nie przynie$¢ oczekiwanych
rezultatow.

4.8 Ponadto do najistotniejszych konsekwencji nowego
rozporzadzenia nalezy poszerzenie kategorii aktywéw, ktérych
ono dotyczy: oprécz akeji rozporzadzenie ma si¢ stosowaé do
wszystkich innych instrumentéw finansowych w tym samym
czasie. Jezeli bedzie si¢ dazy¢ do konkurencyjnej wymiany
opartej na rozliczaniu instrumentéw pochodnych notowanych
na gieldzie, do czego daje impuls omawiane rozporzadzenie, to
bedzie to miato bardzo istotne konsekwencje dla struktury
rynku. By¢ moze najbardziej prawdopodobna jest sytuacja, ze
niektére rynki o stalym dochodzie dzialajace juz na wigkszej
liczbie platform elektronicznych szybko rozwing si¢ w tym
kierunku.

49 W art. 40 wniosku dotyczacego rozporzadzenia
zamieszczono dluga i wyczerpujaca liste aktow delegowanych,
ktore przyja¢é moze Komisja. Zakres tych aktéw jest raczej
szeroki (by poda¢ tylko pare przykladow: specyfikacja notowan
bid/ask, rodzaje i wielko$¢ zamoéwien, tre$¢ informacji, jakie
rynki regulowane i przedsigbiorstwa inwestycyjne powinny
przekazywal obywatelom w odniesieniu do kazdej kategorii
instrumentéw finansowych itd.). EKES zwraca uwage na
problem zgodnosci art. 40 z art. 290 TFUE, w formie zmie-
nionej i uzupelnionej przez traktat lizbonski. Zgodnie z posta-
nowieniami Traktatu ,akt prawodawczy moze przekazywal
Komisji uprawnienia do przyjecia aktéw o charakterze niepra-
wodawczym o zasiggu og6lnym, ktére uzupelniaja lub zmie-
niajg niektére, inne niz istotne, elementy aktu prawodawczego”.
Analizujac  elementy wniosku dotyczacego rozporzadzenia,
ktére mogg zosta¢ oddelegowane, EKES dochodzi do wniosku,
ze nalezy je uznac raczej za istotne, a nie marginalne. Dlatego
tez uwaza, ze list¢ aktow delegowanych zamieszczong w art. 40
rozporzadzenia nalezy uznaé za zbyt rozbudowang, za dluga
i niezgodng z TFUE.

Przewodniczgcy

Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego
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