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Problemy Braku Europejskiego Nadzoru Finansowego

Problems of Lack of European Financial Supervision Authority

Abstrakt: Niniejsze opracowanie stanowi prébe uporzadkowania instytucji nadzoru na
poziomie europejskim. Zamierzeniem autora jest charakterystyka nadzoru finansowego w Unii
Europejskiej oraz proba odpowiedzi na pytanie czy obecny jego stan jest efektywny w swojej
dziatalno$ci. W tekscie dokonano przekroju instytucjonalnej charakterystyki nadzoru w Unii
Europejskiej oraz przedstawiono wyniki badan Komitetu de Larosiére’a, ktdre sa obecnie
przedmiotem dyskusji Komisji Europejskiej.

Artykul powstal na bazie literatury naukowej i fachowej, komunikatéw prasowych Komisji
Europejskiej. Wykorzystano takze artykuty publikowane w czasopismach fachowych.

1. WPROWADZENIE

Introduction

Rozwiniete rynki finansowe w gospodarce globalnej XXI wieku pelnig bardzo wazne
funkcje. Niewatpliwie najwazniejszg z nich jest finansowanie inwestycji przedsiebiorstw
oraz innych podmiotéw dziatajacych na rynkach. W szerszym ujeciu to wasnie finanse
$wiatowe odpowiedzialne sg za ilo$¢ i cene dostepnego pienigdza na rynku. Kazdy kraj
reguluje swoja walute oraz caly krajowy rynek finansowy w ramach instytucji nadzoru
finansowego. Wprowadzenie wspolnej waluty europejskiej w 1999 r. do obiegu bezgotowko-
wego a nastepnie w 2001 r. do obiegu gotéwkowego wywotalo bardzo duze zmiany w finan-
sach miedzynarodowych. Niestety gwaltowny wzrost operacji finansowych o charakterze
spekulacyjnym spowodowat zachwianie si¢ filarow strefy euro. Nalezy zatem postawic¢
sobie pytanie, kto tak naprawde kontroluje i pelni role straznika europejskich finansow.
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Starajac si¢ zrozumie¢ istote funkcjonowania europejskiego nadzoru finansowego,
nalezy mie¢ na uwadze pojecie sieci bezpieczenstwa finansowego. Jest to okreslony zespo6t
rozwigzan instytucjonalnych i regulacyjnych majgcy stuzy¢ zapewnieniu stabilnosci rynku
finansowego'. Nalezy ja rozumie¢ jako podstawe tzw. architektury finansowej. Rozpatrujac
ujecie instytucjonalne sieci bezpieczenstwa finansowego, w jej sktad wchodza: nadzér nad
rynkiem finansowym, pozyczkodawca ostatniej instancji (czyli przede wszystkim banki)
oraz system gwarantowanych depozytéw?. Gtéwnym celem sieci jest ochrona systemu
finansowego jako calosci, przed szerokorozumiana destabilizacja spowodowang gtéwnie
kryzysami finansowo-ekonomicznymi oraz ryzykiem systemowym. Nalezy pamietac,
ze destabilizacja systemu finansowego zagraza funkcjonowaniu gospodarki danego
kraju. Bezpieczenstwo ekonomiczne z kolei opiera si¢ na zapewnieniu bezpieczenstwa
publicznego, ktérego brak byl np. widoczny na przetomie kwietnia i maja w Grecji.
Ponadto sie¢ bezpieczenstwa finansowego stuzy do ograniczenia ryzyka systemowego,
mogacego powsta¢ podczas gdy kryzys jednej instytucji finansowej przeniesie na in-
nych uczestnikéw rynku i zakldci prawidtowe dziatanie calego systemu finansowego.
Celowo przytoczony zostal przypadek grecki z uwagi na to, Ze brak sieci bezpieczen-
stwa finansowego na poziomie europejskim spowodowal wzrost ryzyka systemowego,
przeniost trudng sytuacje narodowsa na rynek europejski i ponadto zaklécit funkcjo-
nowanie systemu finansowego nie tylko krajow strefy euro ale calej Unii Europejskiej.

2. INSTYTUCJONALNA CHARAKTERYSTYKA
NADZORU FINANSOWEGO UNII EUROPEJSKIE]

Institutional characteristics of EU financial supervision

Glownym zadaniem nadzoru finansowego w Europie jest zapobieganie powstawaniu
kryzyséw. Jednak samo zarzadzanie kryzysem w przypadku jego wystapienia nie jest
wystarczajace. Instytucje nadzorujace nie posiadaja odpowiednimi $rodkami pieniez-
nymi badz instrumentami finansowymi, ktére sg poréwnywalne do skutkéw kryzysu.
Struktura europejskiego nadzoru finansowego opiera sie na czterech zasadach: separacja,
decentralizacja, segmentacja i korporacja®.

Nadzér bankowy w Europie jest skonstruowany wg zasady tzw. podwdjnej sepa-
racji* banku centralnego i nadzoru bankowego zaréwno w uktadzie graficznym jak
i funkcjonalnym?®. Podzial funkcji nadzorczych i monetarnych Europejskiego Banku

' A. M. Jurkowska, Kryzysy bankowe a potrzeba nowej miedzynarodowej architektury sieci bezpieczenistwa
finansowego, [w:] Zarzgdzanie finansami. Biznes, bankowos¢ i finanse na rynkach wschodzgcych, red. D. Zarzecki,
t. I, Szczecin 2005, s. 55.

* J.K.Solarz, Bankowos¢ miedzynarodowa, Warszawa 2004, s. 248.

? A.Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego w swietle prawa Unii Europejskiej, Wydawnictwo
Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 254.

* Ibidem, s. 255.

* G. Di. Giorgio, C. Di Noia, Design Institutions for Financial Stability: Regulation and Supervision by Ob-
jective for the Euro Area, EFMA 2001 Lugano Meetings, Univ. Pompeu Fabra, Economics & Bus, Working Paper
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Centralnego jest obiektem wielu kontrowersji. Poczatkowo miat on by¢ wprowadzony
wylacznie dla krajow strefy euro, jednak zostal on skutecznie wprowadzony w calej
Unii Europejskiej, a nawet w krajach spoza UE. Zasada separacji polega na przejeciu
kompetencji krajowych bankéw centralnych w zakresie ksztaltowania polityki mone-
tarnej przez EBC. W narodowych bankach centralnych pozostaje jedynie nadzér nad
instytucjami kredytowymi. Wynika zatem jasno, ze UE nie posiada organu, ktéry
mogtby skutecznie (na poziomie europejskim) wywiera¢ wptyw i sprawowaé nadzér
nad sektorem bankowym w panstwach nalezacych do strefy euro. Jedyna role jaka moze
petni¢ EBC w tym zakresie to tak naprawde pelnienie funkcji punktu o charakterze
konsultacyjnym badZz doradczym®. Ponadto moze by¢ inicjatorem pewnych regulacji
prawnych, badz ich modyfikacji w krajach cztonkowskich. Nalezy jednak pamietac, ze
beda one zawsze wyrazone w formie rekomendacji, a nie obowigzku.

Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z przepisami Traktatu o Wspolnocie Europejskiej
narodowe banki centralne zobligowane s3 do efektywnego prowadzenia polityk w od-
niesieniu do nadzoru ostrozno$ciowego wobec instytucji kredytowyc. Ponadto majg za
zadanie czuwac nad stabilnoscia systemu finansowego’. Trzeba zatem rozumiec ten zakres
obowigzkdéw jako podejmowanie szeroko rozumianej wspétpracy i dziatan pomiedzy
bankami centralnymi i instytucji nadzorujacych w zakresie nadzoru ostrozno$ciowe-
go i stabilnosci finansowej. Nalezy takze pamieta¢, ze narodowe banki centralne sa
z zalozenia zawsze zaangazowane w nadzor finansowy nad instytucjami kredytowymi
z uwagi na ich dominujacg role w systemie finansowym®.

Mozna zatem powiedzie¢, ze europejski nadzor finansowy jest w specyficzny sposéb
zdecentralizowany. Nadzor jest bowiem sprawowany tylko i wylacznie na poziomie
krajow czlonkowskich. Jedynym wyjatkiem jest pozostawienie EBC funkcji pozyczko-
dawcy ostatniej instancji, na wypadek wystepowania kryzyséw, z ktérymi nie mogtyby
dac¢ sobie rady narodowe instytucje nadzorujace.

2.1. NADZOR OSTROZNOSCIOWY

Protective supervision

Nadzér nad rynkiem finansowym jest zawsze rozumiany poprzez stosowanie od-
powiednich regulacji instytucjonalnych, ktére majg nature ostroznosciowa, zaré6wno
w ujeciu ilosciowym, jak i jako§ciowym. Maja one stuzy¢ ograniczaniu ryzyka podej-
mowanego przez instytucje kredytowe oraz zapewni¢ ochrone powierzonego im przez
spoleczenstwo i inne instytucje finansowe kapitatu w formie depozytéw. Nadzér ostroz-

No. 517, November 2000, p. 7, [w:] A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego w swietle prawa Unii
Europejskiej, Wydawnictwo Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 255.

¢ A.Jurkowska-Zeidler, Bezpieczetistwo rynku finansowego w Swietle prawa Unii Europejskiej, Wydawnictwo
Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 255.

7 Traktat o Wspélnocie Europejskiej (TWE), art. 105.5.

8 A.Jurkowska-Zeidler, Bezpieczetistwo rynku finansowego w Swietle prawa Unii Europejskiej, Wydawnictwo
Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 255-256.
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noéciowy obejmuje zatem wszelkie dzialania ustawodawcze zwigzane z tworzeniem lub
przyjmowaniem regulacji ostrozno$ciowych oraz kompetencje licencyjne’.

Podczas analizy nadzoru ostroznosciowego nie nalezy pomija¢ II Porozumienia
Bazylejskiego, czyli postanowien tzw. Nowej Umowy Kapitatowej. Jest ona kluczowym
elementem europejskiego nadzoru finansowego oraz méwi sie, ze stanowi ona swoisty
kamien wegielny dla wszystkich tworzonych regulacji prawnych w zakresie nadzoru ostroz-
nosciowego. Dotyczy ona adekwatno$ci struktur kapitatowych instytucji finansowych. Jej
gtéwnym zadaniem jest wzmocnienie bezpieczenstwa i stabilnosci miedzynarodowego
systemu finansowego. Ponadto jej zadaniem jest wykazanie, Ze instytucje finansowe
(zwlaszcza kredytowe) sg w posiadaniu odpowiedniej wielkosci kapitatu pelniacego role
zabezpieczenia podejmowanego poprzez akcje kredytowq ryzyka. Wprowadzona w 2007 r.
NUK stanowita wéwczas odpowiedz na postepujace procesy globalizacyjne i integracyjne
instytucji finansowych na calym $wiecie. Wzrastajaca ilos¢ powiazan pomiedzy rézny-
mi sektorami bankowymi, finansowymi, ubezpieczeniowymi stala si¢ przyczyna duzej
wrazliwosci systemu finansowego jako calo$ci na wystepowanie zawirowan i kryzyséw na
rynkach finansowych na $wiecie'. Postanowienia NUK charakteryzowaly takze zjawisko
rosnacego ryzyka bankowego wynikajace z pojawiania si¢ nowych instrumentéw finan-
sowych, ktdre jak pokazat kryzys na konca pierwszej dekady XXI wieku staty si¢ Zrodtem
nowych, woéwczas niezidentyfikowanych rodzajow ryzyk, co w efekcie wywotato gleboka
destabilizacje na miedzynarodowych rynkach finansowych doprowadzajac do globalnego
kryzysu finansowego i wymuszajac konieczno$¢ zmian w istniejacym systemie nadzoru.

2.2. NADZOR SKONSOLIDOWANY

Consolidated supervision

Zagadnienia zwigzane ze skonsolidowanym nadzorem finansowym sa szczegétowo

opisane w dyrektywie Wspolnoty Europejskiej 2006/48/ WE. Obejmuje ona:

- dominujgce instytucje kredytowe w panstwach cztonkowskich posiadajace podmiot
zalezny bedacy instytucjg kredytowg lub instytucjg finansowg albo tez majgce
udzial w takich podmiotach (stanowiacy co najmniej 20 proc. gloséw lub kapita-
tu), ktére jednoczesnie same nie stanowia podmiotéw zaleznych w stosunku do
innych instytucji kredytowych lub finansowych spoétek holdingowych zatozonych
w dowolnym panstwie czlonkowskim;

- unijne dominujace instytucje kredytowe, ktore s3 dominujacymi instytucjami
kredytowymi w panstwach cztonkowskich, a jednoczesnie nie s3 podmiotami
zaleznymi w stosunku do innych instytucji kredytowych lub w stosunku do fi-
nansowej spotki holdingowej zalozonych w dowolnym panstwie cztonkowskim;

° A.Jurkowska-Zeidler, Bezpieczetistwo rynku finansowego w Swietle prawa Unii Europejskiej, Wydawnictwo
Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 223.
10 M. Spiewak, NUK w ocenie niezaleznego doradcy, ,Zeszyty BRE Bank - CASE”, nr 98, 2008, s. 15-16.
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- finansowe spétki holdingowe, ktérych podmioty zalezne to gléwnie lub wylacz-
nie instytucje kredytowe lub finansowe, przy czym przynajmniej jednym z tych
podmiotdw jest instytucjg kredytows, ale nie jest to finansowa spétka holdingowa
o dziatalnosci mieszanej;

- spolki holdingowe o charakterze mieszanym, ktérych podmiotem dominujacym
nie jest ani instytucja finansowa ani kredytowa, natomiast wéréd podmiotow
zaleznych jest przynajmniej jedna instytucja kredytowa;

- dominujace finansowe spétki holdingowe z siedziba w panstwach cztonkowskich,
czyli finansowe spotki holdingowe, ktére nie s3 same w sobie podmiotami zalezny-
mi w stosunku do instytucji kredytowych lub w stosunku do finansowych spétek
holdingowych ustanowionych w dowolnym panstwie cztonkowskim;

- unijne dominujace finansowe sp6tki holdingowe, czyli dominujace finansowe spotki
holdingowe w panstwie cztonkowskim, ktére nie stanowia podmiotéw zaleznych
wobec instytucji kredytowych, lub innych finansowych spétek holdingowych
ustanowionych w dowolnym panstwie cztonkowskim'.

Mozna zatem powiedzie¢, ze skonsolidowany nadzoér finansowy jest oparty na zato-

zeniu calo$ciowej analizy funkcjonowania okreslonej grupy kapitalowej.

3. WSPOLPRACA INSTYTUCJI NADZORU FINANSOWEGO,
BANKOW CENTRALNYCH ORAZ MINISTERSTW FINANSOW KRAJOW
UNII EUROPEJSKIE]

Cooperation of Financial Supervision Authorities, central banks
and Ministries of Finances of European Union countries

Brak scentralizowanego europejskiego nadzoru finansowego powoduje klopoty
w odgdérnym, nadrzednym planowaniu nadzoru finansowego w Europie. Jego skutki
mozna bylo dostrzec na przetomie pierwszej i drugiej dekady XXI wieku. Wspolpraca
pomiedzy instytucjami nadzoru finansowego z innymi instytucjami finansowymi jest
niezbedna. Nalezy jednak podkresli¢, Ze w obecnej formie opiera sie ona wylgcznie
na tzw. Memorandum of Understanding czyli dokumentach, ktore zawieraja pewne
instrukcje jak taka wspotpraca ma wyglada¢ oraz jakie narzedzia moga by¢ uzywane
w celu zapewnienia stabilno$ci systemu finansowego w UE w razie wystgpienia mie-
dzynarodowych zawirowan na rynkach finansowych.

Biorac pod uwage wystepowanie kryzyséw, ktore w swoich skutkach moga wykra-
czaé poza terytorium panstwa czlonkowskiego, kraje Unii Europejskiej podpisaly trzy
takie porozumienia: w 2003 r. (Memorandum of Understanding on high-level principles
of co-operation between the banking supervisors and central banks of the European
Union In Crisis management situations), w 2005 r. (Memorandum of Understanding on

"' A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego w Swietle prawa Unii Europejskiej, Wydawnictwo
Wolters Kluwer, Warszawa 2008, s. 224-235 oraz Dyrektywa Wspolnoty Europejskiej 2008/48/WE, s. 124-128.
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co-operation between the Banking Supervisors, Central Banks and Finance Ministries
of the European Union in financial crisis situations) oraz w 2008 r. (Memorandum of
Understanding on co-operation between the Financial Supervisory Authorities, Central
Banks and Finance Ministries of the European Union on cross-border financial stability).
Nadrzednym celem ostatniego Memorandum jest wzmocnienie mechanizméw kooperacji
i wymiany informacji w zakresie funkcjonowania na jednolitym rynku finansowym
transgranicznych grup bankowych i zobowigzanie do wspolpracy wszystkich Sygnata-
riuszy zaréwno w normalnych warunkach jak i w czasie kryzysu'?. Ponadto ma na celu
zacie$ni¢ wspolprace pomiedzy instytucjami krajow czlonkowskich (w wielu sektorach)
poprzez wprowadzenie jednolitych procedur i obowigzkéw zwigzanych z koordynacja
w ramach UE dzialan na rzecz utrzymania i wzmocnienia stabilnosci finansowe;j".

Memorandum z 2008 r. wyréznia si¢ sposrod wezesniejszych nastepujacymi cechami:

- zawiera wspolne zasady zarzadzania kryzysowego, ktére maja by¢ stosowane
w przypadku wystapienia transgranicznego kryzysu finansowego,

- zawiera wspdlne ramy stuzgce analizie systemowej skutkéw kryzysu finansowego
0 wymiarze transgranicznym,

- zawiera wspolne wytyczne dotyczace zarzadzania kryzysowego i podejmowania
konkretnych dzialan, a nawet informacje o ewentualnym podziale kosztow fiskal-
nych kryzysu finansowego'.

Trzeba jednak zauwazy¢, ze tego typu dokumenty nie posiadajg zadnej mocy praw-
nej i s tak naprawde tylko i wylacznie nie wigzace rekomendacje. Pomimo tego faktu
akt ten jest $cisle przestrzegany przez panstwa czlonkowskie i stanowi istotny element
poprawy nadzoru europejskiego na poziomie europejskim.

4. RAPORT KOMITETU DE LAROSIERE'A

Komitet Jacques’a de Larosiére’a powstal na wyrazne polecenie przewodniczacego
Komisji Europejskiej — José Manuela Barroso jeszcze w pazdzierniku 2008 roku. Byl to
moment kulminacyjny globalnego kryzysu finansowego konca XXI wieku. Jego celem
byto zidentyfikowanie przyczyn kryzysu oraz jego skutkéw dla Unii Europejskiej oraz jej
krajéw cztonkowskich. Ponadto zobowigzano Komitet do wystosowania ewentualnych
propozycji zmian w istniejagcym systemie instytucjonalno-regulacyjnym, ktére mialoby
stuzy¢ minimalizacji ryzyka w przypadku wystepowania podobnych zawirowan na
rynkach finansowych w przyszlosci®.

2 A Jurkowska-Zeidler, Wspélne zasady zarzqdzania trans granicznymi kryzysami finansowymi w Unii
Europejskiej, [w:] M. Kalinowski (red.), Rynki finansowe w warunkach kryzysu, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 33.

B Ibidem, s. 33.

" Ibidem, s. 33.

" A. Nowak-Far, Narzedzia Unii Europejskiej w przeciwdziataniu skutkom swiatowego kryzysu finansowego,
[w:] J. Osinski (red.), Unia Europejska wobec kryzysu ekonomicznego, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie,
Warszawa 2009, s. 93.
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Juz po kilku miesigcach prac, Komitet ten przedstawit wyniki swoich badan w for-
mie raportu wykazujgc za wysoce nieadekwatny istniejacy system regulacji dziatalnosci
szeroko pojetego sektora finansowego (obejmujgcego w tym ujeciu np. takze agencje
ratingowe czy reguly ksiegowe w tym sektorze stosowane) oraz niesprawny system nad-
zoru'. Ponadto, autorzy raporty twierdzili, Ze dwczesny stan nadzoru finansowego ma
charakter sprzyjajacy cyklicznosci, a jego reguty dziatania oparte sa na zatozeniu braku
problemoéw plynnosci rynku. Nalezy zauwazy¢, ze w okresie kryzysu finansowego takie
zalozenie jest zawsze bledne. Stalo sie wowczas jasne, Ze system europejskiego nadzoru
finansowego jest wysoce nieefektywny, jednak propozycje zmian Komitetu de Larosiére’a,
takie jak m.in.: zwiekszenia elastyczno$ci oddzialywania na funkcjonowanie sektora
finansowego, ktére spowodowatoby mozliwo$¢ lepszego zarzadzania ryzykiem czy tez
zwigkszenie poréwnywalnosci standardéw nadzorczych ugrzezty w pracach Komisji
Europejskiej. Rok 2009, ktdry stanowit gwaltowne wychodzenie rynkéw finansowych
i gield szybko zapomnial o koniecznosci tworzenia regulacji na wypadek kolejnych
kryzyséw. Na efekty takiego zaniedbania nie trzeba byto dtugo czeka¢, w efekcie czego
$wiatto dzienne ujrzaly klopoty finansowe Grecji. Warto jednak zwrdci¢ nieco wieksza
uwage na dalsze propozycje modyfikacji europejskiego systemu nadzoru europejskiego
zawarte w raporcie Komitetu de Larosiére’a. Zaproponowano w nim szereg modyfikacji
struktur nadzoru ostroznosciowego w postaci utworzenia nowych instytucji: Europej-
skiej Rady Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Council). Jej sklad stanowiliby
prezesi bankéw centralnych wszystkich krajéw Unii Europejskiej, przewodniczacych
CEBS (Komitetu Nadzoréw Bankowych (Committee of European Banking Suprevisors),
CEIOPS (Komitetu Europejskich Nadzoréw Ubezpieczen i Pracowniczych Programow
Emerytalnych (Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors)
oraz CESR (Komitetu Europejskich Regulatoréw Rynku Papierow Wartosciowych,Com-
mittee of European Securities Regulators), a takze przedstawiciela Komisji Europejskiej".

Ten szeroki zbi6r oséb wchodzacych w sklad instytucji nadzoru jest uzasadniony
z kilku powodoéw. Po pierwsze, duza ilo$¢ cztonkéw Rady stanowi gwarancje szerszego
dostepu do informacji na temat rynku europejskiego. Po drugie, umozliwia szeroka
konsultacje proponowanych rozwiazan bez koniecznoséci dalszego odsylania zapytan
do zewnetrznych grup eksperckich. Po trzecie, stanowi bardzo dobre potaczenie dzia-
talnosci nadzoréw narodowych na szczeblu europejskim oraz umozliwia utworzenie
ram dzialalnosci europejskiego nadzoru finansowego. Kolejna propozycja Komitetu de
Larosiére’a bylo wprowadzenie w zycie tzw. systemu wczesnego ostrzegania. Mialby on
dziata¢ jako element Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego w powigzaniu z Komi-
tetem Ekonomiczno-Spolecznym, ktory dziata jako podmiot pomocniczy Wspdlnoty.
Zasieg jego dzialania okreslataby sama ERRS. Ostatnig duzg propozycja zmian jest
modyfikacja instytucjonalna nadzoru ostroznosciowego na plaszczyznie mikroeko-

1 Ibidem, s. 93-94.

7" A. Nowak-Far, Narzedzia Unii Europejskiej w przeciwdziataniu skutkom swiatowego kryzysu finansowego,
[w:] J. Osinski (red.), Unia Europejska wobec kryzysu ekonomicznego, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie,
Warszawa 2009, s. 93.
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nomicznej. Nalezy bowiem zapewni¢ gwarancje przestrzegania istniejacych regut
zarzgdzania instytucji nie tylko kredytowych ale takze finansowych i ubezpieczenio-
wych. Zaproponowano zatem utworzenie instytucji — Europejskiego Systemu Nadzoru
Finansowego (European System of Financial Supervision). W jej sktad wchodzityby
obecne instytucje nadzoru w poszczegolnych krajach cztonkowskich. Znacznie ogra-
niczyloby to koszty utworzenia z uwagi na odgérny charakter istnienia tej instytucji,
a z punktu widzenia charakteru nadzorowanej dzialalnosci umozliwitoby kontrole
i efektywna koordynacje nadzordw, ktére moga by¢ przeprowadzone tylko na poziomie
unijnym. Koncowa faza raportu wskazuje na mozliwo$¢ wprowadzenia tych zmian
w dwdch fazach - przygotowawczej (lata 2009-2010) oraz wykonawczo-tworzacej (lata
2011-2012).

5. POTRZEBA JEDNOLITEGO EUROPEJSKIEGO NADZORU FINANSOWEGO

Demand for single European financial supervision authority

Najlepszym uzasadnieniem oraz dowodem potrzebny jednolitego europejskiego
nadzoru finansowego sa stowa przewodniczacego Komisji Europejskiego — José¢ Manu-
el’a Barosso: ,,Rynki finansowe sa rynkami europejskimi i §wiatowymi, a nie wyltacznie
krajowymi. Ich nadzér musi réwniez by¢ nadzorem europejskim i $wiatowym™*. We
wrzesniu 2009 r. powolane zostaly nowe instytucje nadzorujace:

- Europejska Rade ds. Ryzyka Systemowego (ESRB) — na potrzeby monitorowania

i oceniania zagrozen dla stabilnoéci systemu finansowego jako catoéci (tzw. nadzor
makroostroznosciowy),

— Europejski System Organéw Nadzoru Finansowego (ESFS) - jako element tzw.

nadzoru mikroostrozno$ciowego,

- Europejski Organ Nadzoru Bankowego (EBA),

— Europejski Organ Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytal-

nych (EIOPA),

- Europejski Organ Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (ESMA).

Nowe organy poza przejeciem dotychczasowych zadan od poszczegdlnych komitetow
objete zostang nowymi kompetencjami, takimi jak np.:

- opracowywanie wnioskéw w sprawie standardéw technicznych, zgodnych z zasada

lepszego stanowienia prawa,

- rozwigzywanie sporéw pomiedzy krajowymi organami nadzoru, w przypadkach

gdy przepisy wymagaja od nich wspdtpracy lub osiggniecia porozumienia,

- dzialanie na rzecz sp6jnego stosowania wspélnotowych przepiséw technicznych

(w tym przeprowadzanie wzajemnych ocen),

% Urzad Komitetu Integracji Europejskiej, Wzmocnienie nadzoru finansowego w Europie, http://www.ukie.
gov.pl, 04.04.2010 r.
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- w przypadku Europejskiego Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych - sprawo-
wanie bezposredniego nadzoru nad agencjami ratingowymi,
- pelnienie roli koordynacyjnej w sytuacjach nadzwyczajnych®.

6. PODSUMOWANIE

Summary

Unia Europejska nie posiada jednolitej, scentralizowanej sieci bezpieczenstwa finanso-
wego, ktérej istnienie bez watpienia wymuszaja szybko postepujace procesy integracyjne
w UE, coraz wigksza wspolpraca gospodarcza pomiedzy krajami czlonkowskimi oraz
procesy globalizacyjne. Nowoczesna, konkurencyjna Europa wymaga bez watpienia od-
powiedniego systemu nadzoru, ktéry bedzie petnil role europejskiego straznika. Znane sa
efekty nieskoordynowanych dziatan krajowych instytucji nadzoru finansowego, ktére nie
pomogly w dostatecznym stopniu zapobiega¢ kryzysom finansowym. Ponadto widoczny
jest ewidentny brak jakiegokolwiek straznika finansow, ktdry egzekwowatby chociazby
kryteria konwergencji krajow strefy euro. Same uprawnienia Europejskiego Banku Cen-
tralnego s wysoce niewystarczajace i wymagaja zmian. Europa musi zdawac sobie sprawe
z koniecznosci szybkiego reagowania na zachodzace zmiany w gospodarce, gdyz tylko
one mogg wyprowadzi¢ Unie¢ Europejska na $ciezke stabilnego i dtugofalowego wzrostu.

Niniejsze opracowanie ma na celu wskaza¢ najbardziej wrazliwe punkty obecnego
nadzoru europejskiego (a wlasciwie jego braku) nie tylko na rynek europejski ale na
caly system finansowy Unii Europejskiej. Pragnieniem autora bylo uporzadkowanie
obecnych zasad kierujacym nadzorem finansowym w Europie oraz przedstawienie
ogolnego zarysu jego funkcjonowania.

SUMMARY

The integration of financial markets in the European Union is increasing the number
of transactions and show the need of real, overriding supervisory institution. Financial
stability is the key issue for future sustainable growth of EU members. This paper is
describing the main issues of current state of European financial supervisory authorities
and lack of absence the centralized institution. Author characterizes institutional part of
European financial supervisory, rules of cooperation between supervisory institutions in
EU member countries and present the main clues of the report of Larosiere. The article is
ended by short review of needed changes in the European financial supervisory authorities.

mgr Stanistaw Kaszuba, Uniwersytet Mikotaja Kopernika
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