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Problemy i poglgdy

Aleksandra Nadolska*

ZRODLEA REGULACJI I NADZORU NAD
BANKAMI FUNKCJONUJACYMI NA RYNKU
FINANSOWYM UNII EUROPEJSKIEJ -
ZAGADNIENIA PRAWNOPOROWNAWCZE
W KONTEKSCIE ANALIZY TRYLEMATU
FINANSOWEGO

WSTEP

Celem opracowania jest wykazanie, ze dla prawidlowego regulowania i nadzo-
rowania sektora bankowego niewystarczajace sa reformy odnoszace sie do otocze-
nia funkcjonowania oraz warunkéw podejmowania dzialalnosci przez instytucje
kredytowe. Do skutecznej redukcji ryzyka systemowego moze bowiem przyczynic
sie rowniez podzial bankow, ktory, w zalozeniu, ma wzmocni¢ odpornosé tych in-
stytucji na wstrzasy wewnetrzne i zewnetrzne.

W artykule postawiono nastepujacg hipoteze: reformy instytucjonalne oraz
strukturalne dotyczgce prawidtowego funkcjonowania bankéw na rynku finanso-
wym UE powinny by¢ ze sobg skoordynowane, aby byly skuteczne. Potwierdzenie
tego twierdzenia wigze sie z weryfikacjg trylematu finansowego i odpowiedzig na
pytanie, czy stabilno§¢ finansowa jest mozliwa do osiggniecia w sytuacji, gdy inte-
gracja rynku finansowego oraz krajowy nadzoér dzialajg dwukierunkowo.

Aleksandra Nadolska jest doktorem nauk prawnych, radca prawnym, wykladowcg na WSAiB
w Gdyni. Autorka wielu prac naukowych z zakresu prawa rynku finansowego.
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Poniewaz poruszane zagadnienia sg w sferze planowania, dlatego przyjeta me-
toda przede wszystkim polega na analizie prawnoporéwnawczej raportow zredago-
wanych w nastepstwie globalnego kryzysu, w ktorych zaproponowano rozwigzania
na ,,uzdrowienie” systemu finansowego, tu w szczegdlnosci sektora bankowego.
W opracowaniu wykorzystano tez metode funkcjonalng oraz formalno-dogmatycz-
ng i opisowa, dzieki ktéorym mozliwe bylo wykazanie (w sferze teoretycznopraw-
nej), ze szerokie ujecie stabilnosci finansowej determinuje wieloaspektowe reformy,
ktore maja racje bytu jedynie w pewnym ukladzie wzajemnych powigzan.

Materia objeta artykutem zdeterminowata wyodrebnienie szeSciu sekcji. Pierw-
sza dotyczy zagadnienia sprzezenia zwrotnego miedzy regulacjg i nadzorem nad
jednolitym rynkiem finansowym UE. Druga czes$¢ pracy jest po§wiecona omoéwieniu
problemu trylematu finansowego, ktorego istota — na kanwie poruszanego proble-
mu — sprowadza sie do wlaSciwej definicji trzech niekompatybilnych celow rynku
finansowego. Trzeci podrozdzial traktuje o reformach instytucjonalno-funkcjonal-
nych europejskiego rynku finansowego, jakie mialy miejsce w latach 2011-2015.
W czwartej sekcji przedstawiono ogélne zatozenia trzech propozycji (amerykanska,
brytyjska i europejska) reform strukturalnych sektora bankowego zawarte — od-
powiednio — w raportach: Volckera, Vickersa i Liikanena. Pigty podrozdzial odnosi
sie stricte do raportu E. Liikanena i jego wplywu na podjete w tym zakresie prace
legislacyjne w UE. W podsumowaniu zweryfikowano postawiong we wprowadze-
niu hipoteze.

1. NOWY MECHANIZM REGULACJI I NADZORU
NAD JEDNOLITYM RYNKIEM FINANSOWYM UE

Relacja miedzy regulacja a nadzorem ksztaltuje sie na zasadzie wzajemne;j
zaleznos$ci, poniewaz zarowno regulacja, jak i nadzor majg stuzyé wzmocnieniu
bezpieczenstwa europejskiego rynku finansowego i przywroéceniu stabilnosci fi-
nansowej, a tym samym prowadzi¢ do lepszego zapobiegania kryzysom w przy-
sztoSci 1 efektywnego zarzadzania nimi. Obecnie regulacja rynku finansowego
ma na celu urzeczywistnienie swobdd wolnego rynku, tj. otwarcie krajowych
rynkéw finansowych na europejskie instytucje kredytowe i swobodny przeplyw
kapitalu, przy jednoczesnym zapewnieniu bezpieczenstwa rynku finansowego
i wlasSciwej ochrony jego uczestnikéw. Obok zasadniczego nurtu regulacji orga-
nizacji i funkcjonowania instytucji kredytowych, nadzoru nad rynkiem finanso-
wym czy systemu gwarantowania powierzonych bankom §rodkéw ich klientow,
co stanowi domene prawa publicznego, widoczna jest wzrastajaca tendencja do
regulowania w prawodawstwie unijnym prywatnoprawnej sfery §wiadczenia ustug
finansowych, dotyczacej w mniejszym lub wiekszym stopniu stosunkéw mie-
dzy instytucja finansowg (kredytows) a jej klientem. O ile zamyst regulowania
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obu sfer funkcjonowania bankéw nalezy oceni¢ pozytywnie, o tyle zastrzezenia
budzi juz brak synchronizacji (zwlaszcza w aspekcie czasowym i zakresowym)
tych procesow.

Regulacje sa niezbednym narzedziem do zapewniania stabilnosci i bezpieczen-
stwa systemu bankowego. Jednak wdrozenie kazdej regulacji taczy sie z kosztami,
ktore powodujg wzrost konkurencji ze strony podmiotéw nie objetych regulacjami.
Nadto nalezy mie¢ takze na wzgledzie, ze wyzsze regulacje moga prowadzi¢ do
wyzszego ryzyka bankow z racji dopuszczania sie przez te instytucje arbitrazu
kapitalowego. Ograniczeniu tego efektu sprzyja skuteczny i efektywny nadzor fi-
nansowy, czyli taki, ktoéry pod wzgledem przedmiotowym i celowym jest skoor-
dynowany z wdrazang regulacja o charakterze instytucjonalnym badz funkcjo-
nalnym. W ramach Europejskiej Unii Bankowej (EUB) Europejskiemu Bankowi
Centralnemu (EBC) powierzono nadzér mikroostroznosciowy nad najwiekszymi
bankami w strefie euro. Jednoczes$nie do europejskich bankéw majgcych globalne
znaczenie systemowe odnoszg sie projektowane regulacje dotyczace strukturalnych
przeksztalcen (poprzez nalozenie nan zakazu handlu na wlasny rachunek i wpro-
wadzenie mozliwo$ci nakazania wyodrebnienia niektorych rodzajow dziatalnosci
handlowej), ktére majg wyeliminowac z systemu finansowego instytucje zbyt duze
by upas¢ i jednoczesnie zbyt duze, aby mozna je bylo uratowac, jak tez zbyt zlozone
z punktu widzenia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacjil. I chociaz zamie-
rzeniem europejskiego ustawodawcy jest uzupelnienie w ten sposéb finansowych
reform regulacyjnych przeprowadzonych wcze$niej?, to w proponowanej reformie
srodkow strukturalnych, zwiekszajacych odpornosé instytucji kredytowych w UE,
brakuje jakiegokolwiek odniesienia do kwestii modelu nadzoru nad bankami, kto-
re moglyby ulec takiemu przeksztalceniu w przysztosci®. Istotne jest takze to, ze
projektowana reforma ma by¢ dopelnieniem regulacji przyjetych w ramach Euro-
pejskiej Unii Bankowej, ale jej zakres podmiotowy istotnie rézni sie od rozwigzan
przyjetych w ramach pakietu CRD IV/CRR, czy tez wspoélnych ramach prawnych
dla restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw. Nadto, przygotowujac
reforme strukturalng bankéw (ktéra de facto bedzie dotyczyta jedynie niewielkiej
czesci z ponad 8000 bankéw majacych siedzibe w UE), nie uwzgledniono otoczenia
ich funkcjonowania (tj. skali makro), co podwaza nowy paradygmat nadzorowania
rynku finansowego UE, w ktorym kluczowg role odgrywa obszar makroostrozno-

Projekt ,,Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie §rodkéw strukturalnych
zwiekszajacych odpornosé instytucji kredytowych UE”, COM(2014) 43 final, Bruksela 29 stycz-
nia 2014 r.

2 Jbidem, uzasadnienie wniosku, s. 7.

Kwestig otwarta pozostaje w zwigzku z tym, czy nadal bedg one w calosci (jako grupa bankowa)
podlegaly nadzorowi mikroostrozno§ciowemu EBC, czy tez nadzér ten bedzie jednoczesnie
sprawowany przez dwa lub wiecej organy nadzorcze. Wowczas problemem moze okazaé sie tez
wypracowanie wlaSciwych zasad wspoélpracy z EUB.
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Sciowy. Wydaje sie, ze przyczyng tych zaniechan jest brak koordynacji nie tylko
w zakresie regulacji, ale tez nadzoru, co moze doprowadzi¢ do tego, iz zamierzone
korzysSci bedg niewspotmierne wobec szacowanych kosztow pierwszej w historii
Unii reformy strukturalnej bankéw. O przestankach, zakresie oraz wadach i zale-
tach projektowanej reformy szczegélowo bedzie mowa w dalszej czesci artykulu,
ale najpierw nalezy wyjasnic¢ cel regulacji finansowej oraz jej wplyw na nieustan-
nie poszukiwang stabilno$¢é finansowsg. Rozproszona wewnetrznie i zewnetrznie
dzialalno§¢ regulatora moze bowiem doprowadzi¢ do przeregulowania segmentu
bankowego, co w dalszej perspektywie moze spowodowac powazne ryzyko w funk-
cjonowaniu calej gospodarki.

1.1. Trylemat finansowy

Konsolidacja rynkéw doprowadzila do wyznaczenia ,,nowych” celow regulacji
finansowej, obejmujgcych swym zakresem przede wszystkim stabilno$¢ systemu,
bezpieczenstwo instytucji finansowych oraz ochrone konsumenta. Niemniej waz-
ny jest fakt, ze cho¢ nadzér finansowy koncentruje sie na pojedynczej instytucji
finansowej, to nadzorcy muszg brac¢ pod uwage takze szerszy aspekt, ktory odnosi
sie m.in. do systemowych implikacji jej dziatan®. Nie jest to zadanie latwe, gdyz
wigze sie ze skomplikowanym problemem tzw. trylematu finansowego®, z ktérym
borykaja sie organy nadzorcze i ustawodawcy wszystkich panstw czlonkowskich
UE. Problem ten polega na wystepowaniu trzech niekompatybilnych celéow, ktére
chce sie osiggngc, a sg to: stabilno§¢ systemu finansowego, zintegrowany rynek
finansowy oraz narodowy charakter nadzoru. Niekompatybilno$¢ polega na tym, ze
zawsze dopuszczalne sg konfiguracje dwoch sposrod trzech wymienionych elemen-
tow, a to z kolei oznacza, iz w kazdym przypadku nalezy ostatecznie zrezygnowac
z jednego z nich.

Wydaje sie, ze rowniez Unia Europejska dostrzegla istotnos§¢ problemu tryle-
matu finansowego i podjeta probe rozwigzania tej kwestii poprzez strukturalno-
-funkcjonalng organizacje nowej przestrzeni sektora bankowego. Wzajemne od-
dzialywanie dwoch — jakby moglo sie wydawac¢ wykluczajacych sie — aspektow, t;j.
jednolitego rynku finansowego i krajowego nadzoru finansowego, nie wyklucza
bowiem osiggniecia stanu stabilnoS$ci i bezpieczenstwa w sferze realnej. Konieczne
jest jednak zachowanie odpowiednich proporcji w uwzglednianiu i szacowaniu wy-
miaru tego sprzezenia zwrotnego dla pozyskania krancowych korzySci w postaci

4 T Nieborak, Aspekty prawne funkcjonowania rynku finansowego Unii Europejskiej, Wydawnic-
two Difin, Warszawa 2008, s. 109 i n.

5 D. Schoenmaker, The financial trilemma, ,,Economics Letters” 2011, nr 111, s. 57-59, publika-
cja dostepna na stronie: http://personal.vu.nl/d.schoenmaker/Financial Trilemma.pdf (dostep:
19.10.2016 r.).
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szeroko rozumianego dobra publicznego. Pozadane w zwigzku z tym staje sie jed-
noczesne skwantyfikowanie rodzajow uslug i instrumentéw Swiadczonych przez
instytucje kredytowe w ramach wyodrebnionych obszaréw dziatalnosci.

Rysunek 1. Trylemat finansowy

Stabilno$é finansowa

Zintegrowany rynek finansowy Narodowy charakter nadzoru finansowego

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: D. Schoenmaker, Financial Supervision: from National
to European?, ,Financial and Monetary Studies” 2003, NIBE-SVV 1(22).

Stabilno$é finansowa od dawna jest przedmiotem zainteresowania i szczegdlnej
troski narodowych systemow finansowych oraz catej gospodarki §wiatowej. Trwale
wpisuje sie wiec w tworzenie nowego paradygmatu rynku finansowego Unii Euro-
pejskiej, gdzie warunkiem koniecznym budowania wspélnego, efektywnego rynku
jest stabilno§¢ wszystkich rynkéw lokalnych (obejmujgcych m.in. wiasciwe infra-
struktury finansowe), w tym poszczegélnych sektoréow i funkcjonujacych w ich
ramach instytucji finansowych®, skladajgcych sie na ten rynek (dziatanie dwukie-
runkowe). Stabilno$é finansowa stala sie tym samym nadrzednym celem regula-
¢ji i nadzoru nad europejskim rynkiem finansowym, w efekcie czego skuteczno§c
i efektywnos§¢ organow (krajowych i europejskich) nadzoru mierzona jest wiasnie
w kontekscie utrzymania stabilno$ci finansowej’. Czyni to dotychczasowe myslenie
na temat celu nadzorowania rynku finansowego zupetnie nieaktualnyma3.

O konieczno$ci uwzglednienia w pokryzysowej polityce pienieznej aspektu stabilnoéci finanso-
wej zob. W. Przybylska-Kapus$cinska, Problemy polityki pienieznej bankow centralnych w okresie
kryzysu, ,,Ekonomia i Prawo” 2012, tom X, nr 3 oraz D. Rosati, Regulacje makroostroznosciowe
a stabilnosé sektora bankowego, ,,Bank i Kredyt” 2014, 45(4).

O miernikach pomiaru stabilnosci finansowej zob. P Smaga, Pomiar stabilnosci finansowej
i rola banku centralnego, ,Bezpieczny Bank” 2014, nr 4(57), s. 28-53.

Dotychczas podstawowym celem nadzoru bylo zapewnianie prawidlowego funkcjonowania
pojedynczych instytucji finansowych, w tym zapobieganie ich upadlo§ciom, jak tez ochrona
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Powyzsze nie oznacza wcale, ze dziatania regulacyjne i nadzorcze powinny sku-
pia¢ sie tylko i wylgcznie na otoczeniu funkcjonowania rynku, czy tez instytucji
kredytowych, skoro one same podejmujg czynnoSci kryzysogenne. Istota nowego
systemowego ujecia jednolitego rynku finansowego jest bowiem traktowanie stabil-
nosci systemu finansowego jako calosci, w ramach ktorej stabilno$é poszezegolnych
instytucji finansowych, sektoréw i rynkéw finansowych oraz ochrone konsumenta
nalezy ujmowaé jako zbiory elementéw powigzanych w jeden spdjny mechanizm?.
Tak zdefiniowana stabilno§¢ finansowa determinuje wykorzystanie metody analizy
sieciowej dla jej pomiaru, bo z jednej strony wzrost powigzan miedzy instytucjami
pozwala na dywersyfikacje i ograniczanie ryzyka, ale z drugiej — rosnace powiaza-
nia powoduja, iz wiekszy jest potencjal do rozprzestrzeniania sie efektu zarazania
w systemie.

Nalezy mie¢ jednocze$nie na wzgledzie, ze integracja rynku finansowego UE
ma na celu nie tylko tworzenie europejskich instytucji nadzorczych (dziatanie jed-
nokierunkowe), ale tez wzmocnienie legitymizacji krajowych nadzorcow (dziatanie
dwukierunkowe) zwlaszcza, iz decyzje podejmowane przez te organy nadzorcze
majg bezposredni wplyw na stabilno§é finansowa, ktora nie ogranicza sie tylko
do granic danego regionu. Owa legitymizacja winna za$ dotyczy¢ obu obszarow
funkcjonowania instytucji kredytowych (mikro i makro), albowiem dywersyfikacja
ryzyka systemowego, jak wskazujg na to wnioski ponizej oméwionych raportow,
moze odbyc¢ sie takze poprzez wlasciwg identyfikacje rodzaju ustug Swiadczonych
przez banki.

2. REFORMY INSTYTUCJONALNO-FUNKCJONALNE
EUROPEJSKIEGO RYNKU FINANSOWEGO

Zrodet dzialan w zakresie tworzenia efektywnych struktur nadzorczych
w obrebie europejskiego rynku finansowego nalezy upatrywaé w sporzadzonym
w 2001 r. Raporcie Lamfalussy’ego!?, w ktérym zaproponowano reforme systemu
stanowienia przepisow prawa dotyczacych unijnego rynku finansowego oraz po-
wolanie nowych struktur regulacyjno-organizacyjnych w tym zakresie. W swym
zalozeniu proces Lamfalussy’ego mial by¢ na tyle elastyczny, aby jednocze$nie za-

deponentéw i konsumentéw pozostalych ushug finansowych. Nadz6r makroostroznosciowy sta-
nowil istotne brakujace ogniwo w sieci bezpieczenstwa finansowego, co obnazyt ostatni kryzys.
Podobnie, jak nadzo6r funkcjonalny odpowiedzialny za monitorowanie poszezegélnych rodzajow
ustug §wiadezonych przez instytucje finansowe.

9 A. Nadolska, Komisja Nadzoru Finansowego w nowej instytucjonalnej architekturze europej-
skiego nadzoru finansowego, Wydawnictwo Wolters Kluwer, Warszawa 2014, s. 13.

10 Raport Lamfalussy’ego, opublikowany 15 lutego 2001 r., mozna znaleZé na stronie internetowej
KE: http://europa.eu.int/comm/internal market/securities/lamfalussy/index_en.htm
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pewnic¢ konkurencyjno$¢ rynkowi europejskiemu i umozliwic¢ efektywne jego regu-
lowanie zar6wno na poziomie Unii Europejskiej, jak i w poszczegélnych krajach
czlonkowskich. Oba cele zostaly osiggniete. Procedura Lamfalussy’ego umozliwita
partycypacje krajow cztonkowskich na kazdym szczeblu stanowienia nowych re-
gulacji, wzmacniajgc tym samym wspolprace miedzy panstwami czlonkowskimi
i zapewniajgc wypracowanie wspéolnych zasad!l.

Metoda Lamfalussy’ego zostala pozytywnie, ale nie bezkrytycznie, oceniona
m.in. przez Inter-Institutional Monitoring Group'? oraz Komisje Europejskg, kto-
ra zaproponowala — na gruncie rozwigzania komitetowego — stworzenie zupelnie
nowego podejScia do instytucji europejskiego nadzoru finansowego. W tym celu
Przewodniczacy KE w pazdzierniku 2008 r. zlecit Grupie Wysokiego Szczebla pod
przewodnictwem Jacques’a de Larosiére’a opracowanie zalecen w sprawie wzmoc-
nienia europejskich rozwigzan w zakresie nadzoru, aby lepiej chroni¢ obywateli
i odbudowac¢ zaufanie do systemu finansowego.

Raport de Larosiere’al® zawieral diagnoze przyczyn globalnego kryzysu fi-
nansowego, w ktérej m.in. uznano za nieadekwatny istniejacy system regulacji
dzialalnosci szeroko pojetego sektora finansowego oraz wskazano na niespraw-
ny system nadzoru. Dlatego tez przedstawiono w nim propozycje daleko idacej
reformy struktury nadzoru sektora finansowego w UE, ,kreujac wizje nowego
systemu europejskiego nadzoru finansowego opartego na wzmocnionej wspol-
pracy i koordynacji pomiedzy krajowymi organami nadzoru”!4. Szczegdlnie inte-
resujgce byly propozycje rozwigzan majacych ograniczy¢ zagrozenia systemowe
w przedmiocie:

% utworzenia instytucji nadzoru makroostroznosciowego,
% powolania bezposredniego nadzoru mikroostroznosciowego nad bankami trans-
granicznymi lub wylacznie systemowo waznymi w Unii Europejskiej lub tylko

w strefie euro,

% stworzenia nowych ram instytucjonalnych nadzoru oraz zasad finansowania
nadzoru,

<% wprowadzenia spdjnych i praktycznych ram regulacyjnych na potrzeby zarzg-
dzania w sytuacjach kryzysowych,

11 J, Bagk (red.), A. Stepanéw, Europejskie prawo finansowe, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa

2013, s. 17.

Podmiot odpowiedzialny za ocene stopnia wdrazania samej procedury, zob. Development in the
EU Arrangements for Financial Stability, Europejski Bank Centralny, ECB Monthly Bulletin
2008, kwiecien, s. 86.

13 Report of The High Level Group of Financial Supervision in the UE, Bruksela, dnia 25 lutego
2009 r., http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf

Tj. zmian dotyczacych: wysokosci kapitatéw wlasnych bankéw, bardziej restrykcyjnej kontroli
sprawozdan finansowych przez bieglych rewidentéw, doprecyzowania i zaostrzenia regut umoz-
liwiajgcych zachowanie ptynnosci finansowej przez banki.
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% dokonania ogélnoeuropejskich uzgodnien w zakresie mechanizmu finansowania
transgranicznych dzialan na rzecz rozwigzywania sytuacji kryzysowych,

% ujednolicenia systemow gwarantowania depozytow w UE,

% opracowania bardziej zharmonizowanego zbioru regulacji finansowych, jak tez
faktycznego zharmonizowania zbioru podstawowych przepisow prawa w celu
wyeliminowania réznic w ich transpozycji i stosowaniu.

Wszystkie one zostaly ukonstytuowane na poziomie europejskich regula-
cji. Zrodet koncepcji Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego (ESNF),
w ramach ktoérego wyodrebniono struktury nadzoru mikroostroznosciowego
(wyposazone w uprawnienia do opracowywania jednolitego zbioru przepisow —
single rulebook — i zapewniania konwergencji i spdjnosci praktyk nadzorczych
w panstwach cztonkowskich) i makroostroznoSciowego (ktérego celem jest m.in.
ograniczenie powstawania ryzyka systemowegol®), jak i Europejskiej Unii Ban-
kowej, (EUB) obejmujgcejlé: jednolite ramy regulacyjne dla bankéw (pakiet re-
gulacyjny CRD IV/CRR), jednolity mechanizm nadzorczy (SSM), wsp6lne ramy
prawne dla restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji bankéw (BRRD) oraz
jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (SRM), a tak-
ze wspoOlne zasady gwarantowania depozytow (DGS, ktére w najblizszym cza-
sie najprawdopodobniej zostang uzupelnione o jednolity system gwarantowania
depozytéow — EDIS?), nalezy zatem upatrywaé wlasnie w zaleceniach komisji
de Larosiere’al8,

Oba wprowadzone mechanizmy (ESNF i EUB) stanowig wazny krok w Kkie-
runku zwiekszenia stabilnosci systemu finansowego w catej Unii Europejskie;.
W szczegblnosci przekazanie nadzoru nad bankami strefy euro pomoze przywraécic
i utrzymac stabilno§¢ w sektorze poprzez zapewnienie stosowania jednolitego zbio-
ru przepiséw oraz skoordynowanej reakcji regulacyjnej w czasie kryzysul®. Nalezy

15 T tym samym wspieranie stabilnosci finansowej. Por. W. Przybylska-Kapuscinska i M. Szyszko,
Rola banku centralnego w nadzorze makroostroznosciowym, ,,Zarzadzanie i Finanse”, Journal of
Management and Finance, vol. 11, nr 2, cz. 1, red. W. Golnau, Wydawnictwo Fundacji Rozwoju
Uniwersytetu Gdanskiego, Sopot 2013, s. 492-502.

16 M. Zaleska (red.), Zintegrowane ramy finansowe — koncepcja i wyzwania, [w:] Europejska Unia
Bankowa, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2015, s. 15 i n. oraz M. Zaleska (red.), Unia bankowa
— koncepcja i wyzwania [w:] Unia Bankowa, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2013, s. 13 i n.

17 Wniosek Rozporzgdzenie PE i Rady zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 806/2014 w celu usta-

nowienia europejskiego systemu gwarantowania depozytéw, COM(2015) 586 final, 2015/0270

(COD).

A. Nadolska, Granice europeizacji regulacji i nadzoru nad rynkiem finansowym Unii Europej-

skiej, ,,Zeszyty Prawnicze BAS” 2016, nr 1(49), s. 44-55.

19 Wskazuje sie nadto, ze efektywne wdrozenie EUB moze przyczynié sie do: ograniczenia spo-
tecznych kosztéow kryzyséow bankowych, przerwania wspélzaleznoSci pomiedzy kryzysami
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przy tym podkres§li¢, ze rozwigzania te wigzg sie z okre§lonymi kosztami2? — za-
réwno finansowymi?! oraz administracyjnymi — jak i zwigzanymi z ograniczeniem
kompetencji niektorych krajowych organéw nadzorczych oraz uniezaleznianiem
krajowych sektoréw bankowych od sytuacji w strefie euro?2. Wydaje sie jednak, ze
ich wymiar pozostanie niewspolmierny wobec zamierzonych korzySci, tj. w obliczu
przywrocenia stabilnoS§ci oraz osiggniecia bezpieczenstwa zaré6wno na europejskim
jak i miedzynarodowych rynkach finansowych.

Nie sposoéb nie dostrzec tu, ze powyzej wskazane zmiany pokryzysowe doty-
czg wylgcznie sfery zewnetrznej funkcjonowania instytucji kredytowych, ktore
w wiekszo$ci sg too big too fail??. Tymczasem dla osiggniecia pelnowymiarowej
stabilno$ci finansowej konieczne jest zreformowanie wewnetrznej struktury
bankoéw, ktore po pierwsze — sg zbyt duze, aby ich upadlo$é mogta by¢ finanso-
wana ze Srodkow, ktore beda gromadzone w specjalnie do tego powolanych fun-
duszach (resolution i DGS), po drugie — ich dzialalno§ci sg zbyt powigzane ze
soba, co zagraza ich wyplacalnosci, a po trzecie — zawierane transakcje i ofero-
wane przez nie instrumenty finansowe majg tak skomplikowany oraz zlozony
charakter, ze moga generowac potezne ryzyka, w tym ryzyko systemowe na rynku
globalnym.

bankowymi a zadluzeniem kraju, wzrostu stabilnoSci strefy euro, wyeliminowania wplywu czyn-
nikéw politycznych na funkcjonowanie jednolitego, scentralizowanego nadzoru, zwiekszenia
kontroli nad dziatalnoscig duzych grup bankowych, ograniczenia pokusy naduzycia poprzez
umozliwienie kontrolowanej upadlo$ci bankom ,,zbyt duzym, by upasé”, zwiekszenia zaufania
deponentéw poprzez harmonizacje systeméw gwarancji depozytow, wezesniejszej identyfikacji
ryzyka w sektorze bankowym poprzez silniejszy, ponadnarodowy nadzor.

Szerzej o zagrozeniach zwigzanych z unig bankowsa zob. K. Waliszewski, Koncepcja unii banko-
wej — szanse 1 zagrozenia dla sektora bankow komercyjnych w Polsce, [w:] Unia bankowa, red.
M. Zaleska, Warszawa 2013.

7. Szpringer, Unia bankowa, ,,Infos. Zagadnienia spoleczno-gospodarcze Biura Analiz Sejmo-
wych” 2013, nr 8(145), wydanie z 18 kwietnia 2013 r., s. 2.

Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowg we wspélpracy z Fundacjag Konrada Adenauera
w Polsce, Konsekwencje przystgpienia Polski do unii bankowej, Gdansk 2014, s. 53.

Pojecie bankéw ,,zbyt duzych, by upasé” obejmuje banki zbyt wzajemnie powigzane, by upasc,
banki zbyt zlozone, by upas¢ oraz banki o zbyt duzym znaczeniu systemowym, by upasé. Zob.
Reforma strukturalna sektora bankowego w UE: motywacje, zasieg i skutki, rozdzial 3 sprawoz-
dania KE w sprawie europejskiej stabilnoSci i integracji finansowej w 2012 r. z dnia 24 kwietnia
2013 r., SWD(2013) 156 final.
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3. PROPOZYCJE REFORM STRUKTURALNYCH
SEKTORA BANKOWEGO?4

W amerykanskich pokryzysowych reformach strukturalnych gléwny punkt ciez-
ko$ci przeniesiono na minimalizowanie ryzyka duzych grup bankowych??. Wedlug
grupy Volckera mozliwe i pozadane jest ograniczenie ryzyka tych grup bankowych
poprzez nastepujace kierunki dzialan: redukcje wielkoSci bankéw przez ograni-
czenie ich bilansowej skali, powigzan lub prowadzenia ryzykownych dziatalnosci;
uporzgdkowanie procesu naprawy lub likwidacji bankéw znajdujacych sie w ktopo-
tach, w taki spos6b, aby wplyw na rynki finansowe i gospodarke byt jak najmniejszy
i jednocze$nie, aby nie wymagaly one wykorzystania na masowg skale wsparcia
publicznego; akceptacje stosowanych procedur i zasad upadtoSciowych przez glow-
ne centra finansowe, ktore sg z nimi zwigzane.

Zaakcentowania wymaga to, ze juz w 2009 r. Paul A. Volcker zaproponowal
zmiany strukturalne bankéw, ktére znane sg jako reguta Volckera2® i obejmuja
m.in. nastepujace aspekty funkcjonowania tych instytucji:

% banki nie moga by¢ powigzane kapitalowo z funduszami, w ktére lokujg $rodki,
ani poreczac ich zobowigzan,

% banki majg zakaz zawierania transakcji stwarzajgcych ,,istotny konflikt intere-
su” miedzy nimi a ich klientami,

< banki majg zakaz zawierania transakcji skutkujgcych bezposrednio lub posred-
nio ,,istotnym wzrostem ekspozycji na ryzykowne aktywa lub ryzykowne stra-
tegie inwestycyjne”,

< banki majg zakaz zawierania transakcji zagrazajacych bezpieczenstwu banku

i finansowej stabilno§ci Stanéw Zjednoczonych Ameryki Péinocne;j. I chociaz re-
gula ta byla przedmiotem krytyki, zwlaszcza ze strony §rodowisk bankowych?27,
to niewgtpliwie stala sie kluczowym punktem odniesienia dla rozwigzan zawar-
tych w projektach o wydzieleniu podmiotowym bankowosci detalicznej i komer-
cyjnej od bankowosci o charakterze inwestycyjnym, przedstawionych na starym
kontynencie, gdzie przeciez udzial sektora bankowego w ksztaltowaniu PKB
jest znacznie wyzszy.

24 Nie s3 to jedyne wazne opracowania, w ktorych zaprezentowano w ostatnich latach koncepcje

reformowania rynkéw finansowych. Na uwage zasluguje tu réwniez idea wprowadzenia bad
banks, ktora opiera sie na probie uwolnienia bankéw od tzw. toksycznych (,,trujacych”) papie-
réow warto$ciowych i niesplacalnych kredytow, poprzez przeniesienie ich do specjalnie w tym
celu zorganizowanej sp6ltki celowej. Byla ona dyskutowana w 2009 r. w Stanach Zjednoczonych
i Niemczech, ale projekt takiego rozwigzania zostal ostatecznie wprowadzony w zycie w Niem-
czech. Na poczatku lat 90. XX w. model ten byl tez testowany z powodzeniem w Szwecji.

25 Three years later: Unfinished business in financial reform, Group of Thirty, Waszyngton, DC 2011.

26 Wprowadzono jg w ustawie Dodd-Franka w 2010 r. z terminem obowigzywania od lipca 2012 r.

27 S, Kasiewicz, L. Kurlinski, M. Marcinkowska, Sektor bankowy — motor czy hamulec wzrostu
gospodarczego, Wydawnictwo Alterum, Warszawa 2013, s. 23.
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Czesciowe wydzielenie bankowosci detalicznej z dgzeniem do ponoszenia jak
najmniejszych kosztow ponownego zdefiniowania transakcji bankowosci detalicznej
zaproponowano juz w sierpniu 2011 r. w brytyjskim raporcie Sir Johna Vickersa?8.
Raport przedstawia konieczne reformy, jakie powinny by¢ wdrozone dla zwieksze-
nia dtugoterminowej stabilnosci i konkurencyjnosci sektora bankowego w Wielkiej
Brytanii, a ktorych efektem powinna by¢ wieksza odpornos$é na przyszite kryzysy
finansowe i usuniecie ryzyka zwigzanego z jego transferem na sektor publiczny.
Poza dgzeniem do osiagniecia lepszej skutecznosci i efektywnosci — czyli konkuren-
cyjnosci sektora bankowego — za wazny cel raportu uznaje sie takze utrzymanie
dotychczasowej pozycji brytyjskiego sektora finansowego jako Swiatowego centrum,
co stanowilo wyrazng reakcje na wprowadzenie regulacji Basel III.

Raport Vickersa przedstawia dwie grupy reform, ktére ukierunkowane sg na
to, by: banki byly bardziej zdolne do pokrywania strat; ratowaé¢ banki zagrozone
upadtoscig lub likwidowac je bardziej sprawnie i mniej kosztownie; obnizaé¢ moty-
wacje do przyjmowania zbyt duzego ryzyka, czemu majg sluzyé¢ zaproponowane
zasady i dobre praktyki biznesowe w zakresie absorpcji strat i przeprowadzania
zmian strukturalnych w tym sektorze.

Od strony metodycznej raport Vickersa uznaje sie za modelowy, poniewaz nie
tylko uzasadnia rekomendowane rozwigzania, $ciSle okre§la zakres norm ostrozno-
Sciowych, ale tez podejmuje sie w jego treSci oceny wplywu projektowanych regu-
lacji na wzrost gospodarczy oraz konkurencyjnosc¢ systemu finansowego. Brakuje
w nim jednak odniesienia do dwoch kluczowych kwestii: wymiaru odpowiedzial-
noSci bankéw za wzrost gospodarczy oraz zasad wspoélpracy pomiedzy bankami
i sektorem a podmiotami publicznymi.

Co jednak wazniejsze, rekomendacje zawarte w tym raporcie nie uwzglednia-
ly r6znego stopnia rozwoju krajéw i ich rynkéw finansowych. Z tych wzgledow,
w lutym 2012 r. z inicjatywy Komisarza UE zostala powolana grupa robocza, na
czele ktorej stal prezes Narodowego Banku Finlandii — Erkka Liikanen, do przed-
stawienia kierunkow reform strukturalnych w regulacjach sektora bankowego.
Przed gronem tych specjalistow postawiono bowiem trzy zadania majgce na celu
przedstawienie kierunkéw reform strukturalnych w regulacjach sektora bankowe-
g0, a mianowicie:

% oceni¢, jakie dodatkowe reformy sg niezbedne, poza juz podjetymi przez UE,
ktore bedg prowadzi¢ do obnizenia prawdopodobienstwa upadto$ci bankow,

% jak zapewnic¢ cigglo$¢ utrzymania kluczowych funkcji ustugowych bankow,

% jak wprowadzi¢ lepszy system ochrony klientéw. Po uplywie o§miu miesiecy
zostal opublikowany raport, przy opracowaniu ktérego wykorzystano wiedze
licznych interesariuszy, w tym przedstawicieli bankéow, klientéw, wladz gospo-
darczych i §wiata nauki.

28 Final Report Recommendations, Independent Commission on Banking (ICB), Londyn 2011 r.
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4. REFORMA STRUKTURY ORGANIZACYJNEJ BANKOW TBTF
JAKO BRAKUJACY ELEMENT EUB

W raporcie Erkki Liikanena?? uznano, ze nie ma ani dobrego ani zlego modelu
biznesowego bankéw, ktory bylby adekwatny do warunkéw trwania kryzysu finan-
sowego. Dostrzega sie w nim jednoczeénie zbyt duzg akceptacje ryzyka, ktéra wyni-
ka z wykorzystania zlozonych instrumentow finansowych w prowadzeniu dziatal-
nosci w sferze kredytowania nieruchomosci, jak tez nadmiernego ich finansowania
funduszami krotkookresowymi. Raport zwraca przy tym uwage na nieodpowiednio
male powigzanie wielko§ci wymaganych kapitatow dla absorpcji wystepujacego du-
zego ryzyka, w tym takze ryzyka systemowego.

Grupa Liikanena prowadzila prace w dwdéch kierunkach. Pierwszy koncentro-
wal sie na planach naprawczych, ktore mialy zdecydowac, na ile niezbedna jest izo-
lacja instytucji finansowych opartych na przyjmowaniu depozytéw od pozostalych
bankéw30. Drugi ogniskowat sie wokdt problemu wydzielenia z bankéw tej dziatal-
nosci, ktora generuje wysoki poziom ryzyka. Na kanwie tego zaproponowano wiele
reform, wsrod ktorych kluczowymi byly: obowigzkowe wydzielenie operacji doko-
nywanych na wlasny rachunek3!, dodatkowe wydzielenie dzialalno$ci bankowe;j
uwarunkowane planem naprawczym?2 oraz przeglad wymagan kapitatowych w sto-
sunku do ,,aktywoéw handlowych” i kredytowania nieruchomos$ci®3. Oczekiwane
korzysci z ich wdrozenia dotyczg m.in.: ograniczenia podejmowania ryzyka przez
instytucje kredytowa, ograniczenie konfliktu interes6w miedzy poszczegdlnymi
czeSciami instytucji kredytowej, zmniejszenie skali niewlasciwej alokacji zasobow
i zachecanie do akcji kredytowej na rzecz gospodarki realnej, jak tez ograniczenie
skali wzajemnych powigzan w systemie finansowym.

Chociaz raport Liikanena, bezposrednio po jego opublikowaniu, nie wywolal
ozywionej dyskusji, to niewagtpliwie dotyczy interesujgcych rozstrzygnie¢ w zakre-

29 High-level expert group on the reforming the structure of the EU banking sector. Chaired by

Erkki Liikanen, Final Report, Bruksela 2 pazdziernika 2012 r.

W ramach tego zagadnienia rozwazano réwniez kwestie zaostrzenia wymogéw kapitatowych.
W tym celu zaproponowano utworzenie prawnie wyodrebnionej z calosci banku ,,jednostki han-
dlowej”, do ktorej miatyby naleze¢ firmy inwestycyjne i inne jednostki organizacyjne, zajmujace
sie realizacjg dziatalnoéci na wlasny rachunek, polegajaca na operacjach generujacych wysokie
ryzyko.

W ramach tego grupa zarekomendowala uzupelnienie zaproponowanego przez KE w Recovery
and Resolution Plan instrumentéw pokrywajacych straty bankéw ze zrédet wewnetrznych
(bail-in) — w ramach rozwigzan typu resolution — co mialoby poprawié¢ zdolno$¢ do absorbowa-
nia strat przez banki.

Bedacy pochodng odseparowania bankowos$ci detalicznej od inwestycyjnej i wprowadzeniu
w zwigzku z tym specjalnych wymogéw kapitalowych stosowanych w ramach modelowania
ryzyka w stosunku do aktywéw handlowych, podlegajacych regularnym przegladom ze wzgledu
na ryzyko, jakie mogg nie§¢ zaréwno dla bankéw detalicznych, jak i wydzielonych jednostek do
dziatalnoSci tradingowe;j.

30
31

32
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sie nierozwigzanego problemu foo big to fail oraz zarzadzania ryzykiem na wszyst-
kich szczeblach organizacyjnych instytucji finansowych. Warto zaznaczyc, ze za-
wiera on ciekawe spostrzezenie co do tego, iz w okresie pokryzysowym duze grupy
bankowe staly sie potezniejsze, co mialo wplyw na zakres podmiotowy nadzoru,
jaki w ramach EUB powierzono Europejskiemu Bankowi Centralnemu. Juz teraz
nie sposob nie dostrzec, ze to wlasnie duze banki sg rzeczywistymi beneficjentami
unii bankowe;j. Nie oznacza to jednak, ze rozdrobnienie strukturalne sektora ban-
kowego stanowi¢ bedzie przeciwwage dla reform funkcjonalno-instytucjonalnych
podjetych w ramach EUB (i ESNF). Mechanizmy te majg bowiem funkcjonowac
rownoczesnie na zasadzie efektu synergicznego.

Wszystkie trzy przedstawione powyzej propozycje reform strukturalnych ban-
kow majag te wspolng ceche, ze usiluje sie w nich oddzieli¢ pewne obszary dziatan
instytucji zaufania publicznego od dzialalno§ci w zakresie przyjmowania depozy-
tow, a ich tworcy daza do uproszczenia modeli dziatalno$ci bankowej, ochrony de-
ponentoéw przed negatywnymi skutkami rzekomo ryzykownych dzialan instytucji
kredytowych oraz niedopuszczenia do wykorzystania depozytoéw do refinansowania
takich dziatan. O ile jednak w przypadku reguly Volckera amerykanskim instytu-
cjom depozytowym zakazuje sie zawierania transakcji na wlasny rachunek i po-
siadania udzialéow w funduszach hedgingowych, o tyle komisja Vickersa domaga
sie, aby dzialalno§¢ w zakresie przyjmowania depozytow zostala odseparowana od
innych czesci banku w ramach odrebnie finansowanego i zarzadzanego podmiotu
dysponujgcego znacznym kapitatem. Grupa Liikanena przyjela za$ najszerszy za-
kres dzialan i przedstawita bardzo obszerny zestaw rekomendacji, ktére majg wy-
eliminowa¢ rézne niedoskonalosci systemow finansowych ujawnione przez kryzys.
Rekomendacje te koncentruja sie na wydzieleniu dzialalno$ci handlowej z modelu
bankowosci uniwersalnej (chodzi tu o oddzielenie od dzialalno$ci depozytowej za-
rowno transakeji z uzyciem Srodkow wiasnych, jak i czynnosci animacji rynku,
ktorej celem jest zapewnienie plynnosci i stabilizowanie rynkéw kapitalowych34),
co moze staé sie zagrozeniem nie tylko dla tego modelu, ale ré6wniez szeroko poj-
mowanej gospodarki europejskiej. Rozdzial omawianych funkcji banku moze bo-
wiem wplyngé na redukcje plynnosci rynku, co wigze sie ze zwiekszeniem kosztow
finansowania transakcji, a to z kolei przeklada sie na nizsza liczbe transakcji za-
wieranych na rynku finansowym. W dalszej perspektywie moze to doprowadzi¢ do
stosowania arbitrazu regulacyjnego, ktory przesunie dziatalnos¢ obrotowa do sek-
tora parabankowego. Niewykluczone tez, ze proponowany podzial wzmocni wza-
jemne powigzania miedzy uczestnikami rynku finansowego, a tym samym ryzyko
w tym systemie wcale nie zostanie zmniejszone. Owe niedoskonalosci sg jednak
akceptowalne w sytuacji, gdy podzial taki przyniostby znaczace korzysci w postaci

34 Szerzej zob. J. Schildbach, B. Speyer, Banki uniwersalne: sukces w cieniu zagrozenia, Deutsche
Bank Research 2013.
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przywrocenia i utrzymania stabilno$ci finansowej, do czego wprost odwotuje sie
europejski prawodawca.

Tabela 1. Zestawienie omowionych propozycji reform strukturalnych

Poréwnanie propozycji reform strukturalnych bankow

. Raport
Raport Liikanena Rs:lport V1cker§a Volckera
Wielka Brytania
USA
Spotka holdingowa
z dzialalnoscia Dozwolone Dozwolone Niedozwolone
bankowa oraz
handlowg/inwestycyjng
Instytucja inwestujgca |Niedozwolone Niedozwolone
depozyty glonnle (ale inne spotki (ale inne spotki Niedozwolone
w dluzne papiery W grupie moga W grupie mogg
warto$ciowe i derywaty | to robic) to robic)
Instytucja inwestujgca . .
depozyty glownie Nled.ozwolor’le . N1ed.ozw0101,1e .
w fundusze E;lgeril;g ISII;:)):;] i?l;rﬁlgg jgg:;l Niedozwolone
hedglngowe : to robic) to robié)
1 private equity
Instytucja gromadzaca | Niedozwolone Niedozwolone
depozyty -SW1afi_czacca (ale inne spotki (ale inne spotki Dozwolone
ustugi animacji rynku | w grupie mogg W grupie mogg
to robic) to robic)
Ekspozycja portfela
niehandlowego
instytucji gromadzacej ) ) . . .
depozyty na innych Nieograniczone Ograniczone Nieograniczone
poSrednikow
finansowych
Regula absorpcji duzej |Tak, za poSrednictwem | Tak, jako dodatek |Dla SIBs
straty” wskaznika dzwigni dla |do bufora ze znacznym
dziatalnosci handlowej, | zabezpieczajacego |amerykanskim
ktory przekracza prog |wydzielone banki |zwrotem
wielkosci brytyjskie ze stopy
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Raport Liikanena Raport Vickersa VRof(f’l:er:a
p Wielka Brytania
USA

Prog,.od .ktorego . Tak: flotyczy . Tak: dotyczy
stosuje sie regulacje bankoéow z aktywami instvbuch

handlowymi powyzej finafl o . "

100 miliardow € lub | TSN Nie

aktywami handlowymi pow?iejy

Eﬁ:’g ssiv 23'5_25% SUMY | 95 miliardéw £
Werc1e.yv 2ycle Nie Tak Tak
regulacji prawnych

* Ustawa Dodd-Frank (US) naklada na amerykanskie banki z aktywami powyzej 50 miliardow $
bardziej rygorystyczne wymogi ostroznoSciowe. Podobne regulacje zostaly zaproponowane dla ban-
kéw nieamerykanskich posiadajgcych wiecej niz 50 mld $ aktywoéw powigzanych z USA.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: https:/www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2013/sdn
1304.pdf

3 lipca 2013 r. Parlament Europejski przyjat raport na temat reformy struktu-
ralnej sektora bankowego, w ktorym zaaprobowal propozycje podjecia rozwigzan
w tym zakresie, wzywajac Komisje m.in. do zapewnienia cigglos$ci $wiadczenia de-
talicznych ustug bankowych; zapewnienia, aby czynnosci transakcyjne odzwiercie-
dlaty ryzyko i nie opieraly sie na czerpaniu korzySci z subwencji publicznych; jak
tez zapewnienia, ze rozdzielone podmioty bedg korzystaly z r6znych zrdodet finan-
sowania — bez nadmiernego i/lub niepotrzebnego przesuwania kapitatu i ptynnoSci
miedzy jednostkami i poszczegélnymi rodzajami dziatalno$ci bankowej?5. W uza-
sadnieniu sporzadzonym do projektu tej regulacji PE w szczegblnosci zaznaczyl,
ze konieczna jest zmiana kultury bankowej, ktora opiera¢ sie ma nie tylko na
skutecznym prowadzeniu dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji oraz wzmocnieniu kapitalu bankéw, ale réwniez na zmniejszeniu
zlozonosci, zwiekszeniu konkurencji oraz ograniczeniu wzajemnych powigzan mie-
dzy dzialalnoScig ryzykowng i handlowg. Unia uznala tym samym, ze odpornos§¢
wobec potencjalnych kryzysow musi wykazac nie tylko system bankowy jako calosc,
ale tez poszczeg6lne banki, skoro ich podstawowe dzialania majg by¢ faktycznie
podejmowane w obronie intereséw klientoéw. Zaakcentowala jednoczesnie, ze glow-
nym celem rozdzielenia ustug bankowych jest zwiekszenie bezpieczenstwa dziatow

35 Parlament Europejski, Sprawozdanie w sprawie reform struktury unijnego sektora bankowego,
Komisja Gospodarcza i Monetarna, Bruksela 24 czerwca 2013 r., 2013/2021 (INT).
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o kluczowym znaczeniu dla spoleczenstwa, co z tej perspektywy zawiera sie we
wlasciwej dbalosci o utrzymanie stabilnosci finansowej. A contrario, zdaniem Unii
brak separacji zwieksza zrodta finansowania dziatalnoSci spekulacyjnej, ktéra roz-
wija sie nadmiernie kosztem tradycyjnej bankowosci i gospodarki realnej6.

Przeciwnicy separacji twierdzg jednak, ze poza redukcja plynnosci rynku roz-
dzial dzialalnosci depozytowej i handlowej moze doprowadzi¢ do tego, iz banki
depozytowe (majace nadwyzke depozytow) beda ulegac¢ pokusie rozszerzenia swej
dzialalno$ci kredytowej w innych dozwolonych segmentach, udzielajgc kredytow
spotkom o nizszej zdolnoSci kredytowej, lub oferujgc kredyty nieruchomosci na
bardzo atrakcyjnych warunkach, jak to mialo miejsce w przypadku niemieckich
Landesbank6w37. Akcentujg jednoczesnie, ze efekt zarazenia moze by¢ zainicjowa-
ny przez dowolnego typu podmiot bankowy38. Najczesciej zas podnoszonym w tym
zakresie kontrargumentem jest ten, ze dziatalno$é komercyjna bankéw sama w so-
bie jest tez zrodlem ryzyka, dlatego odseparowanie jej od dziatalnosci inwestycyjnej
nie eliminuje zagrozenia stratami3?. Nalezy mie¢ jednak na uwadze to, ze glosy
sprzeciwiajgce sie koncepcji separacji pochodza gtownie ze Srodowiska bankowego,
albowiem bankowos§¢ uniwersalna lezy w interesie bankow, a jej ograniczenie ozna-
cza ograniczenie jej zyskowno§ci.

29 stycznia 2014 r. Komisja Europejska przedstawita projekt*? ,, Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie §rodkow strukturalnych zwiekszajg-
cych odpornoéé instytucji kredytowych UE”4l, Ma on stanowié¢ kluczowy element
dziatan Unii w przedmiocie rozwigzania problemu TBTF dzieki zaproponowanemu
tam ograniczeniu sztucznego wzrostu sumy bilansowej bankow, zwlaszcza wzrostu
napedzanego dzialalnoScig o czysto spekulacyjnym charakterze, co ma zapobiec
koniecznosci pokrywania wydatkéw ratowania upadajacych bankéw przez podat-

36 G. Nosiadek, Unia bankowa krajéw Unii Europejskiej, ,My$l Ekonomiczna i Polityczna” 2014,
nr 3(46), s. 133-164.

37 J. Schildbach, B. Speyer, Banki uniwersalne..., op. cit., s. 54 1 nast.

38 A. Blundell-Wignall, On the Necessity of Separating Investmeni and Commercial Banking,
,Intereconomics” 2011, nr 6.

39 T. Zielinski, Separacja bankowosci detalicznej i komercyjnej od dzialalnosci inwestycyjnej ban-
kow - poszukiwanie drog do stabilnego systemu finansowego, ,,Studia Ekonomiczne. Zeszyty
Naukowe UE w Katowicach” 2015, nr 246, s. 135-136. Zob. tez A. Dabkowska, Wplyw raportu
Liikanena na zmiany w regulacjach sektora bankowego w Niemczech, ,Prace Naukowe UE
we Wroctawiu. Rachunkowo§é na rzecz zréwnowazonego rozwoju. Gospodarka — etyka — §ro-
dowisko” 2016, nr 436, s. 75 i nast. oraz Survival of the fuattest, ,,The Economist” 2011, wy-
danie z dnia 12 maja, dostepne na stronie: http://www.economist.com/node/18654588 (dostep:
8.10.2016 r.).

40 Dotychczas zostal on pozytywnie zaopiniowany przez: Komitet Regionéw, Europejski Komitet
Ekonomiczno-Spoleczny, Europejskiego Inspektora Ochrony Danych oraz EBC. Od czerwca
2015 r. trwajg nad nim dyskusje w Radzie i jej organach przygotowawczych.

41 COM (2014) 43 final, 2014/0020 (COD).
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nikow oraz ograniczy¢ koszty ewentualnych procedur podejmowanych w ramach
mechanizmu resolution.

W uzasadnieniu sporzadzonym do proponowanego rozporzadzenia wprost
wskazano (s. 7), ze ma ono na celu zwiekszenie stabilnosci finansowej Unii i uzu-
pelnienie w ten sposéb wczeSniejszych reform regulacyjnych odnoszacych sie do
sektora bankowego. Nalezy mie¢ bowiem na uwadze, ze raport Liikanena obejmo-
wal rowniez propozycje reform majacych na celu zwiekszenie odpornosci bankow,
zmniejszenie ryzyka ich upadku oraz ograniczenie skutku potencjalnej upadto-
Sci, ktore zostaly juz wprowadzone w zycie. Strukturalne przeksztalcenie bankow
TBTF ma za$ polegaé stricte na nalozeniu zakazu handlu na wlasny rachunek
i wprowadzeniu mozliwo$ci nakazania wyodrebnienia niektérych rodzajow dziatal-
no$ci handlowej*2. Wyja$niono przy tym, ze prowadzenie na wlasny rachunek han-
dlu instrumentami finansowymi i towarami byto bardzo rozpowszechnione przed
kryzysem i ze w przypadku braku interwencji regulacyjnej nie ma gwarancji, iz
jego skala nie wzro$nie w przysztosci3 (s. 8 uzasadnienia). Co do wyodrebnienia
niektorych rodzajow dziatalnosci handlowej wskazano, ze angazowanie sie przez
banki (w roli jednostki sponsorujgcej) w dzialalno$é: animatora rynku, pozyczki na
rzecz funduszy venture capital, czy inwestycji w sekurytyzacje, wigze sie z wysokim
ryzykiem, na co réwniez nie ma przyzwolenia Unii, zwlaszcza w sytuacji, gdy Par-
lament Europejski przyjat w listopadzie 2012 r. rezolucje w sprawie rownolegtego
systemu bankowego. W Komunikacie Komisji do Rady i PE ,Rownolegly system
bankowy — przeciwdzialanie nowym Zrédtom ryzyka w sektorze bankowym”44
okreslono bowiem, ze wzmocnienie przejrzystosci transakcji finansowania papie-
row warto$ciowych ma zasadnicze znaczenie dla monitorowania ryzyk zwigzanych
z wzajemnymi powigzaniami, nadmiernym wykorzystywaniem dzwigni finansowej
oraz zachowaniami procyklicznymi. Innymi stowy, wbrew temu, co twierdza prze-
ciwnicy reformy strukturalnej, Unia dostrzegla potrzebe jednoczesnego regulowa-
nia zarowno sektora bankowego, jak i parabankowego w kontekscie mozliwych
zagrozen spowodowanych powigzaniami miedzy ich uczestnikami (cho¢ dzialania
w tym kierunku nie sg prowadzone rownolegle). Przewidziana harmonizacja na
poziomie unijnym ma wiec szanse zapewnic, aby unijne grupy bankowe podlegaty
wspolnym ramom regulujacym wymogi strukturalne, co przede wszystkim wesprze
dalszg integracje rynku UE oraz pozwoli wyeliminowac¢ arbitraz regulacyjny, osta-
tecznie przyczyniajac sie do utrzymania bezpieczenstwa i stabilnosci catego syste-
mu. Na gruncie projektowanego rozporzadzenia szczegblnie wazng role powierzono

42 W tych zatem obszarach funkcjonowania bankéw Unia Europejska upatruje gtéwnych przyczyn
kryzysogennych, ktére mogg (potencjalnie) w przyszlosci doprowadzi¢ do kolejnego kryzysu na
globalnym rynku finansowym.

43 Patrz s. 8 uzasadnienia.

44 Komisja Europejska, Komunikat nt. Réwnolegly system bankowy — przeciwdzialanie nowym
zrodtom ryzyka w sektorze bankowym, COM(2013) 614 final, Bruksela 4 wrzeénia 2013 r.
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w zwigzku z tym Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowemu, ktory bedzie
przygotowywac projekty regulacyjnych i wykonawczych standardéw technicznych
w przedmiocie zapewnienia skutecznego i spdjnego nadzoru. I jest to wlasciwe
rozwigzanie, biorac pod uwage fakt, ze EBA opracowuje jednolite standardy nad-
zoru w celu zachowania integralnosci jednolitego rynku oraz zapewnienia spgdjnoSci
nadzoru bankowego we wszystkich panstwach czlonkowskich UE.

Inicjatywa dotyczaca reformy strukturalnej zostata zasadniczo ukierunkowana
na banki TBTF. W konsekwencji przyjmuje sie, ze strukturalnym wyodrebnieniem
objetych zostaloby 29 najwiekszych i charakteryzujgcych sie najbardziej zlozong
strukturg europejskich bankéw. To niespelna 25% instytucji kredytowych, nad
ktéorymi nadzér mikroostroznosciowy w 2014 r. przejal EBC, dlatego wplyw pro-
ponowanej reformy na dzialalno$é europejskiego sektora bankowego nie powinien
by¢ znaczacy, zwlaszcza, ze decyzja wlasciwego organu w przedmiocie wyodrebnie-
nia niektorych rodzajow dziatalnoSci handlowej ma charakter uznaniowy i zalezy
od przekroczenia przez konkretng grupe bankowag okreslonych w rozporzadzeniu
wskaznikow. Nalezy sie jednak zastanowié, czy nie prowadzi ona do przeregulowa-
nia bankéw TBTF (ktore zostaly juz objete specjalnym nadzorem EBC i w zwigzku
z tym odnoszg sie do nich wszystkie regulacje przyjete w ramach EUB), co moze
doprowadzi¢ do osiggniecia odmiennych skutkéw niz zakladane, w tym m.in. do
powstania dwoch instytucji TBTF generujacych poré6wnywalne ryzyka w systemie
albo ograniczy §wiadczenie ustug dla spétek oraz klientéw instytucjonalnych (w tym
firm ubezpieczeniowych, innych bankéw oraz funduszy emerytalnych). Reforma
nie bedzie dotyczyla bankéw spoétdzielczych oraz spétdzielczych kas oszczednoScio-
wych, ani tez bankéw, ktérych wolumen dziatalno$ci handlowej nie przekracza
bezwzglednego progu w wysokosci 70 mld euro i wzglednego progu wynoszacego
10% aktywoéw ogotem? (art. 3, zob. tez art. 4 o wylgczeniach z zakresu stosowania
rozporzadzenia), cho¢ i one mogg generowac ryzyko w sektorze bankowym. Towa-
rzysza jej natomiast nie tylko dodatkowe koszty administracyjne*® (por. zatgcznik
do rozporzadzenia: ocena skutkow finansowych regulacji, s. 56-72), ale tez zwigza-
ne z reorganizacjg objetych nig bankoéw, ktore ostatecznie najprawdopodobniej zo-
stang przerzucone na klientéw, podobnie jak w przypadku koniecznosci wdrazania
nowych wymogoéw kapitalowych i innych regulacji prawa unii bankowej (choc¢ jest
to odlegta perspektywa, skoro do dzi§ PE i Rada nie przyjely ostatecznego tekstu
rozporzadzania, a zakreslone w projekcie ramy czasowe dotyczyly trzech kolejnych
lat wdrazania, liczac od daty publikacji aktu).

45 Patrz art. 3. Zob. tez art. 4 o wylgczeniach z zakresu stosowania rozporzadzenia.
46 Por. zalgcznik do rozporzadzenia: ocena skutkow finansowych regulacji, s. 56-72.

26



Problemy i poglgdy

PODSUMOWANIE

Szerokie ujecie stabilnosci finansowej (w aspekcie mikro, mezo i makro) deter-
minuje wieloaspektowe (horyzontalne i wertykalne) reformy, ktore majg racje bytu
jedynie w pewnym ukladzie wzajemnych powigzan. Zwigzki te dotyczg obszaréow
instytucjonalno-funkcjonalnych oraz strukturalnych w aspekcie mikro- i makro-
ostroznoSciowym. Tworzenie nowych instytucji, mechanizméw czy ogélnych ram
prawnych w zakresie warunkéw podejmowania i prowadzenia dzialalnoSci przez
instytucje kredytowe nie bedzie bowiem skuteczne w sytuacji, gdy zwiekszanie
aktywow bankow moze powstawacé gtownie w procesie prowadzenia ryzykownych
operacji na wlasny rachunek?’. Zaleznosci pomiedzy poszczegélnymi elementami
(i ich strukturami) rynku finansowego sg znaczne, a to oznacza, ze ich wplyw
na funkcjonowanie calego systemu finansowego jest ogromny. Brak systemowego
i kompleksowego podejscia do regulowania i nadzorowania jednolitego rynku fi-
nansowego spowoduje, ze w pewnych jego obszarach nadal bedg istnie¢ luki impli-
kujace z jednej strony przestanki utraty bezpieczenstwa, stabilnoSci czy zaufania,
z drugiej za$ — pokuse naduzycia.

Banki juz dawno oderwaly sie od swoich fundamentow i tworzg w duzym
stopniu byt sam w sobie*8. Doprowadzito to do wypaczenia tradycyjnej funkcji
ich dziatalnosci. Podzial dzialalno§ci bankowej powinien wiec sta¢ sie kluczowym
elementem tworzenia EUB%, ktéra ma przeciez przywrdci¢ stabilno$é finansowa
i jednocze$nie zapewni¢ bezpieczenstwo finansowe klientom uslug bankowych
zwlaszcza, ze rozwigzania w tym zakresie sg szeroko dyskutowane na §wiecie od
2009 r. I chociaz poszczegélne mechanizmy unii bankowej zaczely juz funkcjono-
wac, to pozytywnie nalezy ocenic¢ propozycje reformy strukturalnej jako dodatkowej
mozliwosci rozwigzania probleméw zwigzanych z pokusg naduzycia, nadmiernego
wzrostu sumy bilansowej i nadmiernego rozrostu dziatalno$ci handlowej. Wply-
nie ona (cho¢ w ograniczonym zakresie, biorgc pod uwage jej zakres podmiotowy)
na model stabilnosci finansowej, ktory obok uwarunkowan makroeonomicznych
powinien uwzglednia¢ efekt zarazania oraz stan plynnosci na rynku. W dalszej
perspektywie powinna tez przyczynié¢ sie do poszukiwania optymalnego modelu
nadzoru finansowego nad réznymi grupami instytucji kredytowych, wydzielonymi
ze wzgledu na rodzaj §wiadczonych ustug.

Propozycja reformy strukturalnej sektora bankowego jest pierwszg, ktora bez-
posrednio dotyczy dziatalnosci bankow, tj. instytucji odpowiedzialnych za ,,szero-

47 Zob. tez D. Rosati, Regulacje makroostroznosciowe..., op. cit., s. 373—406.

48 J. Wecltawski, Unia bankowa jako element europejskiej sieci bezpieczeristwa finansowego, ,,An-
nales UMCS Lublin — Polonia Sectio H” 2015, nr XLIX(2), s. 235.

49 J. Koleénik, Podzial bankdw jako skuteczna metoda redukcji ryzyka too big to fail, ,Economics
and Management” 2014, nr 3, s. 75.
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kosc i gteboko§¢” ostatniego kryzysu gospodarczego. Wydaje sie jednak wilasciwsze
rozciggniecie tego mechanizmu na wszystkie instytucje kredytowe funkcjonujace
na jednolitym rynku finansowym zwtlaszcza, ze regulacje CRD IV i BRRD dotycza
calej Unii Europejskiej. Nie ulega przeciez watpliwoSci, ze ryzyko utraty stabilnoSci
i zaufania deponentéw moze dotyczy¢ kazdego banku §wiadczgcego ustugi na rzecz
gospodarki realnej, tj. nie tylko TBTF i wzajemnie powigzanych duzych grup ban-
kowych. Najwazniejsze jest jednak, aby omawiane rozwigzanie weszlo w zycie jak
najszybciej, bo stanowi istotne brakujace ogniwo przyjetych dotychczas regulacji
finansowych. I chociaz jest to akt najdalej posunietego interwencjonizmu na jed-
nolitym rynku finansowym (bezposrednio wkracza bowiem w strukture instytucji
finansowej, przesadzajac o jej rozmiarach i prowadzonej polityce), to niewatpli-
wie moze nie tylko zapobiec rozdrobnieniu tego rynku, ale tez w proponowanym
ksztalcie zwiekszy skuteczno$é jednolitego mechanizmu nadzoru oraz jednolitego
mechanizmu resolution. OczywisScie bedzie sie to wigzalo z koniecznoscig poniesie-
nia stosownych kosztow, ale ich rozmiar w ogdlnej skali nie powinien by¢ znaczny,
skoro chodzi tu przede wszystkim o stworzenie podmiotéw zaleznych wobec juz
istniejacych. Nie mozna wykluczy¢ jednoczesnie, ze zmiany wplyng na stabilno§c¢
pojedynczych instytucji, ktorych bedg bezposrednio dotyczyly — w Europie konty-
nentalnej, inaczej niz w Wielkiej Brytanii czy USA, bankowo$é uniwersalna ma
przeciez dlugg tradycjed°.

Najwieksza obawa pozostaje jednak co do tego, czy w obecnym ksztalcie EUB
(i ESNF) nie zwieksza prawdopodobienstwa i skali zagrozenia urzeczywistnieniem
sie ryzyka systemowego w UE, skoro dotychczas wprowadzone w zycie regulacje
prawne nie odnoszg sie do zrédta upadtosci systemowo waznych instytucji finanso-
wych. Nie mozna bowiem zapominac o tym, ze nadmierna ztozonos§¢ systemow i in-
stytucji kredytowych wcigz powieksza niestabilno$é rynku finansowego, co podaje
w watpliwos¢ trafnosé zatozen, bedacych podstawg nowej europejskiej architektury
regulacyjnej i nadzorczej.

Streszczenie

W odpowiedzi na kryzys finansowy Unia Europejska i panstwa czlonkowskie
rozpoczely gruntowny przeglad systemu regulacji i nadzoru nad rynkiem finan-
sowym. UE zapoczatkowala wiele reform w sektorze bankowym, aby zwiekszy¢
odpornos$é bankow i ograniczy¢ skutki ich ewentualnej upadiosci. W tym celu po-
wolano m.in. Europejski System Nadzoru Finansowego (ESNF) oraz Europejska
Unie Bankowg (EUB), zaprojektowano Unie Rynkow Kapitatowych (CMU), jak tez

50 A, Stawinski, Shielding Money creation from severe banking crises: How useful are proposals
offered by the alternative reform plans?, ,Bank i Kredyt” 2015, nr 46(3), s. 200-201.
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rozpoczeto prace nad single rulebook. Wszystkie te zmiany dotyczg jednak wylgcz-
nie sfery zewnetrznej funkcjonowania instytucji kredytowych, ktére w wiekszosci
sg too big too fail. Tymczasem juz w 2012 r. w sprawozdaniu grupy ekspertow
wysokiego szczebla, pod przewodnictwem E. Liikanena, wskazano na koniecznosé
przeprowadzenia reformy strukturalnej sektora bankowego w Unii, siegajgc tym
samym do sfery wewnetrznej jego bytu prawno-gospodarczego. Propozycja reformy
strukturalnej sektora bankowego jest pierwszg, ktora bezposrednio dotyczy dziatal-
nosci bankow, tj. instytucji odpowiedzialnych za ,,szerokos$¢ i gteboko§¢” ostatniego
kryzysu gospodarczego. Jednoczes$nie jest istotnym uzupelnieniem Europejskiej
Unii Bankowej, dlatego tez powinna by¢ skoordynowana z wcze$niej przyjetymi
na rynku europejskim regulacjami.

Stowa kluczowe: reforma strukturalna sektora bankowego, Europejska Unia
Bankowa, jednolity rynek finansowy, Raport Liikanena, stabilno§¢ finansowa, try-
lemat finansowy

Abstract

In response to the financial crisis, the European Union and the Member
States have launched a major review of the regulatory system and supervision of
the financial market. The EU has initiated a number of reforms in the banking
sector to increase the resilience of banks and reduce the impact of their potential
bankruptcy. For that purpose, the ESFS and the EBU were established, among
others. The CMU was also designed, as well as work on the single rulebook
started. All those changes, however, concern only the external sphere of credit
institutions’ functioning, most of which are too big to fail. Meanwhile, already in
2012, in the report of the High Level Group chaired by E. Liikanen the need for
structural reform of the banking sector in the EU was pointed out, reaching the
same inner sphere of its legal and economic being. The proposal of the banking
sector structural reform is the first one that directly relates to activities of banks,
i.e. the institution responsible for the “breadth and depth” of the latest economic
crisis. At the same time it is an important complement to the European Banking
Union and therefore should be coordinated with the previously accepted regulations
of the European market.

Key words: banking sector structural reform, European Banking Union, unified
financial market, Liikanen Report, financial stability, financial trilemma
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