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Problemy ksztaltowania
wspolnotowego nadzoru nad bankami

Streszczenie. Systemy ekonomiczne w gospodarkach rynkowych cechuje zmiennosé
zwigzana z cyklami koniunkturalnymi, ktore w odniesieniu do systemow finansowych
oznaczajq nie tylko ryzyko, ale takze zaklocenia stabilnosci.

Cele sieci bezpieczenstwa finansowego UE powinny respektowac fundamentalne
zasady uczciwej konkurencji, co jest niemozliwe bez dostepu do informacji adresowa-
nej do homo contractor. Jest to szczegolnie wazne w odniesieniu do duzych grup finan-
sowych.

Doktryna TBTF winna by¢ stopniowo wypierana przez zasade adekwatnego par-
tycypowania w kosztach pokrycia ryzyka systemowego generowanego przez instytucje
finansowe.

Poza europeizacjg podmiotow wyposazonych w kompetencje regulatorow rynku
w odniesieniu zwlaszcza do duzych instytucji finansowych, takze ograniczanie wad NUK
(w Basel I11) stanowi pierwszoplanowe zadanie dla sieci bezpieczenstwa sektora finan-
sowego w UE (m.in. wielos¢ metod szacowania minimalnego kapitatu regulacyjnego
i indywidualizacja, zwlaszcza zaawansowanych, metod pomiaru ryzyka. Nadto zato-
zenie, Ze tanio pozyskiwane kompetencje pracownikow regulatora rynku wystarczq
do nalezytej weryfikacji dokonan znacznie lepiej oplacanego i liczniejszego personelu
bankow, jest zbyt kontrowersyjne (problem ryzyka modelu).

Artykut analizuje model, zaproponowany przez Grupe de Larosiére’a, zakladajqcy
wspoldziatanie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, trzech nadzoréw branzowych
(w tym Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego) z krajowymi regulatorami rynku.
Jest probg hermeneutycznego dochodzenia do adekwatnych — do sytuacji ekonomicznej
— Srodkow nadzorczych z oczekiwaniem ich skutecznosci, ktora jest odwrotnie propor-
cjonalna do czasu wymaganego na podjecie decyzji w tym trybie. Sprzecznosc interesow
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efektywnosci zarzqdczej z poszanowaniem partykularyzmow narodowych jawi sie jako
fundamentalne wyzwanie nowej architektury bezpieczenstwa w propozycjach Komisji
Europejskiej. W tej czesci artykutl nawiqzuje takze do zgloszonych w potowie 2010 r.
projektow technicznego ograniczania wielkosci wynagrodzen bonusowych w sektorze
finansowym.

Publikacja zawiera takze analize modelu wspolnotowego nadzoru bankowego we-
dtug kryterium kosztow dzialan nadzorczych, a takze ocene wspolnotowego funduszu
sanacyjnego, jako narzedzia zapewniajgcego finansowanie skutkow dziatan nadzor-
czych.

1. Wstep

Sekularny trend rozwoju cywilizacji dowodzi sukcesywnego poszerzania
spotecznej przestrzeni aktywnosci ludzi i ich organizacji, a takze — co waz-
ne w konteks$cie tych rozwazan — wzrostu roli pienigdza oraz instrumentow
i rynkow finansowych w obrocie gospodarczym zaré6wno w granicach panstw
narodowych, ugrupowan gospodarczych, jak i w skali globalnej. Przetom ty-
sigcleci charakteryzuje bezprecedensowa dynamika wzrostu obrotow finanso-
wych, w tym zwlaszcza tych, za ktérymi nie nastepuje zaden przeptyw towa-
row czy ustug materialnych.

W momencie rozpoczynania si¢ kryzysu finansowego w 2007 r. wartos¢
aktywow finansowych przekraczata 3,5-krotnie §wiatowy PKB i wynosi-
ta okoto 160 trylionow USD. W UE ta wielko$¢ siggata okoto 360% PKB,
a w Stanach Zjednoczonych az 450% PKB!. W roku 2008 catkowita war-
to$¢ Credit Default Swap (CDS) w systemie finansowym oscylowata wokot
60 trylionow USD?.

Na niespotykana w historii skalg rozwija si¢ handel ryzykiem, jako swo-
istym towarem na rynku globalnym, a banki coraz mniej przypominaja nobli-
we instytucje, w ktorych dokonuje si¢ dyskretnych transakeji finansowych.
Staja si¢ natomiast sieciowymi supermarketami finansowymi, sprzedajacy-
mi masowo szeroki asortyment produktéw zarowno bankowych, jak i typo-
wych dla innych segmentow rynku ustug finansowych. Konkurencja migdzy
poszczegdlnymi segmentami rynku ustug finansowych sprawia, ze pomimo
rozlegtych regulacji, odnosnie do podmiotow $wiadczacych te ustugi i obro-
tu instrumentami finansowymi, rynek ten staje si¢ coraz bardziej powigzany
kapitatowo 1 organizacyjnie, a jednocze$nie mniej transparentny dla przecigt-
nego klienta.

' McKinsey Global Institute, Mapping global capital markets: Fifth annual report, pazdziernik 2008 r.
2, Financial Times” z 9 marca 2009 r.
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Biorac pod uwage rozlegtos¢ konsekwencji globalnego kryzysu finanso-
wego drugiej potowy pierwszej dekady XXI w., rodzi si¢ takze pytanie o sku-
teczno$¢ kanatdéw komunikacji oraz profesjonalizm ludzi i instytucji odpo-
wiedzialnych za regulacje wptywajace na stabilno$¢ systemu finansowego?.
Warto zbada¢, dlaczego rozbudowane systemy monitorowania, a nawet wcze-
snego ostrzegania przed ryzykiem kryzysu finansowego nie byty dostatecznie
skuteczne? Praktyka spoleczna stwarza takze zapotrzebowanie na wdrozenie
rozwigzan odpowiadajacych poziomowi rozwoju rynku.

W sytuacji braku ,,dobrej” teorii problemy praktyczne rozstrzyga si¢ cze-
sto na gruncie racjonalnosci metodologicznej. Oglad praktyki zdaje si¢ wska-
zywac na taki charakter ksztaltowania sieci bezpieczenstwa finansowego (ang.
safety net), w tym takze wspolnotowej sieci bezpieczenstwa w ramach Unii
Europejskiej. Przy tym dyskutowany na ptaszczyznie miedzynarodowej cha-
rakter instytucjonalno-kompetencyjny ogniw sieci bezpieczenstwa nosi zna-
miona wptywu decydentéw politycznych oraz gry interesow narodowych.

2. Cele tworzenia sieci bezpieczenstwa finansowego

Systemy ekonomiczne w gospodarkach rynkowych cechuje zmienno$¢
zwigzana z cyklami koniunkturalnymi, ktoére w odniesieniu do systemow fi-
nansowych oznaczaja nie tylko ryzyko, ale takze zaklocenia stabilnosci (ang.
financial instability), zwlaszcza zrownowazonego rozwoju. Innymi stowy:
w gospodarce rynkowej szeroko rozumiane instytucje finansowe, a w szcze-
gblnosci instytucje kredytowe cechuje ryzyko utraty pltynnosci, a nawet wy-
ptacalnosci, do§wiadczenie uczy za$, ze ryzyko to nie ma tylko charakteru
potencjalnego. Wbrew intencjom tworcow i decydentow krajowych i wspol-
notowej sieci bezpieczenstwa dotyczy to takze podmiotow gry rynkowej na
jednolitym rynku europejskim. Z uwagi na negatywne skutki niestabilnosci
finansowej dla gospodarki realnej i dla obywateli*, w niektorych koncepcjach
stabilnos$¢ systemu finansowego, a zwtaszcza bankowego, traktowana jest na-
wet jako dobro publiczne i uzasadnia ingerencj¢ norm prawa i regulatorow
w funkcjonowanie mechanizmu rynkowego, wspotczesnie nawet w wymiarze
globalnym®. Dazenie do zwigkszenia poziomu stabilnosci systemow finanso-

3 Szerzej: J. Szambelanczyk, Kapital spoleczny a globalny kryzys finansowy poczgtku XXI wie-
ku, w: Globalizacja. Szanse, zagrozenia, perspektywy, pod red. P. Deszczynskiego, Zeszyty Nauko-
we WSB w Poznaniu, 23/2009 r.

4 Zwlaszcza w aspekcie bezpieczefstwa oszczednosci obywateli gromadzonych w funduszach
emerytalnych.

5 A. Jurkowska, Swiatowe dobro publiczne, ,,Gazeta Bankowa” z 14.02.2005 r., s.32.
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wych stanowi gtdéwng determinante architektury sieci bezpieczenstwa finan-
sowego UES.

Cele sieci bezpieczenstwa finansowego UE powinny respektowaé funda-
mentalne zasady uczciwej konkurencji. Jest to szczegdlnie wazne w odnie-
sieniu do duzych grup finansowych, ktérych znaczenie dla gospodarki moze
by¢ wykorzystane do usprawiedliwiania jawnych lub ukrytych gwarancji ze
stron wtadz publicznych. Takie gwarancje prowadzi¢ moga do nasilania si¢
zjawiska moral hazard, ktore przejawia si¢ w podejmowaniu nadmiernego
ryzyka, bazujacego na prakseologicznie racjonalnym, a aksjologicznie niedo-
puszczalnym, przeswiadczeniu o zapewnieniu przez panstwo ochrony przed
skutkami nierozwaznych decyzji samych instytucji finansowych’. Takze
wzglad na nadmierne i trudne do oszacowania koszty upadtosci duzych grup
finansowych bywa wykorzystywany do racjonalizacji faktu finansowania,
w ciezar wydatkow publicznych, procesow ratowania ptynnosci i ochrony
przed niewyptacalnoscig takich podmiotow. W sposob oczywisty narusza to
zasade rownego dostgpu do pomocy publicznej, ale wpisuje sie¢ w doktry-
n¢ ,,zbyt duzy, zeby upas$¢” (ang. Too-Big-To-Fail) lub ,,zbyt wazny, zeby
upas¢” (ang. Too-Important-To-Fail). W jednym z wariantow doktryna TBTF
— wprost wyrazona w 1984 r. przez Toda Coovera — przeksztalca si¢ w ,,zbyt
powigzany, zeby upasc¢” (ang. Too-Connected-To-Be-Allowed-To-Fail).

Odnotujmy, ze ryzyko systemowe, ktore generujg wielkie instytucje finan-
sowe, jest nie tylko (niewytgcznie) pochodng ich skali, ale przede wszystkim
istotno$ci. To owa istotno$¢ pozwala im na odnoszenie (poki co) sukcesow
w tzw. game of chicken z regulatorami rynku i migdzy innymi postugiwanie
si¢ praktycznie swobodnie dzwigniami finansowymi, z wykorzystaniem inzy-
nierii finansowej, przy jednoczesnym zachowaniu adekwatno$ci wspotczyn-
nika wyptacalnosci.

3. Zarys architektury sieci bezpieczenstwa finansowego

Elementami sieci bezpieczenstwa finansowego sa podmioty wyposazo-
ne w odpowiednie obowigzki i uprawnienia (kompetencje), normy i zasady,
z ktorych czes$¢ przyjmuje posta¢ norm prawnych, dotyczacych dziatalnosci in-
stytucji finansowych, a takze fundusze stuzace realizacji celéw przypisanych do

¢ E. Freitag-Mika, Z. Kotodziejak, W. Putkiewicz, Bezpieczernstwo ekonomiczne we wspolcze-
snym Swiecie, Radom 1996 r., s. 10; Z. Kotodziejak, Bezpieczenstwo ekonomiczne, Teoria i prak-
tyka, £.6dz 1986.

7 E. Yue, Marrying the micro- and macro-prudential dimensions of financial stability — the Hong
Kong experience, BIS Papers, Nr 1 z marca 2001 r., s. 237.
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odpowiednich ogniw tej sieci, wreszcie strumienie, zasoby i kanaty przeptywu
informacji. Z uwagi na ramy niniejszego opracowania, w dalszej czg¢sci uwaga
zostanie skoncentrowana na bankach jako najwazniejszej, poki co, kategorii in-

stytucji finansowej, ktorej przypisuje sie ceche instytucji zaufania publicznego.

Tabela 1. Podstawowe standardy zdrowego systemu finansowego

Kryterium

Standard

Inicjator

POLITYKA

MAKROEKONOMICZNA I INFORMACIJA

Przejrzystos¢ polityki
finansowe;j i pieni¢znej

Kodeks dobrej praktyki

IMF — International Monetary
Found

Przejrzysto$é polityki fiskalnej

Kodeks dobrej praktyki

IMF — International Monetary
Found

Publikowanie danych

System rozpowszechniania
informacji ogdlnych

IMF — International Monetary
Found

i specjalnych
INFRASTRUKTURA INSTYTUCJONALNA I RYNKOWA
Niewyplacalnosé Zasady i wytyczne Word Bank

postepowania w przypadku
niewyplacalnosci

Zarzadzanie korporacyjne

Zasady zarzadzania
korporacyjnego

OCDE - Organisation for
Economic Co-operation and
Development

Rachunkowo$¢

Miegdzynarodowe standardy
rachunkowosci

IASB — International
Accounting Standard Board

Rewizja finansowa

Miegdzynarodowe standardy
prowadzenia audytu

IFAC — International
Federation of Accountants

Platnosci i rozliczenia

Podstawowe zasady
dla waznych systemow
platniczych

CPSS — Committe on Payment
and Settlement Systems

Niepodzielno$¢ rynku

40 rekomendacji dla dziatan
finansowych dotyczacych
prania pieniedzy

FATF — Financial Action Task
Force

REGULACIJE I NADZOR FINANSOWY

Nadzo6r bankowy

Podstawowe zasady
efektywnego nadzoru
bankowego

BCBS — Basel Committee on
Banking Supervision

Regulacja rynku papieréw
warto$ciowych

Cele i zasady regulacji rynku
papieréw wartosciowych

1I0SCO - International
Organization of Securities
Commissions

Nadzor ubezpieczeniowy

Podstawowe zasady
w zakresie ubezpieczen

IAIS — International
Association of Insurance
Supervision

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie materialéw instytucji inicjujacych.
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Waznym elementem szeroko rozumianej sieci bezpieczenstwa finansowego
sg autoograniczenia stosowane przez banki, zgodnie z postulatem prudential ma-
nagement. Znaczenie tego rozwigzania podkreslaja zaawansowane modele szaco-
wania ryzyka w ramach Il Filaru Nowej Umowy Kapitatowej (NUK). Naturalnie
przywotywanie NUK nie moze abstrahowa¢ od opublikowanych w grudniu 2009
r. zatozen Bazylei ITI%. Wérod gtéwnych postanowien projektowanej Bazylei 11
wymienia si¢: restrykcyjng definicje funduszy wiasnych pierwszej kategorii,
wyzszy wymog kapitatowy na transakcje kapitatowe na instrumentach pochod-
nych i akcjach, nowe wymogi dotyczace stosowania ratingdw wewngtrznych,
bardziej restrykcyjne zasady dotyczace zarzadzania ptynnoscig oraz sankcje za
niespetnienie wymogow kapitatowych. Nowe zdefiniowanie funduszy wtasnych
przejawi si¢ w koniecznosci utrzymywania funduszy podstawowych na poziomie
8% aktywow wazonych ryzykiem, a nie jak dotychczas 4%. Ograniczone beda
takze mozliwosci wykazania dochodow krotkoterminowych 1 koniecznosci ko-
rekty o ujemng wyceng biezaca instrumentow finansowych w portfelu banku’.

Istotnym elementem sieci bezpieczenstwa finansowego sg takze reguly rze-
telnego informowania rynku o sytuacji ekonomiczno-finansowej bankow. Abstra-
hujac od kwestii racjonalnosci homo contractor'’, mozna bez wigkszego ryzyka
przyjaé, ze wiedza o ryzykach generowanych przez transakcje migdzybankowe,
czy szerzej na rynku finansowym, ma charakter ,,prewencyjny” i zmniejsza praw-
dopodobienstwo nadmiernego angazowania si¢ w transakcje z podmiotami za-
grozonymi niewyptacalnoscia, co samo przez si¢ przyczynia si¢ do stabilno$ci
systemu, przez faktyczng marginalizacj¢ podmiotow podwyzszonego ryzyka.

Tabela 2. Przyktadowe dziatania zapobiegajace destabilizacji systemu bankowego

Ramy organizacyjno- | Rozwdj sieci placowek banku w réznych regionach
-instytucjonalne (dywersyfikacja geograficzna)

Roéznicowanie oferty ustug bankowych w segmencie depozytowym
i kredytowym (dywersyfikacja przedmiotowa)

Ustugi dla instytucji rynku kapitalowego i ubezpieczeniowego
Standardy kwalifikacyjne w bankowosci

Corporate Governance ze szczegdlnym uwzglednieniem bankow
uplasowanych na rynku gietdowym

Inne

§ Basel Committee on Banking Supervision, Strengthening the resilience of the banking sector,
17 grudnia 2009 .

* www.finanse.egospodarka.pl, Czy polskie banki spetniaja wymogi Basel III.

10 Przekonujgca wydaje si¢ teoria ograniczonej racjonalno$ci autorstwa H. Simon’a, zapre-
zentowana w Theories of Decision Making in Business Organizations (American Economic
Review, 1959), czy nawigzujaca do niej teoria racjonalno$ci intencjonalnej, takze wpisujaca
si¢ w nurt nowej ekonomii instytucjonalnej.
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cd. tabeli 2

Regulacje i nadzor Niezaleznos$¢ banku centralnego i polityka silnego pienigdza
Licencjonowanie (w tym zgoda na obsadg¢ niektorych stanowisk)
Normy kapitalowe i ostroznosciowe

Zasady zachowania plynnos$ci

Badanie sprawozdan finansowych

Skuteczno$¢ publicznego nadzoru nad bankami (w tym
rekomendacyjnych, a nie tylko stanowczych rozstrzygnig¢ regulatora)
Skuteczno$¢ wewnatrzérodowiskowych regut samoregulacyjnych

Inne
Ochrona Bezposrednie inwestycje kapitatowe
przed Wykup niektérych aktywow ze srodkéow publicznych
upadloscia Fuzje wspierane srodkami publicznymi lub przywilejami finansowymi

Pomoc banku centralnego w zakresie ptynnos$ci

Pomoc skarbu panstwa w zakresie ptynnosci

Pozyczki na realizacje programow naprawczych

Inne

Upadtos¢ banku Ubezpieczenie depozytow

Gwarancje Skarbu Panstwa dla deponentéw

Dofinansowanie przejecia ,,chorego” banku

Transakcje zakupu czgéci lub przedsigbiorstwa ,,chorego” banku

Inne
Doktryna TBTF Nacjonalizacja ,,chorego” banku o strategicznym znaczeniu dla systemu
i TITF Akcje ratownicze dla sanacji strategicznego banku

Inne

Zrodho: Opracowanie whasne na podstawie M. Roth, ,, Too-Big-To-Fail” and the Stability of the Banking
System: Some Insights From Foreign Countries, ,,Business Economics” 1994 nr 4, s. 48; E. P. M.Gardener,
P. Molyneux, Powrot do doktryny TBTF': postgpowanie wobec bankow strategicznych zagrozonych upadtoscig,
»Bezpieczny Bank” 1998 nr 1, s. 23-54.

4. Status quo w zaKkresie nadzoru nad bankami w UE

W UE obowigzuje zasada harmonizacji regulacji w zakresie nadzoru nad
bankami w panstwach cztonkowskich jako przejaw preferowania ustanawia-
nia minimalnych standardéw nad ujednoliceniem rozwigzan, przynajmniej
tak dtugo, jak nie prowadzi to do niepozadanych perturbacji w zachowaniach
podmiotéw w uktadzie transgranicznym na rynku wspolnotowym (np. poziom
gwarancji depozytoéw).

Kluczowe znaczenie dla ksztattowania infrastruktury sieci bezpieczenstwa
systemu bankowego miato wdrazanie Strategii Rozwoju Rynku Ustug Finan-
sowych (ang. Financial Services Action Plan — FSAP) przyjetego w 1999 r.
i zasadniczo ukonczonego w 2004 r."" W konteks$cie poruszanej problematyki

"W ramach FSAP opracowano ok. 30 dyrektyw wspdlnotowych zwigzanych z budowa jedno-
litego rynku finansowego. Szerzej: www.financial-services-action-plan.com.
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kluczowy charakter majg dyrektywy o adekwatnosci kapitatlowej (Dyrektywy
2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r.
w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci przez instytucje kredy-
towe'? oraz Dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnos$ci kapitatlowej firm inwestycyjnych
i instytucji kredytowych'®), gdyz traktujg one bezposrednio o wyptacalno-
$ci instytucji kredytowych, co pozwala delimitowaé¢ podmioty niewyptacal-
ne od wyptacalnych. Wspomniane dyrektywy sg istotnym sktadnikiem FSAP
i w zatozeniu winny modernizowa¢ ramy adekwatnosci kapitatlowej dla insty-
tucji kredytowych 1 przedsigbiorstw inwestycyjnych, co jest kluczowe przy
opisywaniu zagrozen niewyptacalno$cia.

W obowigzujacym modelu nadzor nad rynkiem bankowym w UE opar-
ty jest na nastepujacych zalozeniach fundamentalnych: wlasciwosci panstw
macierzystych w sprawowaniu nadzoru bankowego, wspotpracy nadzorow
krajowych w zwigzku ze sprawowanym nadzorem'* oraz harmonizacji regut
ostroznosciowych. Nadzoér sprawowany przez panstwo macierzyste winien
dotyczy¢ miedzy innymi wyplacalnosci bankéw (instytucji kredytowych)
oraz stabilnos$ci systemu. Z kolei wtasciwe wladze nadzorcze panstwa gosz-
czacego majg prawo do nadzoru ptynnosci finansowej oddzialu instytucji
kredytowej oraz przestrzegania przez nig wymogoéw krajowej polityki pie-
ni¢znej'’. Warto podkresli¢, ze powotanie Europejskiego Banku Centralnego
1 wprowadzenie euro nie mialo wptywu na instytucjonalng zmian¢ w organi-
zacji nadzoru bankowego w UE'.

Podziat odpowiedzialnosci za nalezyty nadzoér nad wyptacalnoscig danej
instytucji kredytowej i ptynnoscig jej oddziatow w poszczegdlnych panstwach
czlonkowskich jest zrodtem dysfunkcjonalno$ci regut nadzoru sanacyjnego,
z uwagi na oddzielanie korzysci z dzialalnos$ci i kosztow fiskalnych sanacji
lub upadtos$ci, co generuje ryzyko podsycania nacjonalizméw. W warunkach
kryzysu prawdopodobne jest akumulowanie §rodkéw w kraju macierzystym
holdingu bankowego, poprzez dazenie do poprawy sytuacji podmiotu domi-

12 Dziennik Ustaw Unii Europejskiej (Dz.U.UE.L). z 2006 1., Nr 177, poz. 1.

13 Ibidem, poz. 201.

4 Zasady opisane w dyrektywach o adekwatnosci kapitalowej sg rozbudowywane o porozu-
mienia bilateralne nadzorcoéw. Moga one dawaé nadzorowi z panstwa goszczacego mozliwosé
uczestniczenia w inspekcjach przeprowadzanych przez panstwo macierzyste w centrali instytucji
kredytowej dominujacej wobec filii z panstwa goszczacego. Por. W. Kwasniak, Obecne i przyszie
zmiany roli polskiego banku centralnego w zakresie nadzoru bankowego, w: Konkurencyjnosé sek-
tora bankowego po wejsciu Polski do UE, Zeszyty BRE Bank — CASE nr 76 z 2005r., s.19.

5" A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczenstwo rynku finansowego w swietle prawa UE, Warszawa
2008, 5.220.

16-Q. Szczepanska, Funkcja stabilnosci finansowej w Eurosystemie, ,,Bank i Kredyt” 2004, nr 6,
s. 10.
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nujacego kosztem spoélek zaleznych z innych panstw czlonkowskich. Taki
zabieg jest racjonalny z punktu widzenia nadzoru macierzystego, a zarazem
kosztowny i nieakceptowalny dla panstwa goszczacego. W opisanych oko-
licznosciach nadzor macierzysty nad holdingiem bankowym, niewykorzystu-
jacy mozliwych drog transferu korzysci z zagranicznych filii do narodowe;j
centrali, de facto dziatatby na szkode swojego kraju'’.

Narodowy charakter nadzoru bankowego nie stoi w sprzecznosci z mo-
delem nadzoru skonsolidowanego z dominacja regulatora z kraju uzyskania
licencji przez instytucje kredytowa (holding bankowy lub konglomerat finan-
sowy). Taki nadzor bazuje, po pierwsze, na uznaniu kompetencji organdw
nadzoru panstwa, ktore wydato licencj¢ instytucji kredytowej przez panstwo
goszczace (mimo iz wspomniane skutki wystepuja bezposrednio w tymze
panstwie goszczacym), po wtore, na wspotpracy regulatorow z panstwa ma-
cierzystego i goszczacego.

W ujeciu dogmatycznym, zgodnie z aktualnie funkcjonujagcym mode-
lem nadzoru, mamy do czynienia z rozbudowanymi kompetencjami nadzoru
z poziomu panstwa cztonkowskiego, a nie z nadzorem europejskim (ponad-
panstwowym), czyli takim, ktory zakotwiczony jest juz pierwotnie na pozio-
mie Wspolnoty i ma tak samo ponadnarodowy charakter, z punktu widzenia
miejsca uzyskania licencji przez instytucj¢ kredytowa, jak i innych panstw
cztonkowskich. Narodowego charakteru nadzoru bankowego nie zmieniajg
uzgodnienia pomiedzy lokalnymi regulatorami rynku lub ministrami finan-
sOw lub bankami centralnymi'®. Brak sformalizowanych, a przede wszystkim
czytelnych sankcji na wypadek naruszenia takich uzgodnien czyni je rozwia-
zaniami de facto ,,ornamentacyjnymi”.

Na poziomie panstwa czlonkowskiego pozostawiono takze odpowie-
dzialno$¢ za system gwarantowania depozytow (zasadniczo bazuje si¢ na
kryterium terytorialnego lokowania depozytéw przez klientow), a takze od-
powiedzialno$¢ cywilnoprawna, fiskalng i karng zwigzang z nierozwaznym
zarzadzaniem instytucjg kredytowa o wymiarze wspélnotowym.

Ramy tego opracowania uniemozliwiajg uwzglednienie w rozwazaniach
zasad funkcjonowania systemu gwarantowania depozytow'® jako bardzo waz-
nego elementu sieci bezpieczenstwa finansowego UE, podobnie jak regut wy-

17 L. Pawlowicz, Proces Lamfalussy’ego w praktyce, w: Polskie Forum Strategii Lizbonskiej,
Niebieska Ksi¢ga z 2003 r., cz. V, Liberalizacja i integracja rynku ustug finansowych w Unii Euro-
pejskiej, Gdansk 2003, s. 55.

18 E. Strejber, w: Czy jestesmy gotowi poradzi¢ sobie z kryzysem bankowosci transgranicznej
w Europie? Niestety odpowiedz brzmi nie!, w: Problemy integracji rynku finansowego w UE, pod
red. L. Pawlowicza, ,, Transformacja Gospodarki” 2006, nr 112, IbnGR Gdansk.

1 Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 30 maja 1994 r.w sprawie
systemow gwarancji depozytow, Dz.U. UE L z dnia 31 maja 1994 r.
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znaczajacych Europejskiemu Bankowi Centralnemu funkcje pozyczkodawcy
ostatniej instancji.

5. Wymogi kapitalowe jako podstawa budowania
sieci bezpieczenstwa finansowego w UE

Jezeli apriorycznie przyjmie si¢, ze publiczny, zewnetrzny nadzor nad ban-
kami jest fundamentem sieci bezpieczenstwa finansowego w $wiecie, to wymo-
gi kapitatowe stawiane bankom jawig si¢ jako podstawowy czynnik chronigcy
system przed niestabilnos$cia.

Regul ostroznosciowych, wdrazanych przez dyrektywy o adekwatnosci
kapitalowej, nie mozna rozpatrywa¢ w oderwaniu od Nowej Umowy Kapita-
towej?® (NUK, New Basel Capital Accord)*'. Wspomniane dyrektywy wprowa-
dzaja do systemu regut wspolnotowych zapisy zawarte w NUK, a dotyczace:
minimalnych wymogéw kapitatowych (powigzanych m.in. z ryzykiem kredy-
towym i rynkowym), dyscypliny rynkowej oraz proceséw zarzadzania ryzy-
kiem w banku.

Korzyscia, azarazem potencjalnym zagrozeniem dla stabilnosci systemu, jest
uelastycznienie metod pomiaru ryzyka dziatalno$ci banku, czyli w ostatecznym
rachunku ryzyka jego wyptacalnosci, co pociaga za sobg indywidualizacj¢ ocen
poszczegdlnych instytucji. Istota wspomnianej ,,indywidualizacji” jest ocena
adekwatnosci stosowanych metod oceny ryzyka kredytowego i operacyjnego
z perspektywy wyliczenia wymogow kapitatowych.

Przed przyjeciem Basel II adekwatno$¢ kapitalowa banku byla mierzona
wspotczynnikiem wyptacalnosci, czyli relacjg funduszy wiasnych do aktywow
i zobowigzan pozabilansowych wazonych ryzykiem. Takie rozwigzanie pokry-
wato ryzyko kredytowe, ale nie uwzgledniato dostatecznie ryzyka operacyj-
nego (czyli zgodnie z Dyrektywa 2006/48/WE ,ryzyka straty wynikajacego
z nieodpowiednich lub zawodnych procedur wewnetrznych, bledow ludzi
i systemow lub ze zdarzen zewnetrznych, obejmujacych takze ryzyko prawne”)
i ryzyka rynkowego (czyli ryzyka walutowego, ryzyka stopy procentowej
i ryzyka zmiany ceny)*. NUK ma w zatozeniu zapewnia¢ wyposazenie banku

20 NUK zastepuje Bazylejska Umowe Kapitatowa (Basel I) uchwalong w 1988 r. przez Bazylej-
ski Komitet ds. Nadzoru Bankowego. NUK zostata uzgodniona w czerwcu 2004 r. przez Bazylejski
Komitet ds. Nadzoru Bankowego (Basel Committee on Banking Supervision) 1 zatwierdzona przez
prezesow bankoéw centralnych oraz przewodniczacych organdow nadzoru bankowego panstw grupy
G-10.

21 Basel II, www.bis.org/publ/bcbs128.pdf.

22 S, Bereza, Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, Warszawa 1995.
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w kapitat adekwatny dla jego profilu ryzyka (profilu prowadzonej dziatalno-
$ci), czyli zapewnié, by kapitat regulacyjny banku, ktérego minimalny poziom
wyznacza si¢ na podstawie norm ostroznosciowych, nie byt wyzszy niz realny
kapital ekonomiczny.

Poza ramy tego opracowania wykraczajg poglebione rozwazania na temat
struktury NUK, ale warto odnotowa¢ koncepcj¢ trzech filaréw pomiaru ade-
kwatnosci kapitatowej. I Filar NUK (odnoszac go do Basel 1) zawiera znaczace
zmiany w traktowaniu ryzyka kredytowego oraz wprowadza wymogi kapitato-
we z tytulu ryzyka operacyjnego, zasadniczo nie modyfikujac zasad dotyczg-
cych ryzyka rynkowego.

Fundamentalne znaczenie w ramach I Filaru ma mozliwo$¢ wykorzystania
przez banki wlasnych, wewnetrznych modeli szacowania ryzyka kredytowego.
Oprocz metody standardowej (ratingdw zewnetrznych?*) dopuszczono metode
ratingdéw wewnetrznych (IRB), wykorzystujaca wewnetrzne charakterystyki
ryzyka kredytowego na potrzeby szacowania wymogow kapitalowych?*.

Z kolei ryzyko operacyjne moze by¢ mierzone w UE modelem prostym
(BIA%, TSA?, ASA?") lub z wykorzystaniem zaawansowanego modelu obli-
czeniowego, wykorzystujacego kryteria iloSciowe i1 jakoSciowe wymienione
w zatgczniku X do Dyrektywy 2006/48/WE, po uprzedniej akceptacji regula-
tora rynku.

W ramach II Filaru, czyli analizy nadzorczej, banki majg stosowaé we-
wnetrzne procesy oceny kapitalu ekonomicznego oraz ustala¢ docelowy kapitat
zgodny z profilem ryzyka w konkretnym otoczeniu nadzorczym?®®. Winny row-
niez szczego6lng uwage ktas¢ na konsekwencje fazy cyklu koniunkturalnego,
w ktorym si¢ znajduja i uwzgledniac ryzyka nieobjete I Filarem, w tym ryzyko
pltynnosci.

W ramach III Filaru, czyli dyscypliny rynkowej, banki sa zobowigzane do
rzetelnego ujawniania informacji na temat profilu ryzyka, ktory je charakteryzuje

2 W metodzie tej waga ryzyka zalezy od ratingu nadanego przez zewnetrzng uznang agencje
ratingowa (External Credit Assessment Institution lub Export Credit Agency).

2 IRB ma dwie odmiany: podstawowa Foundation Approach, ktora cze$ciowo bazuje na kali-
bracji parametréw dokonanej przez regulatora rynku, oraz Advanced Approach, wolng od parame-
tryzyacji dokonanej przez nadzor.

% Basic Indicator Approach, bedacy iloczynem $redniego zysku brutto z ostatnich 3 lat i wskaz-
nika ustalonego przez regulatora rynku.

2 Standardised Approach, bazujacy na podziale dzialalno$ci banku na obszary operacyjne, dla
ktérych obliczane sa specyficzne wymogi kapitatowe.

2 Alternative Standardised Approach, bedacy wariacjg metody standardowej i dopuszczajacy
pewna segmentacje dziatalnosci (za zgoda regulatora rynku) celem whasciwego obliczenia wymo-
gow kapitatowych.

28 Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego, Konsultacje i wdrozenie postanowier Nowej Umo-
wy Kapitatowej w sektorze bankowym w Polsce, dokument konsultacyjny, styczen 2005 r., s. 5.
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oraz poziomu kapitalizacji. Jawno$¢ zostata uznana za uzyteczne narzedzie dla
uczestnikow gry rynkowej do utrzymania nalezytej dyscypliny finansowe;j.

Rosngca transparentno$¢, czyli postgpujaca jawnos¢ informacji o instytu-
cjach kredytowych? oraz wigksza ich przejrzystos¢ zwiekszaja dyscypling ryn-
kowa instytucji kredytowych, stajac si¢ w istocie czynnikiem wzmacniajgcym
sie¢ bezpieczenstwa finansowego.

Dysfunkcjonalno$s¢ NUK wiaze si¢ z wielo$cig metod szacowania minimalne-
go kapitatu regulacyjnego i indywidualizacjg, zwlaszcza zaawansowanych metod
pomiaru ryzyka, co istotnie zwigksza ryzyko modelu. Takze zatozenie, Ze taniej
pozyskane na rynku pracy kompetencje pracownikow regulatora rynku wystar-
cza do nalezytej weryfikacji dokonan znacznie lepiej optacanego i liczniejszego
personelu bankéw, wydaje si¢ zbyt idealizujgce. Ten sam zarzut sformutowac
mozna wobec jawno$ci danych prezentowanych przez banki, ktore ze wzgledu
na swoje skomplikowanie i tak de facto pozostaja nieczytelne dla przytlaczaja-
cej wigkszosci odbiorcoOw ustug bankowych. Czym innym jest bowiem jawno$¢
materialna, czyli dostepnos¢ zrozumiatych informacji, a czym innym jawno$¢
formalna, bgdgca procesem prezentacji niezrozumiatych danych.

W $wiecie idealnym zasady obliczania minimalnego kapitatu regulacyjnego
dla banku, przyjete w NUK, powinny wystarcza¢ do utrzymania ptynnosci i za-
chowania wyptacalnosci banku. Globalny kryzys finansowy z lat 2007-2009 do-
wiodt, ze niedoszacowanie ryzyka modelu i procykliczno$é NUK istotnie ostabia
caty system.

Ryzyko modelu nalezy rozumie¢ takze dostownie. Banki i agencje ratingowe,
tak samo jak i regulatorzy rynku, postuguja si¢ stosunkowo prostymi modelami
prognozowania zachowan rynkowych. Modele te czesto zaktadajg ,,umiarkowa-
ng losowos$¢” fluktuacji rynku, odrzucajac tzw. ,,dzikg losowos$¢” w rozumieniu
Benoita Mandelbrota, ktory uznaje, ze ryzyko jest skoncentrowane w kilku rzad-
kich i trudnych do prognozowania, chociaz ekstremalnych ze wzgledu na skutki,
zdarzeniach rynkowych*’.

Rozwigzania szczegdtowe z zakresu wyptacalnosci transponowane z NUK do
Dyrektywy 2006/48/WE sa podstawa zadania od instytucji kredytowych utrzy-
mywania funduszy wlasnych na poziomie, ktory zawsze pokrywa lub przewyz-
sza sume taczng wymogoéw kapitalowych w odniesieniu do catej dziatalno$ci,
w tym migdzy innymi w zwigzku z ryzykiem kredytowym i ryzykiem ,,rozmy-
cia’!, na poziomie 8% sumy kwot ekspozycji wazonych ryzykiem. Uszczegoto-

» Migdzy innymi Komitet Bazylejski, by pomoc uczestnikom rynku w ocenie adekwatnosci ka-
pitatowej zaleca: bank powinien, co najmniej w okresach rocznych, ujawnia¢ poziom wspotczynni-
ka kapitalowego opartego na ryzyku, obliczonego zgodnie z metodologia zalecang przez Komitet.

30 G. Sorman, Oswajanie globalnego rynku, ,,Dziennik” z 22-23 sierpnia 2008 1., s. 15.

31 Ryzyko rozmycia” oznacza — w rozumieniu art. 4 pkt 24 Dyrektywy 2006/48 — ryzyko zmniej-
szenia kwoty naleznej poprzez kredyty gotowkowe lub niegotdéwkowe udzielane dtuznikowi.
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wienie minimalnego poziomu funduszy wlasnych instytucji kredytowej zawarto
w art. 75 Dyrektywy 2006/48/WE i art.18 Dyrektywy 2006/49/WE.

Dyrektywy o adekwatnosci kapitatowej zapewniaja wzglednie spojne sto-
sowanie na terytorium UE wobec wszystkich bankdéw, zmienionych ramowych
zasad konwergencji metod pomiaru kapitalu oraz standardéow kapitatlowych
w zamysle Basel IT dedykowanych bankom aktywnym mig¢dzynarodowo?.

6. System nadzoru finansowego wedlug Grupy de Larosiére’a

W Unii Europejskiej nie zostal osiggniety konsensus w sprawie docelowego
modelu srodkow regulacyjnych (a zwlaszcza sanacyjnych) stosowanych wobec
holding6éw finansowych z udziatem instytucji kredytowych. Szybko zmieniajacy
si¢ rynek ushug finansowych oraz kryzysy bankowe intensyfikuja prace zmierza-
jace do wypracowania takiego modelu. Ostatnia dekada przyniosta dynamicz-
ny wzrost znaczenia instytucji kredytowych operujacych nie tylko w panstwie
uzyskania licencji. Na koniec roku 2008 Europejski Bank Centralny raportowat
o0 43 instytucjach kredytowych prowadzacych dziatalnos$¢ statutowa w co naj-
mniej trzech panstwach cztonkowskich UE. W tej grupie dziewie¢ grup kapitato-
wych byto zaliczanych do kategorii ,,duzych bankow paneuropejskich’™.

Terytorialne rozszerzanie dziatalno$ci przez instytucje kredytowe i czerpanie
rzeczywistych badz spodziewanych korzysci z tytutu synergii prowadzonego biz-
nesu wynika m.in. z:

— ilosciowo i jakoSciowo rosngcego rynku ustug bankowosci, zwlaszcza
ustug bankowych $wiadczonych z wykorzystaniem sieci teleinformatycz-
nych,

— rozwoju narzedzi informatycznych utatwiajacych centralizacje funkcji
back-office’n, w tym dziatalno$ci pionow rachunkowosci i kontrolnych
(uwzgledniajac dzialy compliance),

— rosngcego popytu na ustugi $wiadczone transgranicznie ze strony rosngcej
liczby klientow prowadzacych transgraniczng dziatalnos¢,

— racjonalizacji zarzadzania ryzykiem poprzez jego centralizacje.

Wszystko to prowadzi do przeksztatcania si¢ zdezintegrowanego rynku ustug
bankowych, na ktérym na koniec 2008 r. wcigz dziatato okoto 8300 podmiotow,

32 Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego, International Convergence of Capital Measu-
rement and Capital Standards: A Revised Framework (,,Zmienione ramowe zasady dla migdzyna-
rodowej konwergencji metod pomiaru kapitatu oraz standardow kapitatowych”), Bank Rozliczen
Mi¢dzynarodowych (Bank for International Settlements, BIS), czerwiec 2004 r.

33 Tak w referacie L. Pawlowicza: ,,Kto zaptaci za kryzys bankowy na europejskim rynku finan-
sowym? Propozycje rozwigzan”, niepubl.
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w rynek ponadpanstwowych grup kapitalowych z udzialem instytucji kredyto-
wych i generuje dodatkowe ryzyka systemowe. Ow proces integracji rynku ustug
bankowych obnaza archaiczno$¢ i niedostatki rozwigzan nadzorczych przyjetych
w UE w dobie mozliwych kryzysow bankowych. Podstawowe niedostosowa-
nie przyjetych rozwigzan do zmieniajacego si¢ rynku polega na utrzymaniu na
poziomie panstwa cztonkowskiego UE odpowiedzialno$ci za nadzor bankowy,
przy ogdlnowspolnotowych skutkach niewyplacalnosci instytucji kredytowych,
operujacych w roznych czgéciach wspdlnego rynku (instytucje kredytowe o wy-
miarze wspolnotowym).

Istotnym etapem poszukiwania dobrego modelu nadzoru finansowego,
zwlaszcza nadzoru bankowego, okazat sie¢ Raport Grupy de Larosiére’a*. Zglo-
$zono w nim propozycje stworzenia, pod auspicjami i przy logistycznym wspar-
ciu ze strony Europejskiego Banku Centralnego (EBC), nowego organu, czyli
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Sytemowego (ERRS), ktora powinna gromadzi¢
i analizowa¢ wszelkie informacje istotne dla stabilnosci finansowej, a odnosza-
ce si¢ do warunkow makroekonomicznych i sytuacji makroostroznosciowej we
wszystkich sektorach posrednictwa finansowego.

Kolejna propozycja zawarta w Raporcie zmierza do stworzenia Europejskie-
go Systemu Nadzoru Finansowego (ESNF), ktory powinien mie¢ posta¢ zde-
centralizowanej sieci. W jej ramach nadzor biezacy bylby sprawowany przez
krajowe organy nadzoru, a w miejsce Komitetu Europejskich Organow Nadzoru
Bankowego (CEBS), Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru ds. Ubezpieczen
i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (CEIOPS) i Komitetu Europejskich
Organow Nadzoru nad Rynkiem Papieréw Wartosciowych (CESR) zostatyby
stworzone trzy nowe europejskie organy nadzoru, ktérych rola bytaby koordyna-
cja stosowania standardow nadzorczych i gwarantowanie intensywnej wspotpra-
cy pomigdzy organami krajowymi.

W drugim etapie, zaplanowanym na lata 2011-2012, nalezatoby — w opinii
Grupy de Larosiére’a — wyposazy¢é nowe europejskie organy nadzoru w swoj
wlasny, autonomiczny budzet wspotmierny do ich obowigzkow. Z kolei prawo
do wiazacej mediacji migdzy krajowymi organami nadzoru oraz prawo do przyj-
mowania wigzacych podmioty nadzorowane standardow, zostaty pomyslane jako
kluczowe kompetencje nowych organdw szczebla wspolnotowego. Z drugiej
strony, krajowe organy nadzoru powinny by¢ nadal w pelni odpowiedzialne za
biezacy nadzor nad przedsigbiorcami.

Funkcja wczesnego ostrzegania przez Europejskg Rade ds. Ryzyka Syste-
mowego jest wykonalna, przy zapewnieniu temu organowi odpowiednio kompe-
tentnego personelu i dostgpu do baz danych (nalezytej jako$ci). Natomiast Eu-

3 Report of The High-Level Group on Financial Supervision in The UE, Bruksela 25 lutego
2009 r.
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ropejski System Nadzoru Finansowego sktadajacy si¢ z 3 organdw na poziomie
wspoélnotowym i 27 organdw na poziomie krajowym?, nie bedzie w stanie podej-
mowac¢ skutecznych dziatan w czasie kryzysu, w dynamicznie zmieniajacej si¢
sytuacji rynkowej i to jeszcze po uprzednim zapewnieniu elementarnej spojnosci
dziatan z EBC. Funkcjonowanie sieci organow realizujacych wspdlny cel zwykle
prowadzi do rozmycia odpowiedzialnosci za decyzje®®, nie wspominajgc o czasie
wymaganym na jej wypracowanie i duzym ryzyku braku zgodnosci co do wspdl-
nej platformy kosztowej, czyli dystrybuowania kosztow poczynan nadzorczych,
zwlaszcza sanacyjnych.

Jedno$¢ w wielosci, ktora charakteryzuje UE, moze okaza¢ si¢ determinantg
porazki systemu zaproponowanego przez Grup¢ de Larosiére’a, gdyz model ten
milczaco zaktada przetamanie lub co najmniej zasadnicze ograniczenie partyku-
laryzmow narodowych. Jest to mozliwe, ale zwykle wymaga czasu i rozlicznych
wielostronnych konsultacji, natomiast decyzje nadzorcze, w szczegolnosci zwig-
zane z sanacja nieautonomiczng, powinny zapada¢ niezwlocznie, a organ bedacy
no$nikiem kompetencji nadzorczej winien zarazem by¢ gldéwnym dysponentem
srodkow finansowych (narzedzi finansowych), ktérych wykorzystanie warunkuje
prakseologiczng skuteczno$¢ podejmowanych dziatan.

Koncepcje Grupy de Larosiére’a zasadniczo staty si¢ propozycjami Komisji
Europejskiej, przy czym do lata 2010 r. nie udato si¢ wypracowa¢ wspdlnej plat-
formy pomigdzy Parlamentem Europejskim i ministrami finanséw obradujacymi
jako Rada Europejska. Ko$cig niezgody jest miedzy innymi ostateczny charakter
decyzji regulatora unijnego, bez mozliwosci jego przetamywania przez panstwa
cztonkowskie, ale takze rezygnacja z aspiracji narodowych, w imi¢ efektywnosci
nadzoru. W tym kontekscie Parlament Europejski opowiada si¢ za umieszcze-
niem wszystkich trzech organéw mikroostroznosciowych we Frankfurcie nad
Menem, podobnie jak zajmujacej si¢ nadzorem makro Europejskiej Rady ds. Ry-
zyka Systemowego (European Systemic Risk Council — ESRC).

Aktualnie obserwujemy takze probe¢ ksztalttowania sieci bezpieczenstwa po-
przez oddziatywanie na zasady wynagradzania kadry zarzadzajacej instytucji fi-
nansowych, co nie byto akcentowane przez Grupe de Larosiére’a. Jak si¢ wydaje,
do najwazniejszych propozycji zaliczy¢ mozna:

— ograniczenia systemow premiowych maja dotyczy¢ wylacznie 0sob po-
dejmujacych decyzje wplywajace na poziom ryzyka ponoszonego przez
instytucj¢ finansowa,

— polityka wynagrodzen powinna by¢ zgodna z wielko$cig instytucji, jej

35 T to tylko przy zalozeniu istnienia nadzoru skonsolidowanego na poziomie panstwa czton-
kowskiego.

36 Granica pomigdzy biezacym nadzorem zlokalizowanym w panstwie cztonkowskim a niebie-
zacym nadzorem zlokalizowanym na poziomie wspolnotowym z natury swej nie jest ostra.
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wewngtrzng strukturg oraz zakresem i stopniem komplikacji §wiadczo-
nych ustug,

— wynagrodzenie powinno by¢ uzaleznione od wynikow indywidualnych
oraz wynikow instytucji,

— state 1 zmienne sktadniki wynagrodzenia powinny pozostawa¢ w odpo-
wiedniej proporcji,

— wyplata przewazajacej czgsci bonusowego wynagrodzenia powinna by¢
odpowiednio odtozona w czasie ( min. 3 lata) i powigzana z przyszta kon-
dycja instytucji finansowej,

— problemy instytucji finansowej w przysztosci miatby wplywaé na wiel-
kos¢ wynagrodzenia bonusowego z przesztosci®’.

Sceptycznie nalezy oceni¢ efektywnos$¢ i racjonalno$¢ wspdlnotowego od-
dzialywania na zasady wynagradzania kadry zarzadzajacej prywatnych instytu-
cji, niekorzystajacych z pomocy finansowanej srodkami publicznymi. Takie dzia-
tanie przenosi posrednio odpowiedzialno$¢ na regulatora za dobor ,,szerokiej”
kadry zarzadzajacej, skoro to regulator decyduje o ramach wynagradzania tejze
kadry. Nadto wspotczesne rozwigzania inzynierii finansowej zapewne zneutra-
lizuja ostrze wspomnianych regulacji, a nieskuteczne regulacje czynig wigcej
szkdd systemowych niz ich brak, gdyz deprecjonujg znaczenie wszelkich regut.

Powyzsze jest egzemplifikacjg tezy o przesadnej wierze w system zakazow
jako czynnika determinujgcego zachowania motywowane ekonomicznie. Jak si¢
wydaje, retrospektywne skalibrowanie systemow zakazowych nie daje pozada-
nych efektéw w dynamicznie zmieniajagcym si¢ modelu biznesowym wspolcze-
snych instytucji finansowych. Lepszym rozwigzaniem jest budowanie systemu
zachet do podejmowania oczekiwanych dziatan niz zakazow relatywnie tatwych
do neutralizacji za pomocg dostgpnych instrumentdéw (konstrukcji) finansowych.

7. Model wspolnotowego nadzoru bankowego wedlug
kryterium kosztow dzialan nadzorczych

Rozwazania na temat integracji i optymalizacji nadzoru bankowego (nadzo-
ru nad instytucjami finansowymi) wymagaja m.in. wskazania podmiotow, ktore
ponie$¢ maja koszty dokapitalizowania (lub rekapitalizowania) instytucji kredy-

37 Na podstawie uchwatly Parlamentu Europejskiego z dnia 7 lipca 2010 r. w sprawie wyna-
grodzen dyrektorow w spotkach notowanych oraz polityki wynagrodzen w sektorze ustug fi-
nansowych, Rekomendacji Komisji z dnia 30 kwietnia 2009 r. w sprawie polityki wynagrodzen
w sektorze ustug finansowych oraz projektu dyrektywy nowelizujacej dyrektywy 2006/48/EC
i 2006/49/EC.
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Tabela 3. Aktualnie dyskutowane ,,sankcyjne” $rodki budowania
bezpieczenstwa finansowego w UE i Stanach Zjednoczonych

Wybrane ,,sankcyjne” narzedzia
oddzialywania na instytucje finansowe
w UE

Wybrane ,,sankcyjne” narzedzia
oddzialywania na instytucje finansowe
w Stanach Zjednoczonych

Ograniczenia bonusow

Poczawszy od 1.01.2011r. maksymalnie 30%
wynagrodzenia bonusowego zarzadzajacych
ma by¢ wyptacane bezzwlocznie. Retencja
pozostatej czgsci — od 3 do 5 lat

Regula Volckera

Volcker’s Rule zabrania bankom inwestowania
wiasnych $rodkoéw w fundusze hedgingowe

i private equity oraz ogranicza mozliwosci
aktywnej krotkoterminowej spekulacji,
dokonywanej gtéwnie przez automaty

oparte na algorytmach wykorzystujacych
nieefektywno$¢ rynkow

Podatek od transakcji

Niemcy i Francja na forum UE

postuluja wprowadzenie nowego typu
miedzynarodowego podatku od transakcji na
rynkach finansowych

Ochrona klienta

Biura Finansowej Ochrony Konsumenta (ang.
Consumer Financial Protection Buremuy),
ktoérego nadzorem zostana objgte banki i inne
instytucje finansowe. Do kompetencji tej
jednostki nalezy m.in. mozliwo$¢ ustalania
maksymalnych optat naliczanych przez banki
i posrednikéw przy kazdej transakeji
dokonanej karta platnicza lub kredytowa

Podatek od wynagrodzen

CDU/CSU w Niemczech proponuja podatek
od aktywnosci finansowej, uzalezniony

od nadmiernych zyskow i wynagrodzen
bankieréw

Ograniczenie w refinansowaniu bankéw
Wprowadzenie algorytmu do obliczania
maksymalnej wielko$ci $srodkdéw publicznych
angazowanych do sanowania bankow
(instytucji finansowych)

Zakaz krotkiej sprzedazy

We Francji zakazane sg transakcje
przeprowadzane na akcjach kilkunastu spotek
finansowych. Francuski regulator AMF

w styczniu 2010 r. przedtuzyt o rok restrykcje
obowiazujace bez przerwy od wrzes$nia 2008 r.
W Danii zakaz krotkiej sprzedazy akcji
kilkudziesieciu spotek bedacy w mocy od
wrzesnia 2008 r. tez wciaz nie zostat zniesiony

Ograniczenia w sekurytyzacji

Banki zajmujace si¢ sekurytyzacja
kredytow hipotecznych zostang zmuszone
do zatrzymania cze¢$ci sprzedawanych na
zewnatrz aktywow we wlasnym bilansie.
Banki muszg zachowac¢ ekspozycje na nie
mniej niz 5% ryzyka kredytowego. Wytaczone
spod tej klauzuli zostaty bezpieczne kredyty
hipoteczne, ktore moga uzyskac status
kwalifikowanych kredytow hipotecznych”,
np. ze wzgledu na wlasciwe ubezpieczenie

Podatek od upadlosci
Niemcy zglaszaja postulat obcigzania bankow
podatkiem od potencjalnej upadtosci

FSOC

Powotanie Rady Nadzoru nad Stabilnos$cia
Finansowa (ang. Financial Stability Oversight
Council), ktéra ma prospektywnie oceniac
sytuacje na rynku i przeciwdziata¢ kryzysom
finansowym

Zrédto: www.podatki.onet.pl; H. Koziel, Czy krétka sprzedaz w Europie wygra z regulacjami, ,,Parkiet”
30.06.2010 r.; L. Wrobel, Wielka reforma finansowa w USA — co si¢ zmieni, www.waluty.onet.pl; E. Szulc,
10 milionow Amerykanow ofiarami reformy bankowej, www.forbes.pl.
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towych o wymiarze wspdlnotowym, ktore znalazty si¢ w kryzysie®. W tym
wzgledzie globalny kryzys finansowy, zapoczatkowany amerykanskim kryzy-
sem bankowosci hipotecznej, zmienia wyobrazania o kosztach zazegnywania
g0. Cho¢ juz przed 2007 r. wykazano, ze kryzysy bankowe pochtaniaty srednio
okoto13% PKB danego kraju (bezposrednie koszty kryzysu bankowego). Taki
wynik uzyskali Patrick Honohan i Daniela Kliengebiet, analizujgc czterdziesci
kryzyséw bankowych we wspotczesnym swiecie®. Z kolei catkowite koszty kry-
zysu bankowego sg szacowane przecig¢tnie na okoto 15-20% PKB i sg w istotnym
stopniu pochodng ogdlnego rozwoju kraju dotknietego kryzysem®.

Wracajac do rozwazan nad modelem zintegrowanego nadzoru bankowego®!
determinowanego kosztami dziatan nadzorczych, po pierwsze mozna uznac, ze
stabilnos$¢ rynku ustug bankowych (finansowych) jest wartoscig wspolng obywa-
teli UE. Ergo, opierajac si¢ na zasadzie solidarnosci, koszty turbulencji na tym
rynku obcigzajg wszystkich, bez wzgledu na terytorialny zakres funkcjonowania
poszczegblnych paneuropejskich instytucji kredytowych*?. Zasada solidarnosci
na gruncie UE czesto jest utozsamiana z zasadg dobra wspolnego i bazuje na
przekonaniu, ze wartosci, na jakich opiera si¢ Unia, majg charakter nadrzedny
nad partykularnymi interesami poszczegdlnych panstw*. Zatem panstwo czton-
kowskie nie moze powotywac si¢ na interes narodowy lub trudno$ci wewnetrzne,
w celu usprawiedliwienia niewykonania prawa wspdlnotowego lub jednostron-
nego wycofania si¢ z podjetych zobowigzan.

Przy takim zatozeniu, dokapitalizowanie (rekapitalizacja) bankéw — w ra-
mach procedur sanacyjnych aplikowanych przez zintegrowany nadzor bankowy
— mogtoby zaktadaé redystrybucj¢ kosztow na podstawie mechanizmu opisanego
w art. 29 Statutu Europejskiego Systemu Bankow Centralnych i Europejskiego

3% Czyli takich, ktore dzialajg w co najmniej trzech panstwach cztonkowskich.

3 P. Honohan, D. Kliengebiet, The fiscal cost implication of banking crises, ,,Journal of Banking
&Finance, Elsevier”, vol. 27(8), sierpien 2003 r.

40 Tak przyjmuja G. Hoggarth, R. Reis, V. Saporta, Cost of banking system instability: some
empirical evidence, Bank of England working papers, nr 144, wydanie niedatowane. W tej samej
publikacji stawiane sa jeszcze dwie istotne tezy: w krajach rozwinigtych zmniejszenie produkcji
przemystowej w czasie kryzysu jest o 10-15% wicksze niz w krajach rozwijajacych si¢, a z kolei na
emerging markets o istotnych kosztach kryzysu bankowego mozna mowié, o ile wspotwystepuje
on z kryzysem walutowym.

4 Abstrahujac od zglaszanych postulatow przeprowadzania dystynkcji pomigdzy nadzorem zin-
tegrowanym i skonsolidowanym, w tym artykule pojgcia te uzywane sg zamiennie.

42 Nazwy zlozone ,,paneuropejskie instytucje kredytowe” i ,,instytucje kredytowe o wymiarze
wspolnotowym” stosowane sg zamiennie i na potrzeby tej pracy uznaje si¢, ze maja takic same
zakresy desygnatow, o ile wyraznie nie zastrzezono, ze jest inaczej.

4 W art.10 Traktatu o Unii Europejskiej zapisano, ze panstwa cztonkowskie sg zobowigzane
do podejmowania wszelkich wlasciwych srodkéw o charakterze ogdlnym lub specjalnym w celu
realizacji zobowigzan traktatowych.
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Banku Centralnego (Statut EBC)*. Przywotany przepis opisuje klucz subskryp-
cji kapitatu EBC w ten sposob, ze kazdemu krajowemu bankowi centralnemu
UE przyznany jest udziat, ktory jest rowny sumie 50% udziatu danego panstwa
cztonkowskiego w ludnosci Wspdlnoty w przedostatnim roku poprzedzajacym
ustanowienie ESBC oraz 50% udziatu danego panstwa cztonkowskiego w pro-
dukcie wewnetrznym brutto Wspolnoty w cenach rynkowych, stwierdzonego
w trakcie pigciu lat poprzedzajacych przedostatni rok przed ustanowieniem
ESBC. Na potrzeby obliczania klucza subskrypcji kapitatu EBC udzialy okre-
slone w procentach sa zaokraglone w gore do 0,05%. Poszerzenie UE o kolejne
panstwo aktywuje aktualizacje wyzej wymienionego klucza, ktora w zwyklym
trybie dokonywana jest co pie¢ lat. Zgodnie z kluczem subskrypcji kapitatu EBC,
wedhug stanu na 1 stycznia 2007 r., udzial przypisany najwigkszemu dostarczy-
cielowi kapitatu, czyli Republice Federalnej Niemiec, wyniost 20,5%, najmniej-
szy udziat przypadl Malcie — 0,1%, udziat Polski za$ stanowi 4,9%.

Gdyby partycypacje w kosztach srodkow sanacyjnych, stosowanych na pozio-
mie wspolnotowym, oblicza¢ jako $rednig arytmetyczng z udziatow poszczegol-
nych panstw cztonkowskich w tacznym PKB Unii Europejskiej oraz tacznej liczbie
obywateli UE, to Polska ponositaby okoto 5% ogdlnych kosztow wszystkich kry-
zysow bankowych we Wspolnocie; nawet wowczas, gdyby paneuropejska instytu-
cja kredytowa nie prowadzita zadnej dziatalnosci operacyjnej w naszym kraju.

Oczywistg zaletg omawianego rozwigzania® jest wzrost skutecznosci (ade-
kwatnosci) stosowanych procedur sanacyjnych, a to z uwagi na zréwnanie ,,po-
zioméw” dziatania regulatora rynku i podleglych mu instytucji (paneuropejski
nadzor bankowy aplikowany w stosunku do paneuropejskich instytucji kredyto-
wych). Taka formuta wydaje si¢ tez waznym czynnikiem integrujagcym wspolny
rynek europejski w segmencie ushug finansowych.

Stabe stronny przedstawionego modelu dotyczg gtdéwnie nastepujacych ob-
szarow:

Po pierwsze, paneuropejski nadzor pewnie okazatby si¢ tak samo nieade-
kwatny wzgledem globalnie operujacych bankdéw jak nadzor krajowy wzgledem
paneuropejskich bankow. Partycypowanie przez kraje UE (ewentualnie Europej-
skiego Obszaru Gospodarczego) w kosztach stosowanych procedur sanacyjnych
wobec paneuropejskich instytucji kredytowych, wedtug ,.klucza subskrypcji kapi-
tatu EBC”, prowadzi do nieakceptowalnych rozwigzan w przypadku prowadzenia
przez instytucje kredytowa o wymiarze wspolnotowym rozbudowanej dziatalnosci
statutowej takze poza UE (poza EOG). Nalezy spodziewac¢ si¢ braku przyzwolenia

“ Przyjetego w formie protokotu dodatkowego do Traktatu o Unii Europejskiej.

4 Koncepcje europejskiego funduszu pokrywania kosztow kryzysow bankowych przedstawili:
C.A.E. Goodhart, D.Schoenmaker, Burden sharing in a banking crisis in Europe, LSE Financial
Markets Group, Special Paper Series, Londyn 2006.
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wyborcoéw (postrzeganych jako suweren) na finansowanie procesow uzdrawiania
banku w zwigzku z problemami wystepujacymi poza wspdlnym rynkiem.

Po drugie, przywigzanie do zasady solidarnosci moze okazaé si¢ zbyt sta-
be z perspektywy panstwa cztonkowskiego, ktore musialoby partycypowac
w kosztach procedur sanacyjnych wdrozonych z uwagi na problemy banku, ktory
w ogole lub w marginalnym zakresie prowadzi dziatalno$¢ w tym kraju. Sprawa
wydaje si¢ szczegolnie wrazliwa, jesli dotyczy duzych panstw, o istotnej kontry-
bucji do kapitatu EBC. Przyktadowo skoro udziat Francji w kapitale EBC wynosi
14,4%, udziat Wtoch — 12,5%, a Hiszpanii — 7,6%, to teoretycznie udzial panstw
z potudnia UE w ratowaniu, dziatajacej w przytlaczajacej czesci w Skandynawii,
paneuropejskiej instytucji kredytowej wyniostby 34,5% ogdlnej sumy kosztow
procedur sanacyjnych.

Trudnos$ci w akceptowaniu finansowych nastepstw petnego wdrazania zasady
solidarnosci przy ksztalttowaniu zasad funkcjonowania paneuropejskiego nadzoru
bankowego wydajg si¢ jeszcze wigksze, gdyby uczestnictwo w zintegrowanym
nadzorze bankowym bylo opcjonalne dla panstw cztonkowskich. Syndrom free
rider zapewne rozsadzitby taki model. Trudno o przekonujace usprawiedliwie-
nie dla obcigzania podatnikow z panstwa cztonkowskiego X kosztami procedur
sanacyjnych, ktore dotyczg instytucji kredytowej o wymiarze wspolnotowym
z panstwa cztonkowskiego Y, ktore skorzystato z opcji nieuczestniczenia w sys-
temie zintegrowanym (opt out), a dodatkowo, gdy ta instytucja kredytowa nie
$wiadczy nawet transgranicznie ustug w panstwie X.

Po trzecie, pozostawienie dualizmu w realizowaniu funkcji regulatora rynku
na poziomie panstwa cztonkowskiego oraz na poziomie Wspodlnoty, w zakresie
stosowania sanacyjnych srodkéw nadzoru bankowego, co per se jest czgSciowo
usprawiedliwione, zmusza do dokonywania analizy w optyce potencjalnego za-
grozenia hazardem moralnym. Niewydolno$¢, nieprofesjonalizm czy fasadowos¢
w korzystaniu z kompetencji regulatora rynku na poziomie panstwa cztonkow-
skiego nie znajduje, w analizowanym modelu, bezposredniego odzwierciedlenia
w wysokos$ci udzialu w kosztach procedur sanacyjnych.

Niezaleznie od przedstawionych niebezpieczenstw przyjecia zasady solidar-
nego ponoszenia kosztéw kryzysow bankowych przez panstwa czlonkowskie
(obywateli UE), przy jednoczesnym uksztaltowaniu paneuropejskich kompe-
tencji w zakresie procedur sanacyjnych, otwarte pozostaje pytanie o podmiot,
ktéry bylby ich nos$nikiem (ww. kompetencji). Inny problem dotyczy optymal-
nego momentu pozyskiwania $srodkow na sfinansowanie akcji zintegrowanego
(w wymiarze terytorialnym) regulatora wspolnotowego w sektorze bankowym.
Systematyczne uiszczanie wptat na tzw. europejski fundusz sanacyjny, z uwagi
na cykliczny charakter kryzyséw bankowych, w czasie dobrej koniunktury mo-
globy by¢ uznane za nierozsadne alokowanie zasobdw (kontrybucje ex ante).
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Z drugiej strony, ryzyko niewyptacalnosci instytucji kredytowych w czasie deko-
niunktury jest istotnie wyzsze. Ergo, obcigzanie panstw cztonkowskich kosztami
kontrybucji na rzecz wspdlnotowego funduszu w okresie recesji mogloby pogte-
bia¢ 1 wydtuzaé te faze cyklu koniunkturalnego (kontrybucje ex post).

Pytanie o instytucje wiasciwa do uruchamiania §rodkéw z funduszu sana-
cyjnego opartego na zasadzie solidarnosci jest automatycznie pytaniem o licz-
be takich funduszy i zakres podmiotowy zobligowanych do czynienia na niego
wptat. Otdz, teoretycznie mozna dopusci¢ wariant braku zinstytucjonalizowania
funduszu sanacyjnego i dokonywanie ex post przez panstwa cztonkowskie swo-
istych danin pieni¢znych juz po wystapieniu kryzysu bankowego. Wady takiego
doraznego dziatania zostaly juz czesciowo przedstawione. Ad deliberandum po-
zostaje wptyw czasu na efektywnos$¢ podejmowanych dziatan, o ile fundusz mu-
siatby zosta¢ zgromadzony juz po wystapieniu pierwszych symptomdow kryzysu.
W mniejszym lub wigkszym stopniu konieczne bytoby przejscie procedury uzgod-
nien migdzy panstwami cztonkowskimi (innymi podmiotami zobligowanymi do
wplat) 1 to mimo z gory przyjetych zasad wnoszenia srodkéw do funduszu. To
z kolei mogtoby znacznie podrozy¢ caly system. Aplikowanie pewnych srodkow
sanacyjnych we wstepnej fazie kryzysu przynies¢ moze istotniejsze rezultaty niz
uruchomienie znaczagco wigkszych srodkdw, gdy stabilno$¢ systemu bankowego
zostata juz naruszona.

Zinstytucjonalizowanie funduszu sanacyjnego pozwolitoby nowo utworzo-
nej wspolnotowej agencji gromadzi¢ konieczne aktywa systematycznie, nieco
na wzor narodowych ,,systeméw gwarantowania depozytow’*. Lacznie z moz-
liwoscig zawieszania wptat do funduszu ze wzgledu na osiagnigcie okreslonego
poziomu jego aktywow. Warunkiem skutecznosci takiego rozwigzania jest rezy-
gnacja z zasady dobrowolnosci i wprowadzenie obowigzkowego uczestnictwa
w systemie gwarantowania stabilno$ci rynku instytucji kredytowych o wymia-
rze europejskim. W sposdb naturalny do kregu zobowigzanych do uczestniczenia
w systemie zaliczy¢ nalezy paneuropejskie instytucje kredytowe (fundusz bazu-
jacy na srodkach gromadzonych przez same instytucje kredytowe, przy uzalez-
nieniu wysokosci wptat od wielkosci danej instytucji).

Niezaleznie od tego, celowe mogloby by¢ utworzenie funduszu sanacyjnego
opartego na daninach publicznych panstw cztonkowskich. Ten drugi zostawatby
uruchomiony, gdyby skala problemow przewyzszata pierwszy fundusz. Admini-
stratorem funduszy mogtaby by¢ ta sama agencja wspolnotowa. Bylby to kolejny
przyktad partnerstwa publiczno-prywatnego o wymiarze wspdolnotowym.

4 Ramy takich funduszy wyznacza Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systemu gwarantowania depozytow (Dz.U.UE.L.94.135.5, ze
zm.), ktora zostata uchwalona ze wzgledu na niesatysfakcjonujace skutki wprowadzenia zalecenia
Komisji 87/63/EWG z dnia 22 grudnia 1986 r. dotyczacej wprowadzenia na obszarze Wspdlnoty
systemu gwarancji depozytow.
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Niespetianie lub nienalezyte spetnianie zobowigzan przez instytucje kredy-
towa, bedaca cztonkiem systemu gwarancji stabilnosci rynku bankowego, winno
skutkowa¢ wymierzeniem przez prawodawce narodowego lub wspolnotowego
sankcji.

8. Wspolnotowy fundusz sanacyjny oparty na zasadzie
realnego alokowania aktywow przez zagrozong
niewyplacalnoscig instytucje kredytowa

Inna, nasycona pierwiastkiem partykularyzmu, koncepcja pokrywania
kosztow kryzysow bankowych wyznacza krag zobowigzanych do ich pono-
szenia poprzez miejsce wystapienia konkretnego kryzysu*’. W tym modelu
jedynie panstwa cztonkowskie, w ktorych dziataja zagrozone paneuropejskie
banki (ewentualnie instytucje kredytowe z tych panstw), partycypuja w kosz-
tach dziatan sanacyjnych. Do obliczenia wielko$ci kontrybucji danego panstwa
cztonkowskiego (danej instytucji) wykorzysta¢ mozna metody pomiaru stopnia
umi¢dzynarodowienia jakiego$ przedsigbiorstwa autorstwa Daniel Sullivan®,
ktore zostaty zaprezentowane w 1994 r. Sullivan's Index powstal w wyniku em-
pirycznych badan dziewigciu determinant obserwowanych w siedemdziesi¢ciu
czterech przedsi¢biorstwach amerykanskich. Kluczowa jednak rola przypisana
zostata:

— udziatowi zagranicznych aktywow w catosci aktywow przedsigbiorstwa,

— udziatowi przychodéw z zagranicy w cato$ci przychodoéw przedsigbiorstwa,

— udziatowi etatow (pracownikow) za granica w ogodlnej liczbie etatow (pra-

cownikow) przedsigbiorstwa.

Sullivan's Index w ujg¢ciu uproszczonym jest $rednig arytmetyczng z zapre-
zentowanych udziatow.

Zasadnicza krytyka opisanego sposobu pomiaru umiedzynarodowienia fir-
my zostata przeprowadzona, z pozycji kwestionowania waznosci i adekwatnosci
przyjetych kryteriow i niedostatecznej uzytecznosci rezultatow, przez K. Rama-
swamy, G. Kroeck i W. Renforth*. Niezaleznie od tego, Sullivan's Index pozwala
powigzac paneuropejskie instytucje kredytowe z rynkami poszczegolnych panstw
czlonkowskich.

4 C.A.E. Goodhart, D. Schoenmaker, op.cit.

4 D. Sullivan, Measuring the Degree of Internationalization of a Firm, ,,Journal of International
Business Studies”, czerwiec 1994 r., vol. 25, nr 2, s. 325 i n.

4 K. Ramaswamy, G. Kroeck, W. Renforth, Measuring the Degree of Internationalization of
a firm: A Comment, ,,Journal of International Business Studies”, marzec 1996 ., vol. 27, nr 2, s. 167 in.
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Opierajgc si¢ na zasadzie ponoszenia kosztow kryzysu bankowego przez
panstwa cztonkowskie, w ktorych operuja instytucje kredytowe o wymiarze
wspolnotowym, bedace jego zroédlem, warto pamigta¢ o tatwosci w manipulo-
waniu komponentami Sullivan s Index. Technologie sekurytyzacji wierzytelnosci
relatywnie prosto pozwalaja manipulowa¢ ich wartoscig, a przez to wptywac na
rozktad aktywow danej instytucji kredytowej w poszczegdlnych krajach. Takze
korzystanie z rozmaitych form zabezpieczania wierzytelnosci (lub ich pomijanie)
moze deformowac rozktad aktywow danej instytucji pomigdzy panstwami czton-
kowskimi. Wreszcie przyjecie, ze w kosztach procedur sanacyjnych w najwigk-
szym stopniu partycypuje panstwo, w ktorym ulokowano najwigksze aktywa da-
nej instytucji, nie prowadzi do satysfakcjonujacego rezultatu, gdy gros aktywow
znajduje si¢ poza wspolnym rynkiem (w panstwach trzecich).

Wydaje sig, ze dla niektdrych panstw cztonkowskich omawiany model jest
z gruntu trudny do przyjecia. By nie by¢ gotostownym, w Zjednoczone Krolestwo
Wielkiej Brytanii i Irlandii Potnocnej ulokowano okoto 24% aktywow instytucji
kredytowych, a udzial tego panstwa w PKB Unii stanowi jedynie okoto16,5%.
Ergo, Zjednoczone Krolestwo obcigzone bytoby kosztami ewentualnych kryzy-
s6w bankowych w sposob nieproporcjonalny do wielkosSci jego gospodarki®®.

Glowna wadg prezentowanego w zarysie wariantu partycypowania w kosz-
tach procedur sanacyjnych (w tym zwlaszcza dokapitalizowania lub rekapitali-
zowania instytucji kredytowych) jest przetamanie zasady solidarnosci wspolno-
towej 1 przyzwolenie na dokonywanie kolejnych aproksymacji skali dziatalnosci
instytucji zagrozonej niewyplacalnoscig w réznych panstwach cztonkowskich,
po to, by dokona¢ relokacji wyzej wymienionych kosztow sanacji. Wobec braku
opinio communis co si¢ tyczy metody przypisania okreslonych wag rozmaitym
aktywnos$ciom biznesowym danej instytucji, w réznych panstwach, otwieramy
drogg do niekonczacych spordéw, celem minimalizacji zakresu kosztow ponoszo-
nych przez dane panstwo cztonkowskie.

Nadto omawiane rozwigzanie musiatoby powigzac¢ zakres kompetencji po-
szczegolnych narodowych regulatoréw rynku wzgledem zagrozonej niewy-
ptacalnoscia instytucji kredytowej z zakresem odpowiedzialnosci fiskalnej za
ewentualny kryzys bankowy z jej udziatem. C6z z tego, ze gros aktywow danej
instytucji kredytowej znajdowato si¢ w panstwie cztonkowskim X, jezeli byto to
panstwo goszczace, ktorego wladze miatly ograniczony wpltyw na nadzorowanie
tejze instytucji, a to ze wzgledu na poszanowanie dominujacej roli regulatora
z panstwa macierzystego (w ramach jednolitego paszportu europejskiego).

Rekapitulujac, system gwarantowania stabilno$ci sektora bankowego (finan-
sowania kosztow procedur sanacyjnych) oparty na sktadkach samych paneuropej-
skich instytucji oraz panstw, w ktorych one dziataja, przy zachowaniu proporcjo-

50 Dane przywotane w pracy C.A.E. Goodhart, D. Schoenmaker, op.cit.
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nalnosci pomig¢dzy skalg dziatalno$ci w danym panstwie 1 wielko$cig kontrybucji
takiego panstwa w ogdlnych kosztach procedur sanacyjnych, nie wymaga aktyw-
nego zarzadzania na poziomie wspdlnotowym. W sposob naturalny rola wioda-
ca przypada panstwu macierzystemu dla danej instytucji kredytowej (panstwu
udzielajagcemu jednolitego paszportu europejskiego) oraz funkcjonujagcym tam
regulatorom rynku. O ile na poziomie wspolnotowym dochodzi do uzgodnienia
algorytmu uczestniczenia w kosztach proceséw sanacyjnych, to brak usprawie-
dliwienia do tworzenia agencji wspolnotowej, ktora nie integrowataby interesow
wszystkich panstw cztonkowskich, tylko wybranych (tych, ktore w danym przy-
padku sg zainteresowane kryzysem ze wzgledu na miejsce dziatania instytucji
kredytowej). Funkcjonowanie takiej agencji naruszatoby fundamentalng zasadg
subsydiarnosci instytucji wspolnotowych wzglgdem instytucji krajowych. Ter-
min ,,subsydiarno$¢” wywodzi si¢ z tacinskiego stowa subsydium, oznaczajacego
pomoc, wsparcie, sity rezerwowe. Dos¢ zgodnie prezentuje si¢ zasade subsy-
diarnos$ci (pomocniczosci) jako regute, w mysl ktorej wiadza wyzszego szczebla
winna mie¢ funkcje pomocnicza, wykonujac tylko te zadania, ktore nie mogg by¢
wykonane na bardziej lokalnym poziomie®'.

Od zawsze we Wspoélnotach (Wspolnocie Europejskiej) uznawano zasade
subsydiarno$ci za ustrojowa, ale dopiero mocg Traktatu z Maastricht z 7 lute-
go 1992 r. stata si¢ ona prawem pisanym w UE. Artykut 3b Traktatu o utwo-
rzeniu Wspolnoty Europejskiej, wedhug tekstu ustalonego w Maastricht, odnosi
si¢ do zasady subsydiarno$ci w sposob nastepujacy: Wspolnota dziala w ramach
uprawnien przyznanych jej niniejszym Traktatem i celow w nim wyznaczonych.
W zakresie, ktory nie podlega jej wylqcznej kompetencji, Wspolnota podejmu-
je dziatania, zgodnie z zasadgq subsydiarnosci, tylko wowczas i tylko w takim
zakresie, w jakim cele proponowanych dziatan nie mogq byc¢ zrealizowane
w sposob wystarczajgcy przez panstwa cztonkowskie, natomiast z uwagi na skalg
lub skutki proponowanych dziatan mogq one zosta¢ lepiej zrealizowane przez
Wspélnote. Zadne dziatanie Wspolnoty nie wykroczy poza to, co jest konieczne do
osiggniecia celow okreslonych w niniejszym Traktacie®. W niecaty rok po zawar-
ciu Traktatu z Maastricht, Rada Europejska zgromadzona w Edynburgu przyj¢ta
w grudniu 1992 r. ,,0go6lne Stanowisko w sprawie realizacji zasady subsydiarno-
$ci i zastosowania Artykutu 3b Traktatu o WE”. Zasada subsydiarnosci dotyczy
takze wprost funkcji regulacyjnych sprawowanych na rynku ustug finansowych
przez instytucje Wspdlnoty.

I The New Oxford Dictionary 1988r., s. 1851.

52 Odniesienia do zasady subsydiarnosci sg tez obecne w preambule Traktatu o Unii Europej-
skiej: ,,Sygnatariusze [...] gotowi kontynuowac proces tworzenia coraz scislejszego zwigzku pomie-
dzy narodami Europy, w ktorym decyzje podejmowane sq na szczeblu jak najblizszym obywatelowi,
zgodnie z zasadq subsydiarnosci [...] postanowili ustanowi¢ Unig Europejskq”.
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9. Uwagi koncowe

Kolejne kryzysy bankowe sg jednostkowymi doswiadczeniami, ktore zmie-
niaja osad o skutecznosci metod stabilizowania systemu bankowego i sktaniaja
badz do doskonalenia tych metod, badz poszukiwania nowych. Problem polega
gtownie na tym, ze kazdy kolejny kryzys ma nietozsama nature, a bywa, ze
irézne przyczyny. Utrudnia to antycypowanie rozwigzan zapobiegajacych kry-
zysom, cho¢ do$wiadczenia pozwalajg ogranicza¢ ich zakres badz intensyw-
nos¢. Brak ciggtosci czy liniowego rozwoju systemu bankowego sktania do sto-
sowania metod niestandardowych o charakterze hermeneutycznym czy nawet
swoistej spirali hermeneutycznej®®. Nadzor paneuropejski musi by¢ zdolny do
szybkiego, cichego i skutecznego dzialania, m.in. dzigki wyposazeniu w fundu-
sze i instrumenty finansowe pozwalajace likwidowac zagrozenia destabilizacji
systemu finansowego.

Wieloptaszczyznowy kolaz interesow we Wspolnocie znakomicie utrudnia
stworzenie spdjnych i czytelnych (determinowanych zasada solidarno$ci) za-
sad finansowania dziatan nadzorczych, zwtaszcza w zakresie srodkow sanacji
nieautonomicznej, na ktorych zapotrzebowanie wzrasta w okresie kryzysow.
Poki co nie istnieje w UE agencja realizujaca funkcj¢ nadzoru sanacyjnego
i ciekawsza od opisywania szczegotowych praw i obowigzkow takiego hipo-
tetycznego podmiotu wydaje si¢ analiza metody ich ustalenia. Skoro wspol-
ny rynek ma charakter samoistny i nie jest suma jednolitych rynkow panstw
cztonkowskich, to dziatanie regulatora rynku musi oderwac si¢ od rynku krajo-
wego 1 przenies¢ na poziom rynku wspolnotowego. Respektujac zasade subsy-
diarno$ci, mamy wigc do czynienia z uzytecznoscig dziatania na poziomie UE
w interesie wszystkich.

Jest mato prawdopodobne, aby doszto do szybkiej i o rewolucyjnym cha-
rakterze zmiany w modelu nadzoru nad paneuropejskimi instytucjami kredy-
towymi. Zmiany w formach nadzoru sanacyjnego dotyczacego tych instytucji
powinny dokonywac¢ si¢ stopniowo i w pewnym oderwaniu od przytlaczajacej
wigkszosci instytucji kredytowych utworzonych w UE, ktoére nie przekroczyly
granic rynkéw narodowych. Uwzgledniajac powyzsze przestanki oraz kierujac

53 Sens spirali H. Gadamer tlumaczy poprzez ,.kolisty” ruch mysli, antycypujacy w ujeciu czesci
sens cato$ci, a w strukturalnej jednosci catosci antycypujacy sens poszczeg6élnych czesei. ,,W taki
wlasnie sposob — zawsze od catosci do czesci i z powrotem do catoSci — przebiega ruch naszego
rozumienia. Jego zadanie polega na rozszerzaniu na kolejne koncentryczne kregi jednosci rozu-
mianego sensu. Zestrojenie wszystkich szczegotow w catosé jest w kazdym przypadku probierzem
trafno$ci rozumienia. Brak takiego zestroju rowna si¢ niepowodzeniu proby zrozumienia”. Por. H.
Gadamer, Kofo jako struktura rozumienia, w: Wokol rozumienia. Studia i szkice z hermeneutyki,
Teksty filozoficzne 1993 r., s. 227.
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si¢ racjonalno$cig metodologiczna, pozadany kierunek rozwoju nadzoru wspoél-
notowego to ewolucyjne dochodzenie do kolektywnego nadzorcy dla strefy
euro, dziatajgcego tak efektywnie, jakby to byta pojedyncza instytucja™.

W tym miejscu warto jeszcze raz zacytowac czesto przywotywang zasade Too-
-Big-To-Fail, gdyz racjonalnie ksztalttowany nadzor wspolnotowy winien dgzy¢
do jej odrzucenia. Fundamentalnie zdrowa sie¢ bezpieczenstwa finansowego
winna bazowac¢ na zalozeniu, ze jezeli jaki$ bank (holding bankowy) jest zbyt
duzy, by upasé, to znaczy, ze skala generowanego przez niego ryzyka systemo-
wego winna motywowaé dziatania zmierzajace do jego dezintegracji. Too-Big-
To-Fail automatycznie winno oznaczaé, ze podmiot staje si¢ Too-Big-To-Exist.
Niemoznos¢ zastosowania eliminacyjnych srodkow nadzoru (w szczegdlnosci
ogloszenia upadtosci banku), ze wzgledu na reperkusje systemowe, ktorych zro-
dtem jest skala dziatalno$ci operacyjnej nadzorowanego podmiotu, jest w istocie
ubezwlasnowolnieniem regulatora rynku. Jezeli jakis bank (holding bankowy)
uzyskiwalby immunitet w zakresie faktycznego stosowania srodkéw nadzo-
ru, ze wzgledu na skale swojej dzialalnosci, to musiatoby to prowadzi¢ bez-
posrednio do korozji systemu czy, szerzej, sieci bezpieczenstwa finansowego.
Relatywizacji zaprzeczajacej fundamentalnej zasadzie rownosci wobec prawa.
Podmioty nadzorowane, takze z uwagi na kryterium wielkosci ich dziatalnosci,
powinny spetnia¢ kryterium ,,bycia zdolnym do zaabsorbowania” przewidzia-
nych w systemie srodkéw nadzoru. Jezeli jakis podmiot traci t¢ zdolno$¢, stajac
si¢ ,,zbyt duzym”, celem nadzoru winno by¢ przywrocenie faktycznej zdolnosci
do stosowania srodkoéw systemowych, nawet gdyby oznaczalo to dezintegracje
nadzorowanego podmiotu.

Jednym z gtéwnych celow wspolnotowego nadzoru bankowego powinno by¢
stanowcze zarzadzanie konfliktami interesow pomiedzy konkurujgcymi instytu-
cjami kredytowymi, ktore jednak wspdlnie zainteresowane sg stabilnoscig syste-
mu bankowego, celami EBC i systemu bankow centralnych oraz partykularnymi
interesami panstw narodowych. Dlatego uzasadniona jest ocena, ze skuteczny
nadzor bankowy moze bazowaé jedynie na zasadzie solidarnosci, aby unikngé
rozsadzenia przez egoizmy grupowe.

Jedng z podstawowych przyczyn nasilania si¢ wielu zjawisk kryzysowych
w gospodarkach zaréwno Zachodu, jak i Wschodu jest przyspieszona erozja
uksztattowanych przez histori¢ instytucji spotecznych, zapobiegajacych rozsze-
rzaniu si¢ zjawiska hazardu moralnego® lub powigkszania luki migdzy kapitatem
spotecznym a kapitatem ekonomicznym?®®.

54 J. Szambelanczyk, Czy mozemy unikngcé umiedzynarodowienia nadzoru nad rynkami finanso-
wymi w UE? www.rf.edu.pl

55 K. Tarchalski, Hazard moralny jako problem w gospodarce, Krakoéw 1999.

56 J. Szambelanczyk, op. cit.
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Bledem byloby przenoszenie catkowitej odpowiedzialno$ci za koszty proce-
sOw sanacyjnych z poziomu paneuropejskich instytucji kredytowych, via wspo6l-
notowa agencja nadzoru bankowego, na obywateli UE. Liberalizujaca si¢ gospo-
darka i przeciwstawianie si¢ r6znym formom protekcjonizmu w sektorze ustug
finansowych winno by¢ wzmocnione wysitkiem laczenia kompetencji zarzad-
czych (wtascicielskich) z odpowiedzialnoscig za skutki kryzysow.

Z tego powodu, w pierwszej kolejnosci koszty sanacji powinna po-
nosi¢ uzdrawiana instytucja kredytowa, a dalej fundusz solidarno$cio-
wy utworzony ze sktadek wszystkich paneuropejskich instytucji kredy-
towych (zarzadzany przez agencje Wspolnotowg)’’. Dopiero w trzeciej
kolejnosci nalezatoby wykorzysta¢ fundusz stabilizacji sektora bankowego, na
ktory wptat powinny dokonywac wszystkie instytucje kredytowe (lub takze insty-
tucje finansowe, takie jak domy maklerskie czy spoiki typu asset management).
Ostatecznym gwarantem efektywnos$ci wspolnotowego nadzoru bankowego wi-
nien by¢ fundusz solidarnosci tworzony przez panstwa cztonkowskie.

O ile fundusz sanacyjny paneuropejskich instytucji kredytowych, jak i fundusz
solidarno$ci wszystkich instytucji kredytowych operujacych w UE (czy szerzej
w Europejskim Obszarze Gospodarczym) moglyby powstawac ex ante, o tyle fun-
dusz solidarnosci tworzony przez panstwa cztonkowskie mogtby by¢ gromadzo-
ny ex post. Rozwigzanie to pozwala z jednej strony ograniczy¢ ryzyko hazardu
moralnego, a z drugiej ogranicza dysfunkcjonalne konkurowanie egoistycznych
interesOw, poprzez solidarne finansowanie systemu sanacji instytucji kredytowych
o wymiarze wspolnotowym. Kluczowe jest takze przypisanie agencji wspdlno-
towej uprawnien w zakresie uruchamiania $rodkéw sanacyjnych, co znakomicie
przyspieszy proces decyzyjny i uwolni go od uwiktanych w biezace procesy po-
lityczne uzgodnien na poziomie Rady Europy (na poziomie panstw cztonkow-
skich).

Koncentrowanie si¢ na strukturze organéw nadzoru europejskiego, a takiej
pokusie ulegla — jak si¢ wydaje — Grupa de Larosiére’a, a nie na zrédtach fi-
nansowania dziatan nadzorczych, przyczynia si¢ do budowania siatki nowych
uzytecznych generalnie platform porozumiewania sig¢, ktore obarczone sg jednak
genetyczng niezdolnoscig do szybkiego i efektywnego dziatania.

W obecnym stanie rzeczy to panstwo czltonkowskie (rzad), wyposazone
w fundusze publiczne, jest faktycznym gwarantem stabilnosci sektora finanso-
wego. Zatem sie¢ bezpieczenstwa finansowego jest w ostatecznym rachunku
gwarantowana przez panstwa czlonkowskie UE. Ten stan rzeczy nie zmieni sig,

570 federalnym funduszu gwarancyjnym pisze takze E. Strejber, Czy jestesmy gotowi pora-
dzi¢ sobie z kryzysem bankowosci transgranicznej w Europie? Niestety odpowiedz brzmi nie!,
w: Problemy integracji rynku finansowego w UE, pod red. L. Pawlowicza, Transformacja Gospodarki
nr 112, IBnGR Gdansk 2006.
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dopdki organy wspolnotowe nie zostang wyposazone w niezalezne i wystarcza-
jace srodki finansowe. Naturalnie zgodnie z zasadg subsydiarno$ci taki nadzor
sprawowany winien by¢ nad bankami o wymiarze wspolnotowym. Podmioty
o zasiggu lokalnym nie powinny by¢ w kregu jego bezposredniego zaintereso-
wania.
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