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ZMIANY W EUROPEJSKIM NADZORZE FINANSOWYM WYWOLANE
KRYZYSEM GOSPODARCZYM LAT 2007-2009

Wstep

Kryzys gospodarczy lat 2007 — 2009 uwypuklit liczmeedoskonatéci nadzoru
finansowego zar6wno w ¢giu systemowym, jak i w przypadku rozman szczegoétowych.
Obowigzujgce schematy dziatania byty niedostosowane do zaghgch zjawisk, przez co nie
potrafity im zapobiec, a tak naleycie zaj¢ sie niwelowaniem ich skutkéw. Wynikato to
przede wszystkim z niedopasowania nadzoru finangowelo realiow gospodarczych
XXI wieku. Kontrola dziata jedynie w ob¢bie rynkéw krajowych jest niewystarczap. Przy
istniejgcych licznych powgzaniach pomidzy europejskimi gwiatowymi rynkami finansowymi,
a take obecnéci na ich obszarach korporacji transnarodowych &cume staje siposzukiwanie
rozwigzan kompleksowych. Jest to tym wraejsze ze kryzys ujawnit brak wzajemnego zaufania
oraz umiegtnosci efektywnej wspotpracy madzy nadzorami krajowymi, co z kolei przeyo
sic na niespéjn& dziatar poszczegélnych instytuéjf.

Celem niniejszego opracowania jest przidatie zmian jakie zachogzw nadzorze
finansowym Unii Europejskiej. Autor sprobuje rowhielokong oceny podejmowanych
przeds¢wzie¢ oraz ewentualnych skutkow wynilgaych z ich obowgzywania.

1. Przyczyny kryzysu finansowego

Kryzys finansowy zapogtkowany w 2007 roku stanowit najgkisze od lat zatamanie
gospodarki swiatowej w okresie pokoju. Wywotal on dfoka recest i sparalzowat
funkcjonowanie globalnego systemu finansowégow latach 30-tych XX wieku gospodarka
Swiatowa nie byla jeszcze tak silnie zintegrowandatetjo te recesja ogarta wowczas gtownie
Stany Zjednoczone oraz Euggm nie jak w latach 2007 — 2009 céyiat *’®.

Jednak podobnie jak i na patku XX wieku tak i obecnie wszystko zata sic
w Stanach Zjednoczonych. W okresie poprzegzan wybuch kryzysu przewato stanowisko,

ze deregulacja rynkéw me mi& jedynie korzystne skutki, gdywspomaga pogp sektora

23 praca napisana pod kierunkiem dra Andrzeja Paimgsk Katedra Polityki Gospodarczej, Wydziat
Ekonomiczny Uniwersytetu Gdakiego.
27 Komunikat Komisji WspéInot EuropejskicEuropejski nadzér finansowruksela 2009, s. 2.
25\W. Ortowski, Dziesk¢ przyczyn kryzysu i ich analizav:] Globalny Kryzys Finansowy i Jego Konsekwencje
w opiniach Ekonomistéw Polskicpod red. Jana Szambitayka, Zwiazek Bankéw Polskich, Warszawa 2009,
s. 7.
2’8 Dziennik Urzdowy Unii Europejskiej,Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotegane sprawie
sprawozdania grupy de Larosiere’a (opinia z inigjay wlasnej)Bruksela 2009, s. 59.
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finansowego, ktéry coraz efektywniej lokuje osmizasci®’’. Poghd ten doprowadzit nglzy
innymi do zniesienia w 1999 roku przez Kongres &tarZjednoczonych obowkujacego
od 1933 roku Glass-Steagall Act, ktory zakazywailkoen hczenia dziatalngci depozytowo-
kredytowej z inwestycyjn

Ponadto prowadzone badania wykazywaty pozytywnyywpbprzemian rynkowych na
wzrost gospodarczy, natomiast pojawianie siowych rynkéw derywatow ukazywato
rzeczywiste megliwosci zabezpieczenia giprzed nowymi rodzajami ryzyka. Zaktadanae
podmioty gospodarczeasw stanie samodzielnie ocefiasytuacg ekonomiczg partneréw
zawieranych przez siebie transakcji, dlatega teiorzone modele nadzoru opieratye si
w znacznym stopniu na tzw. dyscyplinie rynkowejzd@éa okazato sijednak b¢dna, a ogrom
kryzysu byt w znacznym stopniu konsekwenagymetrii informacfi’®

Na ztazonacs¢ oraz nagzenie negatywnych zjawisk, wygiujacych od potowy 2007 roku
miaty wptyw m. in.:

» brak reakcji bankdéw centralnych na problem nadpbdgonsektora bankowego;

* pogkbiajgca s¢ nierbwnowaga wynikaga z szybszego rozwijaniag¢sigospodarek
wschodacych (Chiny, Indie) od np. Stanow Zjednoczonycherom towarzyszyto
jednoczénie narastace zadtaenie USA zwlaszcza w stosunku do Chin;

» zmiany demograficzne polegag na pospujacym starzeniu si spoteczastw krajow
rozwinigtych  (reforma  programéw  ubezpiedze spotecznych  polegaja
na przechodzeniu od tzw. systemow repartycyjnych kdpitatowych wizata sé¢
z naptywem dodatkowyckrodkow na rynki finansowe, co z kolei pggato za solp
wzrosty cen notowanych na nich aktywow);

» procesy globalizacyjne, umlwiajace lokowanie inwestycji portfelowych w skali catego
swiata (trudnéci w sprawowaniu nadzoru nad dziatalag instytucji finansowych oraz
problemy w rozpoznawaniu skali ryzyka danych opétac

o szybki rozwoj rynku instrumentéw pochodnych, kt@amiast by stosowane w celu
hedgingu, czyli zabezpieczania¢ siprzed ryzykiem, staty si elementem gry
spekulacyjnej;

 system premiowania sktamdgy zarazdzapcych instytucjami  finansowymi
do podejmowania ponadnormatywnego ryzyka;

* dziatalng¢ 3 wielkich agencji ratingowych (Fitach, Moody'staBdard and Poor’s),
przyznajcych status bezpiecznych instrumentom finansowyrarcdmnym znacznym
ryzykiem (konflikt interesow — oceny spgdzane na zlecenie instytucji emgeych);

* narastajcy optymizm skutkujcy przewartéciowaniem dospnych aktywoéw oraz dalsze
udzielanie kredytéw subprime.

Wszystko to zwiaczone niewtéciwg polityka gospodarcg prowadzon przez wiladze

USA i Fed (obnianie stop procentowych, a ngstie ich gwattowne podniesienie, zkszanie
deficytu) zaowocowato wybuchem jednego z naksiych kryzyséw gospodarczych

277 M. Stawiaski, Makroekonomia a nadzér bankowjRzeczpospolita” z 16 marca 2010, s. B10.
"8 Ipidem.
219\W. Ortowski, op. cit s. 12.
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2. Reakcja Europy na kryzys

Kryzys rozprzestrzenigfy sk w Stanach Zjednoczonych dotart rownieszybko
do Europy. Okazato si ze wiele znanych i cenionych instytucji finansowyeteszto
w posiadanie toksycznych papierow wacdowych ubprim@, co z kolei postawito je przed
realnym widmem bankructwa. Po ghym upadku banku inwestycyjnego Lehman Brothers
w dniu 15 wrzénia 2008 roku, Komisja Europejska prag wytyczne dotycgre zasad
udzielania pomocy przez fstwo instytucjom finansowym. W efekcie, wycie zostaty
wprowadzone liczne plany pomocowe dla bankow mwnNiemczech, Wielkiej Brytanii,
Hiszpanii, Irlandii, Francji, czy Grecji. W Niemazie jednym z gtdwnych beneficjentéw pomocy
okazat st Hypo Real Estate. Natomiast w krajach Beneluksrldo kosztem 11,2 mld euro, do
wielkiej nacjonalizacji banku Fortis.

W przéwiadczeniu o niedoskonaic systemu, w listopadzie 2008 roku Komisja

Europejska zlecita tzw. grupie de Larosiere'a opramie szeregu zaletanapcych shiyé
wzmochnieniu nadzoru oraz przywréceniu zaufanidesaistwa do rynku finansowegd.
Raport przedstawiony 25 lutego 2009 roku postulowptawowanie kurateli nad catym
obszarem ekonomicznym Unii Europejskiej. Zapropososv rozwizania w znacznej mierze
znalazty odzwierciedlenie w zatwierdzonych przezrldPaent Europejski strukturach
Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego, ktoadrig z przygtym harmonogramem
rozpoczty swa dziatalng¢ z dniem 1 stycznia 2011 roku.

3. Nowe ramy nadzoru dla UE (Europejski System Nadzordrinansowego - ESNF)

Nowa architektura nadzoru UE byla efektem diugichgotjacji me¢dzy krajami
wspolnoty. Problemem bylo m.in. ustalenie zakresamjetencji nowych instytuciji
w odniesieniu do organdw krajowych. Nie bez znam@ozostawaty rownieobawy Wielkiej
Brytanii, ktéra podejrzewata Niemcy oraz Franoj prole wprowadzenia regulacji w sferach,
ktore z kryzysem nie miaty nic wspoélnego. Ostatézziato s osagma¢ kompromis. Przyjta
propozycja zbliona do stanowiska Komisji Europejskiej, opieratg grzede wszystkim
na projekcie przygotowanym przez geuge Larosiére'a, w ktérej pracach uczestniczyt m.in
Leszek BalcerowicZ".

Zgodnie z przyjta przez Parlament Europejski uchwabowigzujacag od pocatku 2011
roku nowe organy europejskiego nadzoru finansowegeerag sie na dwoch filarach:
Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego (ERRS$powiedzialnej za nadzor
makroostranosciowy oraz Europejskim Systemie Organéw NadzoruafRsowego (ESONF),
w ktdrego gestii pozostaje nadzér mikroostr@ciowy.

Wprowadzenie dwéch nowych, paamanych filarow systemu nadzoru byto istotne
w aspekcie oggnigcia efektu synergii poprzez ich wzajemny wplyw maagnianie stabilrii
finansowej.

,Gtownym celem ESNF jest zapewnienie §stevego wdraania przepiséw dotygeych
sektora finansowego, w sposob uhivaajgcy zachowanie stabildoi finansowej i zapewnienie

280 K omunikatKomisji, op. cit, s. 2.
8L A, Stojewska,Jest plan unijnego nadzariRzeczpospolita” z 4-5 wreia 2010, s. B5.
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zaufania do systemu finansowego jako @ateraz odpowiedniej ochrony konsumentéw ustug
finansowych®®?

3.1. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego

Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego zostatamaygiana jako cgs¢ ESNF,
ktorego celem jest zapewnienie kurateli nad systenfmansowym UE. Siedzi nowo
powotanego organu zlokalizowano we Frankfurcie Masem.

Celem Rady odpowiedzialnej za nadzor makroastwxiowy jest przyczynianie @i
do przeciwdziatania i ograniczania ryzyk systemdwydla stabilnéci finansowej w Unii.
Dziatania te maj zapobiega powstawaniu okresOw rozpowszechnionego wep®ivania
trudnaci finansowych, a tate wspomagasprawne funkcjonowanie rynku wewgtrenego, co z
kolei zapewni ma trwaty wktad sektora finansowego we wzrost gospczy®®
Do zada ERRS umaliwiajacych realizagj wymienionych celéw naie?®*

» gromadzenie i analiza wszelkich istotnych informaejcelu monitorowania i oceny
potencjalnych zagéen dla stabilnéci finansowej wynikacych z rozwoju sytuacji
makroekonomicznej oraz sytuacji w ramach categtesys finansowego;

* rozpoznawanie ryzyk systemowych i szeregowani@arhwzgédem wanosci;

* wydawanie ostrzeen w przypadku uznania zagmn za znacgce, a W szczegoélnych
przypadkach przekazywanie ich do publicznej wiadamo

« wydawanie zalede w sprawie koniecznych do pedja dziatéh zaradczych
w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyka;

* monitorowanie dziakanastpczych zwiazanych z ostrzeniami i zaleceniami;

» wydawanie poufnych ostrzen kierowanych do Rady w przypadku stwierdzenia rgzyk
wystgpienia sytuacji nadzwyczajnej oraz prezentowanengcaytuaciji w celu okégenia
potrzeby informowania o tym Europejskich &dbpw Nadzoru;

* w stosownych przypadkach uczestniczenie we WspolKgmitecie;

» Scista wspotpraca z innymi stronami ESNF, a w szélregci wspolne z Europejskimi
Urzedami Nadzoru opracowywanie zestawu wskiaow ilosciowych i jakgciowych w
celu okrdlania i mierzenia ryzyka systemowego;

o efektywna wspotpraca z MFW, Radstabilngci Finansowej oraz organami fsw
trzecich w kwestii nadzoru makroostrmsciowego;

* inne podobne zadania oklene w prawodawstwie unijnym.

W skiad ERRS wchodzRada Generalna, Komitet Steyey, Sekretariat, Doradczy
Komitet Naukowy oraz Doradczy Komitet Techniczny.a Nokres pierwszych 5 lat
przewodniczcym zostat ustanowiony prezes EBC, do ktérego olfgk@w naleg m.in.
reprezentowanie ERRS na zeyrm oraz przewodniczenie posiedzeniom Rady Gengraln
i Komitetu Sterujcegd®”.

%2 Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 12880 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Wdu Nadzoru (Europejskiego Widu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji
nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2000WE, art. 2 ust. 1 s. 21.
283 Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 12®0 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
unijnego nadzoru makroostmosciowego nad systemem finansowym i ustanowienia jpjskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego, Art. 3 s. 5.
24 |hidem, s. 5-6 oraz Komunikat Komisji, op. cit. 56.
85 Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 188D, op. cit., S. 6.
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Rada Generalnajest organem podejmagym decyzje konieczne do realizacji zada
powierzonych ERRS, ktory uchwala jej regulamin wetnany. Cztonkowie Radygsbezstronni,
tzn. dziatag w interesie catej Unii nie przyjmag instrukcji od pastw cztonkowskich oraz
podmiotéw publicznych i prywatnych. Nie mpgprawowa zadnych funkcji w sektorze
finansowym, a jakiekolwiek wywieranie na nich wpiyyest surowo zabronione. Ponadto KRad
Generalg i podmioty realizujce zadania na jej rzecz, nawet po Zalzeniu stosunku pracy,
obowigzuje tajemnica sktbowa. Oznacza toze posiadane informacje mpgvykorzystywa
tylko dla wypetniania swoich obowakow.

Zwyczajne posiedzenia plenarne Rady odhywa beda przynajmniej 4 razy do roku.
Obrady maj charakter poufny, a kdemu cztonkowi Rady Generalnej przystuguje dokfadni
jeden glos. W przypadku remisu o wyniku decydugepodnicacy”®®.

Komitet Sterujacy ,wspiera proces decyzyjny ERRS, przygotgevppsiedzenia Rady
Generalnej, analizyic dokumenty, ktoregldg przedmiotem obrad, oraz monitogajposépy w
biezgcej pracy ERR8™ . Obrady komitetu przynajmniej raz na kwartat zweipne g przez
przewodniczcego ERRS, przed kdym posiedzeniem Komitetu Generalnego.

Sekretariat odpowiada za bigce funkcjonowanie ERRSZapewnia on ERRS wysokiej
jakasci wsparcie analityczne, statystyczne, adminisjreey logistyczne(...) Korzysta take
z fachowych porad Europejskich Ydbw Nadzoru, krajowych bankéw centralnych i krajolwvy
organéw nadzortt™.

Doradczy Komitet Naukowy doradza ERRS i wspiera w jej dziataniach. W jego
pracach uczestnigz przewodnicgcy oraz 15 ekspertdbw wykdiajagcych s¢ swym
dodwiadczeniem oraz umigposciami. ,W stosownych przypadkach Doradczy Komitet
Naukowy organizuje konsultacje na wczesnym etag@irgzeresowanymi stronami, takimi jak
uczestnicy rynku, organizacje konsumentéw i ekspardkowi, w sposob jawny i otwarty, maj
jednoczénie na uwadze wymég poufed®®.

Doradczy Komitet Techniczny jest organem, ktdry na wniosek przewodpeego
ERRS doradza i udziela wsparcia Radzie. W jegogutaciczestnieg przedstawiciele bankow
centralnych, EBC, krajowych organow nadzoru, Eupspeh Urzdow Nadzoru, Komisji
Europejskiej (2), Komitetu Ekonomiczno-Finansowé@mradczego Komitetu Naukowego.

Przewodnicacy ERRS, przynajmniej raz w roku jest zobemény do sktadania
sprawozdania przed Parlamentem Europejskim. Dokurnesnpodawany jest do wiadoduo
publicznej. Ponadto, co najmniej dwa razy do rokeowadzi on poufne konsultacje
z przewodnicgzcym i wiceprzewodniczcymi Komisji Gospodarczej i Monetarnej Parlamentu
Europejskiego dotyeze bieacej dziatalnéci ERRS™.

3.2. Europejski System Organéw Nadzoru Finansowego

Powotany rownolegle z ERRS Europejski System Orgahadzoru Finansowego jest
odpowiedzialny za nadzor mikroostrmsciowy. Jego skiad ilustruje rysunek 1.

288 |hidem, s. 6-8.
287 |bidem, art. 4 ust. 3.
288 |hidem, art. 4 ust. 4.
289 hidem, art. 12 ust. 5.
20 |bidem s. 9-11.
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Rysunek nr 1

Sktad Europejskiego Systemu Organéw Nadzoru Finansoego

Europejski System
Organdw Nadzoru
Finansowego

Komitet Zarz gdzajacy - .
- przedstawiciele trzech Europejskie Urzedy Krajowe organy

europejskich organéw Nadzoru nadzoru
nadzoru i Komisji

Europejski Urzad Europejski Urzad
Europejski Urzad Nadzoru Ubezpiecza Nadzoru Gietd
Nadzoru Bankowego i Pracowniczych i Papieréw
Programoéw

Warto$ciowych
Emerytalnych

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie Komunikaimigji Wspaélnot EuropejskictEuropejski nadzor
finansowy Bruksela 2009, s.14.

Rada kadego =z Europejskich Organéw Nadzoru skiadae < przewodniczcego
i przewodniczcych krajowych organow nadzoru, a zakprzedstawicieli Komisji, ERRS oraz
panstwowych instytucji nadzorczych z krajow EFTA-EOG mli obserwatorow. W ich
zaradach zasiadajnatomiast reprezentanci narodowychediav nadzoru i Komisji.

Do zada Europejskich Organéw Nadzoru najem. in.?%%

» opracowanigednolitego zbioru zharmonizowanych przepisprzez co natey rozumie
przygotowanie wjzacych standardoéw technicznych zbigch z prawodawstwem
wspolnotowym oraz okkéenie wskazowek interpretacyjnych niednych do
podejmowania decyzji w sprawie, np. licencjonowandziatalndci instytucji
finansowych oraz sprawowania nad nimi nadzoru;

e zapewnienie spojnego stosowania przepiséw, O& oznacza rozstrzyganie Sporow
pomiedzy krajowymi organami nadzoru oraz przygotowamsetrukcji postipowania
w przypadku naruszania przez nie prawa wspoélnotoweg

» okresleniewspdlnej kultury nadzoru i spéjnych praktyk nadzgch

291 Komunikat Komisji, op. cit., s. 10-13.
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» sprawowanie kompleksowego nadzoru nad niektérymilnpotami, np. agencjami
ratingowymi i unijnymi izbami rozliczeniowymi paenow centralnych oraz ocenianie
pofaczen i przegé w sektorze finansowym;

» zapewnienie skoordynowanej odpowiedzi w sytuadjaghysowyctpoprzez wspotprac
oraz wymiag informacji medzy zainteresowanymi stronami, a zakweryfikowanie
upublicznionych danych i prowadzenie mediacji wpadku wysipienia konfliktow;

» zbieranie informacji mikroostemasciowychod krajowych organdéw nadzoru i tworzenie
wspolnej bazy danych udephianej wszystkim nadzorom;

* pehnienie roli mgdzynarodowej rozumianej jako wspéipraca z organizacjami
migdzynarodowymi na polu uzgodmnigechnicznych, a tale pomoc Komisji w ocenie
rownowagi systemow nadzoru krajow trzecich.

Europejski Urzad Nadzoru Bankowego wspotpracuje z ERRS oraz pozostatymi
Europejskimi  Urgdami Nadzoru w ramach Wspolnego Komitetu,zapewniajc
miedzysektorow spojna¢ i wypracowugc wspolne stanowiska w zakresie nadzoru nad
konglomeratami finansowymi oraz w innych kwestiemitzysektorowydi®. Urzad posiada
osobowd¢ prawryg oraz zdolné prawrp 0 najszerszym zakresie w Alm pastwie
cztonkowskim, co umdiwia mu m.in. nabywanie i zbywanie nieruchosoooraz bycie stranw
postpowaniu gdowym. Reprezentuje go przewodnricy, a jego siedziba miel si¢
w Londynie.

Aby moc realizowa swoje zadania Usd musi posiada okreslone uprawnienia, do
ktérych zalicza i m.in. przygotowywanie regulacji i standardow teicknych, projektéw
wykonawczych, wytycznych, zaleteindywidualnych decyzji skierowanych do égavych
organow, wydawanie opinii dla Parlamentu Europejgii Rady lub Komisji, gromadzenie
informacji dotycacych instytucji finansowych, a ta& tworzenie centralnej bazy danych tych
podmiotdw oraz opracowanie jednolitej metodologieny wptywu nowych produktow
i sposobu dystrybucji na bezpieasevo klientéw i sytuagjfinansows ich tworcow >

Za szczegoOlnie wae w kontekcie wydarzé kryzysu lat 2007-2009 nate uzna
dazenia Urzdu do zapewnienia przejrzysto rynku finansowego dla konsumentow poprzez
koordynowanie inicjatyw edukacyjnych, a takobserwagj nowych i innowacyjnych rodzajow
dziatalngci finansowej, aby w razie potrzeby zapobiec iclyatgwnym wplywom. Istotne
wydaje s¢ rowniez wspieranie krajowych systemOw gwarantowania defgozy oraz
opracowywanie metod wdaiwego posipowania macego na celu pomoc upageym
instytucjom finansowym, ktére mggagraac catej gospodarce.

Europejski Urzad Nadzoru Ubezpiecz#a i Pracowniczych Programéw Emerytalnych
ma na celu qchrore interesu publicznego przez przyczynianiee sio zapewniania
w perspektywie krotko-srednio- i1 dlugoterminowej stabildoi i efektywnéci systemu
finansowego na kor#y gospodarki Unii, jej obywateli i przedbiorstw’** . Organ posiada
osobowd¢ i zdolnc¢ prawry. Jest reprezentowany przez przewodstego, a jego siedziba
miesci sie we Frankfurcie nad Menem. Swymi dziataniami wptymeaefektywne egzekwowanie

292 Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 12@R0, op. cit., art. 2 ust. 3 s. 22.
293 |bidem, art. 8 s. 23.
2% Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 1P@H0 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Wdu Nadzoru (Europejskiego Wdu Nadzoru Ubezpiec#ei Pracowniczych
Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2008 i uchylenia decyzji Komisji 2009/79/WE, art.ust. 6
s. 57.
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aktéow prawnych oraz wspomaga konwergenepdzorcz. W celu realizacji przypisanych

zada, wsrdéd ktorych szczegdlne miejsce zajmuje ¢kszanie ochrony posiadaczy polis,
uczestnikdw programow emerytalnych i upasaych, przeprowadza analizy ekonomiczne
rynku i przesyta swoje opinie organom UE.

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartasciowych to organ posiadagy
osobowd¢ i zdolna¢ prawny, reprezentowany przez przewodnioggo, ktory ma za zadanie
prowadzenie écistej wspotpracy z pozostatymi elementami ESONFziaRalngé¢ urzedu
z siedzila w Pargu ma na celu przede wszystkim wzmocnienie ochramestorove®™, a take
sprawowanie absolutnej kontroli nad agencjami gatimymi, ktore nie posiadgg specyfiki
narodowej w zblionym stopniu oddziatgjna sytuagj na wielu rynkach.

Nowe struktury nadzorcze ze wgdl na szeroki zakres posiadanych kompetencji
i uprawnieh oraz efekt synergii wynikagy z dziata podejmowanych w skali mikro oraz makro
powinny w pozytywny sposéb przyczyhiasie do stabilnéci europejskiego systemu
finansowego. Niepokagym pozostaje fakt rozlokowania organéw w trzecinygh miastach,
ti. w Paryu, Londynie oraz Frankfurcie na Menem, ponigwadnym w gtéwnych celow
tworzenia nowych struktur bylo prowadzenie wspdgramiedzynarodowej zmierzggej
w kierunku poprawy bezpiecstwa uczestnikbw rynku. Mmoa przypuszcza ze znaczne
odlegtaici pomiedzy siedzibami organdw me@gwpltynag¢ negatywnie na jakoé potencjalnej
wspoOtpracy.

Podsumowanie

Implementacja nowej architektury nadzoru UE jesbkiem w strog zwigckszenia
bezpieczéstwa drobnych uczestnikow rynku, ktorzyesto nie g§ $swiadomi ponoszonego
ryzyka. Lata 2007-2009 pokazatye podmioty gospodarcze nie byly w stanie prawidtowo
ocent sytuacji ekonomicznej swoich partnerowadb tez nie zwaajgc na potencjalne
niebezpieczéstwo podejmowaty dziatania w celu maksymalizacgkay. Niedostateczny nadzo6r
nad agencjami ratingowymi, ktére nie wyeywaly st z zadania rzetelnego oceniania
uczestnikdw rynku dodatkowo pebit negatywne zjawiska. Skomplikowanie nowych
rozwigzan, dalsza biurokratyzacja oraz proby forsowania ocizgku swego stanowiska (prawo
do weta narodowego oraz trzy siedziby nowych organdodz obawy o rzeczywigt wolg
wspotpracy cztonkow UE w trosce o wspolne bezpigsteo.

W gospodarce rynkowej logicznym wydajee sieza, ze instytucje finansowe jako
podmioty gospodarage powinny — gzac do stabilnego rozwoju — zadba bezpieczéstwo
swoje oraz klientow. Jednak dopdékiswiadomdaci zarzdzapcych funkcjonowa bedzie zasada
too big to failmazemy spodziewasie trudngci w unikaniu pokusy nachycia. Dlatego autor
uwaza za istotne wprowadzenie dodatkowych organow gysayjacych rynek, tj. Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego, EuropejskiegoetllrzNadzoru Bankowego, Europejskiego
Urzedu Nadzoru Ubezpiecae Pracowniczych Programow Emerytalnych oraz Euskiego
Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Wastbowych, wyraajac trosk o ich sprawne i nieomylne
dziatania. Ide nowego systemu jest wczesne ostrzeganie przedviggjaym sk ryzykiem,
atake koordynacja dziata mapcych powstrzyma eskalagi problemu. Wynika z tego,

2% Rozporadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR5I2®10 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego 4du Nadzoru (Europejskiego UWidu Nadzoru Gietd i Papieréw Wagtiowych),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzfirdisji 2009/77/WE, s. 95.
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ze bkdna ocena sytuacji zwielokrotniona homogenicznymaidniami krajowych nadzoréw
moze wywota katastrofalne skutki.

Przedstawione przerfignia to sytuacje skrajne, natomiast rzeczywisekigfdziatania
nowego systemuchbizie mana oszacowadopiero po kilku latach jego funkcjonowania.

Streszczenie

W roku 2007 na rynku amerykskich kredytow hipotecznych zostat zapgikpwany
kryzys finansowy, ktéry w krétkim czasie rozprzestnit st na caj gospodark swiatows.
Trudnaici jakie napotkaly instytucje finansowe w UE stagwrzyczyre zainicjowania reform
europejskiego nadzoru finansowego, ktére Aakgly sk z dniem 1 stycznia 2011 roku, kiedy to
rozpoczty swa dziataln@g¢ Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego oraz Egkofystem
Organéw Nadzoru Finansowego. Celem niniejszego coprania jest przyhtienie tych
przemian oraz proba ich oceny.

Summary

In 2007, at the American mortgage credit marked, financial crisis, that in a short time
extended on whole world economy, was started. tewiee problems of financial institutions in
UE that led to the reforms of European Financigyeé®vision, which were completed on 1st of
January 2011, when the European Systemic Risk Qcamd the European System of Financial
Supervision initiated their activity. The aim ofegent elaboration is to approach these changes
and an attempt to evaluate them.
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