Uwagi
Zwiazku Bankow Polskich i Rady Bankéw Depozytariuszy
do projektu konwencji UNIDROIT ws. harmonizacji praw wynikajacych z papieréw
wartosciowych przechowywanych przez posrednika.

Dziekujemy za konsultowanie przez Ministerstwo Finansow ze Zwigzkiem Bankéw Polskich
oraz Rada Bankéw Depozytariuszy projektu konwencji opracowanego przez UNIDROIT.

Jestesmy $Swiadomi trudnosci, jakie towarzyszg przygotowywaniu takiego dokumentu,
majacego uwzgledni¢ specyfike roznych systemow prawnych i dlatego pragniemy wyrazi¢
nasze zadowolenie z wersji projektu konwencji UNIDROIT z marca 2006 r.

Uwagi szczego6towe

Rozdziat |
Definicje (Artykut 1)

Pozytywnie nalezy oceni¢ zmiany w definicji papieréw warto$ciowych, dodanie definicji
umowy o ustanowienie zabezpieczenia, dajgcego zabezpieczenie oraz przyjmujacego
zabezpieczenie. Z zadowoleniem przyjmujemy sugerowang przez nas wczesniej zmiane
polegajacq na zdefiniowaniu sytemu rozliczeh i rozrachunkéw, jednakze w naszej opinii
zasadnym bytoby wprowadzenie do konwencji réwniez definicji emitenta oraz nabycia
papieréw wartosciowych. Podobnie pozytywnie oceniamy zmiany w definicjach umowy o
kontrole oraz blokady na rachunku papieréw wartosciowych. Zmiany te czynig wspomniane

definicje duzo bardziej czytelnymi.

Zakres stosowania (Artykut 2)

Nowy projekt konwencji zawiera okreslenie zakresu stosowania (Artykut2). Zasadnym
wydaje sie uzupetnienie definicji zakresu stosowania dyrektywy. Artykut2 mogtby np.
wyjasniac, iz konwencja stosuje sie tylko do papieréw wartosciowych przechowywanych
przez posrednika, a nie tych znajdujacych sie w bezposrednim posiadaniu inwestora lub
indywidualnie dla niego przechowywanych, i tylko do sytuacji zwigzanych z transgranicznym
wymiarem tej problematyki. Artykut 2 mégtby wiec mie¢ nastepujaca tresc:
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1. - This Convention applies to cross-border holdings and transfers of indirectly held
securities, not to securities in the direct possession of the investor or held in individual
safekeeping for the investor.

2. - This Convention applies where rules of private international law of the forum state
designate the law of a contracting state.

Rozdziat lll

Tres¢ praw zwigzanych z uznaniem rachunku papierami wartosciowymi (Artykut 9)

Na uznanie zastuguje sformutowanie zapisu art. 9. Dotyczy to w szczegdlnosci zapiséw ktére
stanowia, iz prawa przystugujace posiadaczowi rachunku, ktéry zostat uznany papierami
wartosciowymi moga by¢ wykonywane nie tylko wobec posrednika, ale takze wobec
emitenta i s skuteczne wobec oséb trzecich. Pozytywnie oceni¢ nalezy wyrazne wskazanie
ktére uprawnienia moga by¢ wykonywane przez posiadacza wobec okreslonych podmiotow.
Jednakze w naszej opinii niezbednym jest doprecyzowanie, iz prawa te nie moga byc¢
wykonywane wobec posrednika jezeli ten ostatni nie otrzymat tych Swiadczen od emitenta.

Posrednik nie powinien ponosi¢ odpowiedzialnosci zapetnienie Swiadczenia przez emitenta.

Ograniczenie praw posiadacza rachunku (Artykut 10)

Zgodnie z Artykutem 10 posrednik jest, co do zasady obowigzany podja¢ odpowiednie
dziatania w celu umozliwienia posiadaczom rachunkéw, ktére prowadzi, uzyskania i
wykonywania praw zwigzanych z uznaniem rachunku papierami wartosciowymi. Za zasadne
nalezy uzna¢ dookreslenie iz obowigzek ten nie dotyczy sytuacji w ktérych niezbedne
dziatanie nie nalezy do prerogatyw posrednika lub zwigzane jest z zatozeniem rachunku
papieréw wartosciowych u innego posrednika. Poprzednie brzmienie tego zapisu wskazujace
na to, iz prawa posiadaczy rachunkéw beda ograniczane, jezeli podjecie przez posrednika
dziatan umozliwiajacych posiadaczowi wykonywanie jego praw bedzie stanowito dla
posrednika nadmierne obcigzenie i w zwigzku z tym uznaé je bedzie trzeba za
nieuzasadnione, nie byto w dostatecznym stopniu precyzyjne.

Dodatkowo sformutowanie poprzedniego projektu, ograniczato prawa posiadacza rachunku a
nie obowigzki posrednika, co nie wydawato sie stuszne.

W takim przypadku posiadacz rachunku zachowa swoje uprawnienia nawet wtedy, gdy
niezasadnym bytoby wymagaé¢ od posrednika, aby ten ostatni podjat dziatania niezbedne do
umozliwienia posiadaczowi wykonywania jego prawa. Jednoczesnie w takim przypadku
posrednik nie bedzie zobowigzany do podejmowania takich krokéw, jesli beda one np.

niemozliwe do realizacji.
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W naszej opinii warte rozwazenia bytoby doprecyzowanie tych zapiséw lub uznanie, iz
zakres dziatan, ktore posrednik powinien podejmowa¢ w celu umozliwienia posiadaczowi
rachunku wykonania jego praw, powinien zawsze wynika¢ z umowy, na podstawie ktérej
prowadzony jest rachunek oraz z domestic non-Convention law, za ktére w tym przypadku

nalezatoby uzna¢ prawo wtasciwe dla umowy rachunku.

Konwencja powinna ustanawia¢ zasadnicze wskazdéwki, szczegdlnie z uwagi na to, iz w
praktyce jedna ze stron umowy jest dos¢ czesto na silniejszej pozycji i moze przeforsowac
wprowadzenie zapisu mniej korzystnego dla drugiej strony. Takze z uwagi na prace
zwigzane z Konwencjg Haska i prébami znalezienia optymalnego rozwigzania problemu

konfliktu praw, waznym jest ustalenie jasnych wskazéwek w tym zakresie.

Artykuty 4-8kolejnos¢ zapisow

W naszej opinii kolejnos¢ artykutow 4 do 8 powinna ulec zmianie. Artykut 4 dotyczy
nabywania i zbywania papierow wartosciowych przechowywanych przez posrednika. Takze
artykut 8 dotyczy w czeéci tych zagadnien. Artykuty te rozdzielone sg przez art. 5 traktujgcy o
ustanawianiu zabezpieczen, art. 6 rozstrzygajacy kwestie pierwszenstwa zabezpieczen, oraz
art. 7 (poprzednio art. 11) regulujacy sytuacje uznania rachunku papieréw wartosciowych
osoby dziatajgcej w dobrej wierze. Dlatego tez rozsadniejszym w naszej opinii bytoby ujecie
problematyki nabywania i zbywania w jednym artykule lub w artykutach kolejno po sobie
nastepujacych a dopiero pozniej ujecie zagadnien zawartych w obecnym art. 6.

Nabycie i zbycie: skutecznos¢ wobec o0s6b trzecich (Artykut 4(2))

Artykut 4(2) (poprzednio artykut 5(2)) odnosi sie do skutecznosci nabycia praw wobec 0séb
trzecich. Nie jest jasne czy odniesienie sie do os6b trzecich ma wytgczy¢ z tego grona
odpowiedniego posrednika. Trudno znalez¢ przyczyne takiego zapisu. Artykut 4 (2) powinien
w naszej opinii odnosi¢ sie po prostu do skutecznosci nabycia a nie skutecznosci wobec

0s0b trzecich.

W notach wyjasniajacych do poprzedniego projektu z listopada 2004 r. UNIDROIT sam
wskazat na stronie 26 (odnoszac sie do art. 2 (2), iz wiekszos¢ jurysdykcji przyznaje prawu
posiadacza rachunku status skutecznosci wobec wszystkich: posrednika i os6b trzecich.
Wydaje sie to takze jednym z celéw obecnego projektu. Dlatego tez stowa “wobec oséb
trzecich” powinny zosta¢ usuniete z tego artykutu lub wyjadniony powinien zosta¢ sens
takiego zapisu.
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Transfer poprzez ustanowienie zabezpieczenia (Artykut 5)
Artykut 4  (poprzednio art. 5) dotyczy nabycia i zbycia papieréw wartosciowych
przechowywanych przez posrednika. Sformutowanie ktére poprzednio zawarte byto
poczatkowo w artykule 3(6) — Securities .... may be disposed of and acquired under this
Article by way of security — nie znalazto sie w nowym projekcie. Zaktadamy, iz zgodnie z
konwencja nadal bedzie mozliwe przeniesienie papieréw wartosciowych poprzez
ustanowienie zabezpieczenia. Jednakze fakti, iz nabycie i zbycie, poprzez ustanowienie
zabezpieczenia jest wprost wspomniane przez jeden projekt, a pominiete w kolejnym moze
by¢ interpretowany jako oznaka, iz taka praktyka nie bedzie juz mozliwa.
Dlatego tez istotnym bytoby, aby zyskaé jasnos¢, co do tego zagadnienia. Mogtoby to byé
rozstrzygniete np. w artykule 1, poprzez zdefiniowanie acquisition and disposition w podobny
sposob jak ma to miejsce w artykule 1(1)(h) Konwencji Haskiej:
“disposition” means any transfer of title whether outright or by way of security and any
grant of a security interest, whether possessory or non-possessory;”

‘acquisition” means any acquisition of title whether outright or by way of security and
any acquisition of a security interest, whether possessory or non-possessory;

Mozliwe bytoby takze doprecyzowanie w artykule 5 (Security interests in intermediated
securities), ale zaproponowane dodatkowe definicje sa w naszej opinii najlepszym

rozwigzaniem.

Ustanawianie zabezpieczenia (artykut 5)

Zgodnie  z brzmieniem  poprzedniego projektu  opublikowanego w listopadzie
2004, zabezpieczenia na papierach wartosciowych przechowywanych przez posrednika
moga by¢ ustanawiane tylko, jesli posrednik przeprowadzit wszystkie dodatkowe instrukcje
przyjmujacego zabezpieczenie odnoszace sie do papierow wartosciowych. Jednakze
rozwigzanie to nie obejmowato problemu ochrony udzielajgcego zabezpieczenia. Jestesmy
zdania, ze warunki, ktére obecnie muszg zosta¢ spetnione, wazg interesy stron transakcji w
sposoOb adekwatny i dlatego popieramy nowa wersje Artykutu 5.

Pozytywnie nalezy oceni¢ rozwigzanie z Artykutu 5 (4) zezwalajace kontraktujgcym krajom
na ztozenie deklaracji, czy wedtug ich krajowych systemoéw prawnych umowa o kontrole jest
wystarczajgcgq do ustanowienia zabezpieczenia. Niestety, negatywnie nalezy oceni¢
usuniecie zapisu zobowigzujacego Panstwa do okreslenia tego, ktére warunki musza zostaé
spetnione, aby osiggnaé¢ skutek w postaci transferu posiadania lub kontroli, jako Ze
prowadzito to do wiekszej pewnosci prawnej dla osdb zagranicznych. Tym niemniej,
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wskazane bytoby, aby konwencja ustanowita standard warunkéw dla skutecznego tworzenia
zabezpieczenia, ktéry miatby zastosowanie do wszystkich jurysdykcji.

Wyjatki lub proby wiaczenia wszystkich krajowych praktyk do Artykutu 5 bytyby niezgodne z
zasada harmonizacji, a wybér jednej metody z szeregu innych wydaje sie by¢ niemozliwy do

przeprowadzenia.

Ustep 5 zezwala panstwu Kkontraktujgcemu na odstgpienie od stosowania Artykutu
5 do ustanawiania zabezpieczen na papierach wartosciowych, jesli w ten proces
zaangazowane sa okreslone strony jako udzielajacy zabezpieczenia lub przyjmujacy
zabezpieczenie. W ten sposéb artykut ten utatwi przeprowadzanie transakcji
zabezpieczenia, jako ze przewiduje go réwniez Financial Collateral Directive. Jednakze
zasadnym bytoby doprecyzowanie juz w konwencji funkcji lub cech uczestnikow, dla ktérych
panstwa moga przewidzie¢ takie wytgczenia.

Skutecznos¢ wpisu (Artykut 8) — autoryzacja przez prawo krajowe

Przewidzianym dla skuteczno$ci warunkiem jest to, iz posrednik jest upowazniony do
dokonania wpisu badz przez posiadacza rachunku (np. razem =z przyjmujgcym
zabezpieczenie) badz przez prawo krajowe (art. 8(1)(b)). Zmiana ust. 2 i dodanie ust. 3
precyzuje, CO 0znacza upowaznienie przez prawo krajowe, co nalezy uznac¢ za korzystne..
Jestesmy zdania, iz artykut 7(1)(b) jest sprzeczny z ideg przewidziang w artykule 7(1)(a),
ktory uzaleznia skutecznosc nie tylko od wpisu dokonanego przez posrednika, ale takze od
towarzyszacych dziatan — upowaznienia przez strone posiadajaca tytut do papieréw
wartosciowych. Upowaznienie zawarte w prawie krajowym wydaje sie czyni¢ te dodatkowe

czynnos$ci zbednymi.

Jesli upowaznienie przewidziane przez prawa krajowe odnosi sie do uniewaznienia wpiséw,

to kwalifikacja ta powinna znajdowac sie w ustepie (1)(b).

Wopis warunkowy (skreslony artykut 7(4))

Wydaje sie, iz wprowadzona w tym artykule mozliwo$¢ dokonywania uznania lub obcigzenia
rachunku warunkowo byta w zgodzie z zasada wolnosci kontraktowania stron, ktérej to takze
podlegac¢ winno ustalenie terminu spetnienia warunku. Dlatego tez krytycznie nalezy oceni¢

usuniecie tego zapisu.
Skutek przewazajacy systemow rozliczen i rozrachunkéw (Artykut 21)
Zmienit sie tylko nagtéwek art. 21 (poprzednio art. 7), dlatego tez chcielibysmy podkresli¢, iz

W naszej opinii nie bedzie to wystarczajgce, aby zapewnic, iz okreslone zasady i warunki
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prowadzenia dziatalnosci w zakresie rozliczen i rozrachunkéw, ktérych celem jest
zapewnienie stabilnosci, przewazaé¢ beda nad zapisami art. 8. Wydaje sie, iz zasady te
powinny mie¢ przewazajacy efekt w odniesieniu do wszystkich przepisow konwencji. Wobec
tego nalezy pozostawic jedynie tekst w nawiasie kwadratowym, dotyczacy catosci przepiséw

konwencji.

Poza tym doprecyzowania wymagajg zasady, ktdére miatyby mie¢ taki efekt. Wydaje sie, iz
powinny by¢ one doprecyzowane chociazby poprzez podanie przyktadow.

Prohibition of upper-tier attachment (Artykut 15 — poprzednio 9)

Od czasu pierwszego projektu nie zostaty uczynione zadne zmiany. Jednak zasadnym
wydaje sie, aby dokonac rozrdznienia pomiedzy prawami wykonywalnymi przez posiadaczy
rachunku na wtasny rachunek oraz prawami wykonywalnymi przez posiadaczy rachunku na
rachunek osoby trzeciej. Istotne jest to szczegblnie w celu zapobiezenia zajeciom rachunkéw

posiadanych na rzecz 0s6b trzecich na poziomie omnibus.

Pierwszenstwo zabezpieczen (Artykut 6 — poprzednio 10)

Artykut 6(6) zaktada, iz pierwszenstwo zabezpieczeh moze by¢é modyfikowane przez strony
umowy. Pozytywnie nalezy oceni¢ fakt uzupetnienia tresci tego przepisu o postulowany
wczesniej zapis, iz jest to mozliwe jedynie w przypadku, gdy roszczenia 0sOb trzecich

pozostajg nienaruszone.

Nabycie w dobrej wierze (Artykut 7 - poprzednio 11)
Popieramy to rozwigzanie oraz uszczego6towienie konsekwencji uznania rachunku osoby
dziatajgcej w dobrej wierze. Odmiennie niz beneficjent nieodptatnego zbycia, przyjmujacy

zabezpieczenie zastuguje na ochrone z tytutu ustanowienia zabezpieczenia.

W naszym rozumieniu ostatnia klauzula ust. 4 oznacza, iz nabycie w dobrej wierze nie
dochodzi do skutku, jesli informacja o skardze zawierajgcej roszczenia zostata otrzymana
przez instytucje, ale nie zostata przekazana odpowiedniej osobie w tej instytucji. Jesli jest to
interpretacja poprawna, powinno wynikaé to jasniej z samej konwencji lub z noty
objasniajacej.

Skutki niewyptacalnosci (artykut 12 — poprzednio 14)

Nowy zapis wydaje sie postepem w poréwnaniu do stanu poprzedniego. Zapisy konwencji

nie wptywajg na postanowienia krajowego prawa upadtosciowego. Z uwzglednieniem art. 22
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i 26 zadne przepisy Konwencji nie majg wptywu na jakiekolwiek przepisy prawa krajowego
majace zastosowanie do postepowan w przypadku niewyptacalnosci, odnoszace sie do
unikania transakcji lub transferu ze szkodg dla wierzycieli. Podobnie jest w przypadku
jakichkolwiek zasad procedury zwigzanej z wykonaniem praw zwigzanych z wiasnoscia,

ktéra znajduje sie pod kontrolg lub nadzorem administratora upadtosci.

Instrukcje (Art. 16 ust.2 lit (e))
Postanowieniem tym nalezatoby obja¢ réwniez uczestnikbéw systemu depozytowego lub

rozliczeniowego. Na mocy regulacji takiego systemu mozliwym jest, iz jego uczestnicy beda
zobowigzani na podstawie odpowiedniej instrukcji przekazanej im przez operatora takiego
systemu do dokonania okreslonych czynnos$ci wzgledem papierow wartosciowych
zapisanych na prowadzonych przez nich rachunkach. Przepis ten mogtby mie¢ wobec tego
nastepujace brzmienie:

»(€) where the intermediary is the operator or a participant of a clearing or settlement system,
the rules of that system.”

Alokacja papierow wartosciowych wobec praw posiadacza rachunku (Artykut 19(1))
Sformutowanie artykutu 19(1) nie wyraza w naszym mniemaniu wystarczajgco czytelnie jego

intenciji.

Wydaje sie, iz celem art. 19(1) jest =zapewnienie, iz papierami wartoSciowymi
przechowywanymi przez posrednika bezposrednio badz tez posrednio za pomoca innego
posrednika, rachunki posiadaczy konkretnego posrednika zostang uznane w stopniu
niezbednym do pokrycia wartosci przyznanej jego klientom. Innymi stowy, dokonane bedzie
rozréznienie pomiedzy papierami wartosciowymi posiadanymi przez posrednika na wiasny
rachunek oraz tymi posiadanymi w imieniu jego klientow, jak wynika z art. 19(4) taka
alokacja wymaga odseparowania papieréw wartosciowych klientéw, nie wptywajac na

papiery wartosciowe przechowywane u innego posrednika na wiasny rachunek.

Alokowanie odpowiedzialnosci w przypadku niedoboru (Artykut 20)
Wydaje sie, iz w celu zapewnienia klarownosci zasadnym bytoby wprowadzenie do art. 1
definicji niedoboru.

Artykut 20(1)(a) ustanawia zasade, iz zgodnie z art. 20(1)(b), niedobdr powinien zostac

ulokowany proporcjonalnie wobec wszystkich posiadaczy rachunkéw danego posrednika
ktérych rachunki zostaty uznane okreslonym rodzajem papieréw wartosciowych (pro rata
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basis). Artykut 17(2) wymaga, aby w przypadku niedoboru posrednik niezwtocznie podjat
dziatania majace zapewni¢, iz brakujace papiery wartosciowe zostang uzupetnione. Wydaje
sie, iz taka kolejnos¢ w alokowaniu odpowiedzialno$ci powinna zosta¢ odzwierciedlona
réwniez w art. 18. To do posrednika nalezy dbatosc¢ o to, aby prowadzi¢ ksiegi w taki sposéb,
by niedobdr nie mégt powstaé. Jednakze, jezeli taka sytuacja nastapi, odpowiedzialnosc¢ lezy
po stronie posrednika, ktérego obowigzkiem jest zapewnienie, iz dostepna jest
wystarczajgca ilos¢ papieréw wartosciowych (co czyni poprzez zidentyfikowanie transakcji,
ktéra nie zostata poprawnie przeprowadzona oraz zgdanie dostarczenia brakujacych
papieréw wartosciowych, lub przez dochodzenie przyczyny niedoboru lub w ostatecznosci
ponoszenie kosztéw dostarczenia na rynek zamiennych papieréw wartosciowych). Tylko w
takim przypadku posiadacze rachunkéw powinni by¢ réwniez odpowiedzialni za niedobér.

W naszej opinii zasada proporcjonalnosci alokacji odpowiedzialnosci przewidziana w art.
20(1)(b), nie jest stuszna, przynajmniej w sytuacji gdzie niedobo6r powstat wskutek
pozbawionego pokrycia uznania rachunku pojedynczego inwestora. Jestesmy przekonani, iz
sprawiedliwszym rozwigzaniem bytoby obcigzenie konsekwencjami tego konkretnego
inwestora, chyba, ze spetnione zostaty warunki nabycia w dobrej wierze. Wprawdzie nie
zawsze mozliwe moze okazac sie odnalezienie transakcji, ktéra spowodowata niedobdér, ale
przynajmniej w przypadku, gdy taka transakcja moze zostaC zidentyfikowana zasada
proporcjonalnosci nie powinna znajdowac zastosowania. Jesli zas niedobér bedzie wynikiem
sity wyzszej, wojny lub kleski zywiotowej alokowanie odpowiedzialnosci u wszystkich

zaangazowanych na zasadzie proporcjonalnosci jest w naszej opinii stusznym rozwigzaniem.

Ograniczenie wykonywania praw (Artykut 13 — poprzednio 19)

Artykut 13 (1) wymaga od wszystkich panstw, aby umozliwity posiadanie papierow
wartosciowych przechowywanych przez posrednika lub wykonywaniu przez posiadaczy
rachunkdéw praw zwigzanych z takimi papierami wartosciowymi oraz ich obrét na rynku
regulowanym. Pozytywnie nalezy oceni¢ zmiane w tresci ust. 1 oraz nowy zapis ust. 2
zastepujacy dotychczasowag jego tresé. Artykut 9 przyznaje posiadaczowi rachunku prawo do
uzyskana i wykonywania praw zwigzanych z papierami wartosciowymi. Dlatego tez

dotychczasowa tre$¢ art. 19 (2) byta zbedna.

Dotychczasowy Artykut 19(2)(e)

Artykut ten wymagat eliminacji wszelkich narodowych regulacji lub zasad ograniczajgcych
posiadanie papieréw wartosciowych z uwagi na status lub inne cechy lub uwarunkowania
odpowiedniego posrednika. Watpliwym jest, aby te zapisy byty niezbedne dla harmonizacji
prawa. Podstawg naszych watpliwosci jest fakt, iz stabilno$¢ systemu moze byc¢
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zagwarantowana jedynie, gdy m.in. pozycja inwestora jest nie tylko prawnie zabezpieczona,
ale rowniez niezalezna od zdarzen ekonomicznych, w ktérych uczestniczy posrednik. Prawo
narodowe moze nakfada¢ ograniczenia odnoszace sie do pewnych typdéw zagranicznych
posrednikéw, z ktorymi posrednicy krajowi moga wspétpracowaé, tak, aby relacje te byty
podejmowane tylko w posrednikami zagranicznymi, ktérych forma organizacyjna oraz
dziatalno$¢ biznesowa nie wptywa negatywnie na stabilno$¢ systemu. Nota objasniajgca
(sekcja 2.2.3, strona 11) odnosi sie do mozliwego “efektu domina” wsrdd wspbtpracujacych
posrednikbw w przypadku niemoznosci spetnienia zobowigzan przez jednego z nich. Jesli
posrednicy sg ulokowani w krajach, ktére nie podpisza konwencji ich regulacje prawne bedg
wiasciwe do oceny stabilnosci systemu - z uwzglednieniem zaréwno wewnetrznej trwatosci i
kompatybilnosci. W zwigzku z tym usuniecie art. 19 (2)(e) w catosci jest w naszej opinii
zasadne, tak jak o to wczesniej wnoszono, jako, iz wszystkie ograniczenia odnoszace sie w

jakikolwiek sposob do posrednika mogg wptywac na stabilno$¢ systemu.

Prawo do kompensacji - Set-off (Artykut 14)

W naszej opinii zasadne byto wtaczenie zasady zawartej w artykule 14 dotyczace prawa do
kompensacji w wypadku niewyptacalnosci emitenta do nowego rozdziatu Il (Prawa

posiadacza rachunku).

Warszawa, dnia 20 pazdziernika 2006 roku
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