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FUNKCJE NOWEGO EUROPEJSKIEGO NADZORU FINANSOWEGO
ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM FUNKCJI NADZORCZYCH
W SEKTORZE BANKOWYM

1. Uwagi wstepne

0d 1.1.2011 r. mozna zaobserwowa¢ znaczace zmiany w archi-
tekturze europejskiego nadzoru finansowego. Dotychczasowe 3 komitety z tzw.
poziomej struktury Lamfallusy’ego zostaly zastgpione przez 3 nowe Europej-
skie Urzedy Nadzoru (tzw. ESA), sktadajgce si¢ z: Europejskiego Urzedu Nad-
zoru Bankowego (dalej: EBA)!, Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papie-
réw Wartosciowych (dalej: ESMA)? oraz Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubez-
pieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (dalej: EIOPA)®. Ponadto,

Dr Magdalena Fedorowicz — Szkola Wyzsza Psychologii Spolecznej, Katedra Prawa Wy-

dzialu Zamiejscowego w Poznaniu.

1 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z 24.11.2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Banko-
wego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE, Dz.Urz.UE
2010 Nr L 331/12 (dalej jako rozporzadzenie o EBA).

2 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z 24.11.2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd
i Papier6w WartoSciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/
/WE, Dz.Urz.UE 2010 Nr L 331/84 (dalej jako rozporzadzenie o ESMA).

3 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 z 24.11.2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubez-
pieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia
decyzji Komisji 2009/79/WE, Dz.Urz.UE 2010 Nr L 331/48 (dalej jako rozporzadzenie o EIOPA).
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powolano réwniez Europejskg Rade ds. Ryzyka Systemowego (dalej: ERRS)
Novum legislacyjne, bedgce rezultatem prac Komisji Larosiere’a, polega na
tym, ze organom tym przyporzadkowano nowe kompetencje o stricte nadzor-
czym charakterze w zakresie spraw SciSle okreslonych w przepisach prawa
Unii Europejskiej (dalej: UE). Nowa europejska struktura nadzorcza sklada
sie z 2 filar6w, w ramach ktérych kojarzony jest nadzér makroostroznoscio-
wy i nadzér mikroostroznosciowy®. Nadz6r makroostroznosciowy petniony jest
w ramach ERRS. Gl6wnym zadaniem ERRS jest, zgodnie z art. 3 rozporza-
dzenia o ERRS, sprawowanie nadzoru makroostroznosciowego nad systemem
finansowym w UE w celu przeciwdziatania ryzykom systemowym dla stabil-
nosci finansowej w UE®. Celem ERRS jest zwlaszcza ograniczanie tych ryzyk
1 zapobieganie okresom powszechnych trudnosci finansowych. W ten sposéb
ERRS ma sie przyczynia¢ do sprawnego funkcjonowania rynku wewnetrzne-
go 1 zapewnia¢ tym samym trwaly wkiad sektora finansowego we wzrost
gospodarczy.

Z kolei filar mikroostroznosciowy tworzg wymienione powyzej ESA,
do ktérych zadan nalezy w szczegblnosci: dbatoS¢ o tworzenie wspélnych
standardéw nadzorczych w ramach rynku finansowego w UE, dostarczanie
ERRS informacji mikroostroznosciowej, wydawanie zalecenr, wytycznych i in-
dywidualnych decyzji kierowanych do krajowych organéw nadzoru i wyjat-
kowo — do instytucji finansowych oraz wspieranie konwergencji praktyk nad-
zorczych w catej UE w celu stworzenia wspdélnej kultury nadzoru. Obydwa
wskazane filary, uzupekione o krajowe organy nadzoru finansowego i Wspdlny
Komitet Europejskich Urzedéw Nadzoru, tworzg Europejski System Nadzoru
Finansowego (dalej: ESNF).

Celem niniejszego opracowania jest wyodrebnienie i analiza tych kom-
petencji organéw nadzoru makro- i mikroostrozno$ciowego, ktére uporzad-

4 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z 24.11.2010
w sprawie unijnego nadzoru makroostroznoSciowego nad systemem finansowym i ustanowienia
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Dz.Urz.UE 2010 Nr L 331/1 (dalej jako rozporzadze-
nie o ERRS).

5 0O nowych pracach Parlamentu Europejskiego i tendencjach zwigzanych z nadzorem nad
rynkiem finansowy w UE zob. zwlaszcza P. Stanislawiszyn, Perspektywy zmian europejskich
regulacji w zakresie nadzoru finansowego w 2011 r. [w:] Wyzwania regulacyjne wobec do-
swiadczen globalnego kryzysu finansowego, red. J. Szambelanczyk, Warszawa 2011, s. 138 i n.

6 Zgodnie z definicjg legalng rozporzadzenia o ERRS, termin ,ryzyko systemowe” oznacza
ryzyko zaklécenia systemu finansowego, ktére moze wywola¢ powazne negatywne skutki dla
rynku wewnetrznego i dla realnej gospodarki. Wszystkie rodzaje posrednikéw finansowych, ryn-
koéw i infrastruktur mogg mie¢ w pewnym stopniu potencjalne znaczenie systemowe (art. 2 pkt c)
rozporzadzenia o ERRS).
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kowane, daja podstawy do stworzenia i nazwania funkcji nowego europej-
skiego nadzoru finansowego. Wyszczegdlnienie i charakterystyka prawna tych
funkgcji, w plaszczyznie prawa UE, pozwala na wykazanie odrebnoSci powo-
tanego ESNF w poréwnaniu do dotychczasowej struktury nadzorczej, bazu-
jacej na poziomych komitetach koncepcji Lamfalussy’'ego’. Prawodawca eu-
ropejski w aktach prawnych powotujgcych te strukture okreslit ja mianem
ESNF, podkreslajac w ten sposéb jej nadzorczy charakter. Warto zatem réw-
niez sprawdzi¢, czy postuguje sie on pojeciem nadzoru tak samo jak prawo-
dawca krajowy.

2. Funkcje nowego europejskiego nadzoru finansowego
ze szczegdlnym uwzglednieniem funkiji
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego

W prawie krajowym w zakresie pojecia nadzor finansowy mie-
Sci sie kontrola, polegajgca na ustaleniu stanu faktycznego i stanu norma-
tywnego, nastepnie poréwnaniu danego stanu faktycznego ze stanem norma-
tywnym oraz zastosowaniu Srodkéw wladczych, ktérych celem jest dopro-
wadzenie badanego stanu rzeczy do stanu zgodnego z prawem (w tym przy-
padku - prawem rynku finansowego)®. Jak wiadomo, w Polsce nadzér nad
rynkiem finansowym zostal zintegrowany w jednym wyspecjalizowanym or-
ganie — Komisji Nadzoru Finansowego (dalej: KNF)°. Komisja ta pelni stricte
nadzorcze funkcje w stosunku do podmiotéw tego rynku, majac kompetencje
do m.in. nakladania sankgcji represyjnych, kar finansowych i pienigznych, ale

7 Nalezaly do nich Komitet Europejskich Organéw Nadzoru Bankowego (CEBS), Komitet
Europejskich Organéw Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(CEIOPS), Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad Rynkiem Papieréw Wartosciowych (CESR),
ktére nazywane byly takze komitetami trzeciego poziomu procedury Lamfalussy'ego. Tworzyly
je: Komitet Europejskich Organéw Nadzoru Bankowego, (decyzja 2009/78/WE Komisji z 23.1.2009 r.,
Dz.Urz.UE 2009 Nr L 25/23); Komitet Europejskich Organéw Nadzoru ds. Ubezpieczen i Pracow-
niczych Programéw Emerytalnych (decyzja 2009/79%/WE Komisji z 23.1.2009 r., Dz.Urz.UE 2009
Nr L 25/28) i Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad Rynkiem Papieréw Wartosciowych
(decyzja 2009/77/WE Komisji z 23.1.2009 r., Dz.Urz.UE 2009 Nr L 25/18).

8 Jest to czesto przywolywane w literaturze prawniczej teoretyczne pojecie nadzoru, wta-
Sciwe nie tylko dla prawa finansowego, zob. J. Starosciak, Zarys nauki administracji, Warszawa
1971, s. 356, oraz idem, Prawo administracyjne, Warszawa 1975, s. 346; E. Ochendowski, Pra-
wo administracyjne. Czes¢ ogdlna, Torun 2001, s. 390 i 391. O nadzorze w prawie bankowym
zob. L. Goral, Nadzor bankowy, Warszawa 1998, s. 11 i n.

9 Ustawa z 21.7.2006 1. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym, Dz.U. Nr 157, poz. 1119 ze zm.

61



KPP 4/2010

Magdalena Fedorowicz

62

rowniez do prowadzenia dziatalnoSci regulacyjnej i $ciSle kontrolnej!®. Jest
zatem organem dysponujagcym kompetencja do stosowania $rodkéw nadzor-
czych sensu stricto, srodkéw korygujacych o charakterze wiadczym, majg-
cych za zadanie doprowadzi¢ dziatalno$¢ nadzorowanego podmiotu do stanu
zgodnego z prawem rynku finansowego.

Nadzér nad rynkiem finansowym w obrebie UE nalezy do kompeten-
¢ji pahstw czlonkowskich. W art. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej (dalej: TFUE)! nie okreSlono tej materii jako wylacznej UE. Istotng re-
gulacja w prawie pierwotnym UE w odniesieniu do nadzoru bankowego jest
art. 127 ust. 5 TFUE. Zgodnie z tym postanowieniem, ESBC przyczynia sie do
nalezytego wykonywania polityk prowadzonych przez wlasciwe wtadze w od-
niesieniu do nadzoru ostroznoSciowego nad instytucjami kredytowymi i do
stabilnosSci systemu finansowego!?. Ponadto, Rada, stanowigc w drodze roz-
porzadzen, zgodnie ze specjalng procedurg ustawodawczg, jednomyslnie i po
konsultacji z Parlamentem Europejskim oraz Europejskim Bankiem Central-
nym, moze powierzy¢ Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegblne za-
dania dotyczace polityk w dziedzinie nadzoru ostrozno$ciowego nad instytu-
cjami kredytowymi i innymi instytucjami finansowymi, z wyjatkiem instytu-
cji ubezpieczeniowych (art. 127 ust. 6 TFUE)®,

Mozna wskazaé, ze zakres podmiotowy nowego europejskiego nadzo-
ru finansowego obejmuje krajowe organy nadzoru finansowego, a takze, w szcze-
gblnych przypadkach, instytucje finansowe dzialajgce na rynku finansowym
w UE™. Chodzi zatem bardziej o to, ze jest to swoista zintegrowana kontrola

10 Szerzej na ten temat zob. K. Kohutek [w:] Komentarz do rozdzialu 11 ustawy — Prawo
bankowe oraz do art. 141f ustawy — Prawo bankowe, red. F. Zoll, Zakamycze 2005, s. 477 i n.
oraz s. 545 i n.; L. Goéral, Komentarz do rozdzialu 11 ustawy — Prawo bankowe [w:] Prawo
bankowe- komentarz, wyd. 4, red. M. Baczyk, E. Fojcik-Mastalska, L. Géral, J. Pisulinski, W. Py-
ziol, Warszawa 2005, s. 593-651.

I Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej — wersja skonsolidowana, Dz. Urz. UE 2010
Nr C 83/47.

12 Zob. szerzej A. Michdr, Nadzér nad rynkami finansowym w UE, zbiér opracowan po-
konferencyjnych Katedr i Zakladéw Prawa Finansowego, Warszawa 10-11.6.2010 r., (w druku),
maszynopis udostepniony za zgodg Autora, s. 4.

13 Rozwinigciem tej normy traktatowej jest rozporzgdzenie Rady (UE) nr 1096/2010
z17.11.2010 r. w sprawie powierzenia Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegélnych zadan
w zakresie funkcjonowania Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Dz. Urz. UE 2010 Nr L
331/162.

4 Co do pojecia rynku finansowego w UE zob. uwagi A. Michdéra, Rynek finansowy, opra-
cowanie zlozone do zbioru opracowan UO Traktat Lizboriski, maszynopis udostepniony za zgoda
Autora, s. 2 1 n.
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nad krajowymi organami nadzorczymi i tylko w przypadkach SciSle okreslo-
nych w rozporzadzeniach o ESA, istnigje mozliwos¢ wydawania indywidual-
nych decyzji bezposrednio do instytucji finansowych na rynku.

Z punktu widzenia przedmiotowego nadzér obejmuje wszelka dziatal-
nos¢ instytucji finansowych na rynku finansowym w UE, przy czym mozna
w tym wypadku wyréznié nadzér posredni i bezposredni. Nadzér posredni
obejmowatby dziatalnos¢ krajowych organéw nadzoru finansowego, gdyz to
rowniez ich dziatalno$¢ jest przedmiotem kontroli zgodnosci z prawem UE,
natomiast nadzor bezposredni dotyczylby trzech sytuacji, w ktérych ESA moga
kierowa¢ do instytucji finansowych indywidualne decyzje, majace pierwszen-
stwo wobec decyzji krajowych organéw nadzoru finansowego przyjetych
wczesniej w tej samej sprawie. Przedmiotem kontroli jest tutaj zgodnos¢ dzia-
falnosci krajowych organéw nadzoru finansowego i instytucji finansowych
z prawem UE, a w szczegOlnoSci z zaleceniami, wytycznymi, indywidualny-
mi decyzjami, regulacyjnymi i technicznymi normami wykonawczymi oraz
z prawem UE dotyczgcym rynku finansowego.

Zesp6! uprawnien i kompetencji organéw nowego europejskiego nad-
zoru finansowego, pozwalajacy wyodrebnié¢ tematycznie uporzadkowane ak-
tywnosci, charakteryzujace dzialania organéw mozna grupowaé w funkgcje,
przy zastrzezeniu, ze typologia ta ma charakter umowny, a funkcje te pre-
zentowane sg w ujeciu opisowym!®. W tym kontekscie mozna wyrdézni¢ po
pierwsze, funkcje kontrolno-analityczng; po drugie, funkcje sygnalizacyjno-
koordynujaca; po trzecie, funkcje regulacyjng i po czwarte, funkcje nadzorczg
sensu stricto'®.

Uwaga, ktérg nalezy poczyni¢ na wstepie rozwazan, dotyczy samej
koncepcji normatywnej nowego europejskiego nadzoru finansowego!’. Jej cha-

15O funkcjach prawa zob. S. Wronkowska, Z. Ziembinski, Zarys teorii prawa, Poznan 1997,
s. 2321 233.

16 Zob. réwniez M. Fedorowicz, Nowy, europejski nadzér finansowy ze szczegélnym uwzgled-
nieniem nadzoru bankowego, pojecie, istota prawna i funkcje, ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego” nr 564, ,Roczniki Prawnicze” 2010, nr 22 (w druku).

17" Na ten temat zob. zwlaszcza M. Lehmann, C. Manger-Nestler, Die Vorschldge zur neu-
en Architektur der europdischen FinanzaufSicht, ,Europdische Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht”
2010, nr 3, s. 87 i n.; oraz G. Hofmann, Neue Finanzarchitektur, Reform der Aufsichtsregeln
und Aufsichtspraktiken in Europa: Sind wir auf dem richtigen Weg?, ,Kreditwesen” 2010, nr 13,
s. 18 i n.; A. Schmitz, Finanzmarktkrise und Reorganisation von Banken, ,Zeitschrift fiir Wirt-
schaftsrecht” 2010, z. 24, s. 1203 i n.; A. Arora, The 2007-2009 banking crisis and the EU’s
regulatory response, ,European Business Law Review” 2010, nr 5, ss. 603- 627; idem, The global
financial crisis: a new global regulatory order?, ,The Journal of Business Law” 2010, n. 8,
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rakterystyczng cechg jest to, ze prawodawca europejski po raz pierwszy zde-
cydowat sie na uregulowanie na szczeblu UE zagadnien zwigzanych z nadzo-
rem finansowym w ten sposéb, ze powolane europejskie organy nadzoru fi-
nansowego wyposazy! w niektorych sprawach w kompetencje wiadcze, ktore
w sytuacji braku dzialania lub niewlasciwego dziatania krajowych organéw
nadzoru finansowego moga by¢ stosowane bezposrednio do instytucji finan-
sowych na rynkus.

2.1. Funkcja nadzorcza sensu stricte

Jesli chodzi o funkcje nadzorczg sensu stricto, to obejmuje ona
dziatania ESA odnoszace sie bezposrednio do instytucji finansowych oraz do
krajowych organéw nadzoru finansowego w sytuacji, w ktérej ESA postuguja
sig¢ wladczym instrumentem oddzialywania prawnego, jakim jest indywidual-
na decyzja. Novum regulacji tej decyzji polega na tym, ze z jednej strony
nalezy rozpatrywac jej charakter prawny w plaszczyznie prawa UE, z drugiej
natomiast strony bedzie ona powodowala znaczne konsekwencje w Swietle
krajowego systemu prawa. Zauwazy¢ réwniez nalezy, ze funkcje nadzorcza
sensu stricto wykonujg wylacznie ESA, natomiast pozostale funkcje mozna
przyporzadkowa¢ zaréwno ERRS, jak i ESA.

Jak juz powyzej wspomniano, ESA moga kierowa¢ wiazace indywidual-
ne decyzje bezposrednio do instytucji finansowych w trzech przypadkach, po
pierwsze, w sytuacji naruszenia prawa UE (art. 17 ust. 6 rozporzadzenia o EBA,
art. 17 ust. 6 rozporzadzenia o EIOPA i art. 17 ust. 6 rozporzadzenia o ESMA);
po drugie, w celu zaradzenia sytuacjom nadzwyczajnym (art. 18 ust. 4 rozpo-
rzadzenia o EBA, art. 18 ust. 4 rozporzadzenia o EIOPA i art. 18 ust. 4 rozpo-
rzadzenia o ESMA) oraz po trzecie, w razie rozstrzygania sporéw miedzy wia-
Sciwymi organami w sytuacjach transgranicznych (art. 19 ust. 4 rozporzadze-
nia o EBA, art. 19 ust. 4 rozporzadzenia o EIOPA iart. 19 ust. 4 rozporzadze-

s. 670 i n. Wczeéniej na ten temat zob. A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowe-
go w swietle prawa Unii Europejskiej, Warszawa 2008, passim.

18 Na temat nowej struktury nadzorczej w polskiej literaturze przedmiotu zob. A. Jurkow-
ska-Zeidler, Nowe europejskie ramy ochrony stabilnosci wewnetrznego rynku finansowego [wr:]
System finansow publicznych. Prawo finansowe wobec wyzwarn XXI wieku, red. A. Dobaczew-
ska, E. Juchniewicz, T. Sowinski, Warszawa 2010, s. 195-204; M. Fedorowicz, Normatywne
aspekty regulacji europejskiego nadzoru finansowego ze szczegolnym uwzglednieniem euro-
pejskiego nadzoru w prawie bankowym [w:] ibidem, s. 299-307; A. Michdr, Nowa europejska
architektura nadzoru nad rynkiem bankowym, ,Bezpieczny Bank” 2011, (w druku), maszynopis
udostepniony za zgoda Autora, s. 2 i 3 maszynopisu.
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nia o0 ESMA). W pierwszym przypadku, decyzje indywidualng ESA mogg stoso-
wacé wtedy, kiedy wilasciwy organ nadzoru krajowego nie zastosowal sie do
aktéw unijnych lub zastosowatl je w sposob, ktory narusza prawo UE. Konse-
kwencjg takiej sytuacji jest mozliwosé prowadzenia postgpowania wyjasniaja-
cego w sprawie domniemanego naruszenia lub niezastosowania prawa UE.
W przypadku, gdy wlasciwy organ nie zapewnit przestrzegania prawa UE w ciggu
miesigca od otrzymania zalecenia od danego ESA, Komisja moze, po uzyskaniu
informacji od Urzedu lub z wiasnej inicjatywy, wyda¢ formalng opinie nakta-
dajaca na wlasciwy organ obowigzek podjecia dziatan niezbednych do prze-
strzegania prawa UE. Formalna opinia Komisji uwzglednia zalecenie Urzedu
wlasciwego ESA. W przypadku, gdy wlasciwy organ nie stosuje sie do formal-
nej opinii oraz w przypadku, gdy konieczne jest terminowe zaradzenie nieprze-
strzeganiu przepisow, w celu utrzymania badz przywroécenia réwnych warun-
kéw konkurencji na rynku lub zapewnienia prawidtowego funkcjonowania sys-
temu finansowego ijego stabilnosci oraz w przypadku, gdy odpowiednie wy-
mogi przewidziane w aktach prawa UE sg bezpoSrednio stosowane wobec in-
stytucji finansowych, ESA moze przyja¢ decyzje indywidualng skierowang do
instytucji finansowej zobowiagzujaca ja do podjecia dziatan niezbednych do wy-
pelnienia jej obowigzkéw wynikajacych z prawa UE, w tym do zaprzestania
okreslonych praktyk (art. 17 ust. 6 rozporzadzenia o EBA, art. 17 ust. 6 rozpo-
rzadzenia o EIOPA, art. 17 ust. 6 rozporzadzenia o ESMA).

Drugim przypadkiem, w ramach ktérego dopuszczalne jest posituzenie
sig instrumentem prawnym indywidualnej decyzji kierowanej bezposrednio
do instytucji finansowej, sg dzialania podejmowane w sytuacjach nadzwy-
czajnych. Chodzi tutaj o przypadki niekorzystnego rozwoju sytuacji, ktéry moze
powaznie zagrozi¢ prawidlowemu funkcjonowaniu rynkéw finansowych i ich
integralnosci lub stabilnoSci catego systemu finansowego w Unii lub jego cze-
Sci. Wiasciwy Urzad ESA ma woéwczas obowiazek ulatwia¢ i w razie potrze-
by koordynowaé wszelkie dziatania podejmowane przez wiasciwe organy kra-
jowego nadzoru finansowego. Wystgpienie wskazanych okoliczno$ci moze skut-
kowa¢ podjeciem przez Rade decyzji stwierdzajgcej istnienie sytuacji nadzwy-
czajnej. Przyjecie takiej decyzji powoduje, ze ESA moga podja¢ indywidualne
decyzje zobowiazujace wiasciwe organy do realizacji niezbednych dziatan. Jesli
jednak wiasciwe organy nie bedg stosowacé sie do przyjetych decyzji ESA, Urzedy
te mogg przyjac¢ decyzje indywidualne skierowane do instytucji finansowych,
w ktérych zobowigzywac je bedg do podjecia dziatan niezbednych do wyko-
nywania ich obowigzkéw, w tym zwlaszcza do zaprzestania okreslonych prak-
tyk. Decyzje takie ESA bedg mogly stosowac, jesli speinione zostang nastepu-
jace trzy przestanki: po pierwsze, odpowiednie wymogi przewidziane w ak-
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tach ustawodawczych, uwzglednionych w art. 1 ust. 2 rozporzadzen o ESA,
w tym w regulacyjnych standardach technicznych i wykonawczych standar-
dach technicznych, przyjetych zgodnie ztymi aktami, sa bezpoSrednio stoso-
wane wobec instytucji finansowych; po drugie, wlasciwy organ nie stosuje sig
do aktéw ustawodawczych, okreSlonych wart. 1 ust.2 rozporzadzen o ESA,
w tym do regulacyjnych standardéw technicznych i wykonawczych standardéw
technicznych, przyjetych zgodnie z tymi aktami, lub gdy stosuje te akty w spo-
séb, ktory wydaje sie wyraznym naruszeniem tych aktéw, oraz po trzecie, pil-
ne podjecie srodkéw zaradczych jest konieczne, by przywrdéci¢ prawidlowe funk-
cjonowanie rynkéw finansowych i ich integralnos¢ lub stabilno$¢ catego syste-
mu finansowego w Unii lub jego czeSci (art. 18 ust. 4 rozporzadzenia o EBA,
art. 18 ust. 4 rozporzadzenia o EIOPA, art. 18 ust. 4 rozporzadzenia o ESMA).

Ostatnim przypadkiem, w ramach ktérego ESA mogg zastosowaé in-
dywidualne decyzje jest rozstrzyganie sporéw w sytuacjach transgranicznych.
Europejskie Urzedu Nadzoru Finansowego uczestniczg w postepowaniu po-
jednawczym na wniosek co najmniej jednego wiasciwego organu w roli me-
diatora. Postepowanie mediacyjne moze by¢ prowadzone, gdy wiasciwy or-
gan nie zgadza sie ze sposobem zastosowania przepiséw proceduralnych, pod-
jetymi dziataniami lub niepodjeciem dzialah przez wlasciwy organ innego
panstwa czlonkowskiego, w przypadkach okreslonych w aktach uwzglednio-
nych w art. 1 ust. 2 rozporzadzen o ESA. JeSli strony postepowania nie osiggna
kompromisu w fazie postepowania pojednawczego, wéwczas ESA moga, w celu
rozstrzygniecia sporu, wyda¢ decyzje zobowigzujacg te organy do podjecia
okreSlonych dziatan lub do powstrzymania sie od dziatan, ze skutkami wig-
zgcymi dla zainteresowanych wilasciwych organdéw, aby zapewnic¢ zgodno$¢
z prawem UE. Jesli jednak wlaSciwe organy nie stosuja sie do decyzji podje-
tych przez ESA, przez co nie zapewniaja spelniania przez instytucje finanso-
we wymogow obowiazujacych je bezposrednio na mocy aktéw okreslonych
w art. 1 ust. 2 rozporzadzeh o ESA, Urzedy moga wydac skierowane do in-
stytucji finansowych decyzje indywidualne, zobowigzujace te instytucje do
podjecia dziatan niezbednych do wypelnienia ich obowigzkéw wynikajacych
z prawa UE, w tym do zaprzestania okreslonych praktyk.

We wszystkich przyblizonych przypadkach, w ktérych ESA moga po-
dejmowac¢ indywidualne decyzje, uprawnienia KE zwigzane z art. 258 TFUE
pozostaja nienaruszone'®. Ponadto, we wszystkich wyszczegélnionych przy-

19 Zgodnie z art. 258 TFUE, ,jeSli Komisja uzna, ze Panstwo Czlonkowskie uchybilo jedne-
mu z zobowigzan, ktére na nim cigza na mocy Traktatéw, wydaje ona uzasadniong opini¢ w tym
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padkach indywidualne decyzje ESA cieszg sie szczegélnym przywilejem, kto-
ry polega na tym, ze decyzje te majg pierwszenstwo wobec wszelkich decyzji
przyjetych wczeéniej przez wiasciwe organy w tej samej sprawie (art. 17 ust. 7
rozporzadzenia o EBA, art. 17 ust. 7 rozporzadzenia o EIOPA, art. 17 ust. 7
rozporzadzenia o ESMA,; art. 18 ust. 5 rozporzadzenia o EBA, art. 18 ust. 5
rozporzadzenia o EIOPA, art. 18 ust. 5 rozporzadzenia o ESMA; art. 19 ust. 5
rozporzadzenia o EBA, art. 19 ust. 5 rozporzadzenia o EIOPA, art. 19 ust. 5
rozporzadzenia o ESMA). Chodzi tutaj o decyzje wydane przez krajowe orga-
ny nadzoru finansowego (wlasciwe organy). Sytuagja ta, jak podkresla si¢ stusz-
nie w literaturze, moze powodowac problemy na gruncie krajowej procedury
administracyjnej. Autorzy wskazuja, ze wczeséniejsza decyzja wydana przez
krajowe organy nadzorcze podlegataby wzruszeniu lub tez decyzja ESA aktu-
alizowataby obowigzek wydania ponownej decyzji®®. Brak jednak w ustawie
Kodeks postepowania administracyjnego podstawy prawnej dla wzruszenia
decyzji na podstawie wskazanych powyzej postanowienn unijnych rozporza-
dzen o ESA?. Warto jednak zauwazy¢, ze podstawa zawarta jest bezposred-
nio w rozporzadzeniach o ESA. Rozporzadzenie jest bezposrednio skuteczne
i stosowalne w krajowych porzadkach prawnych, a w razie kolizji z krajowy-
mi ustawami ma pierwszenstwo stosowania. Na podnoszone, na gruncie pro-
cedury administracyjnej, w literaturze uwagi dotyczace wskazanej problema-
tyki, w tym co do zakresu decyzji ESA, kompetencji ESA do wydawania de-
cyzji, czy zastepowania krajowych decyzji, decyzjami ESA, mozna odpowie-
dzie¢ w nastepujacy sposob?. Istotgq dzialania ESA jest wlasnie to, ze w sytu-
acji, gdy nie bedg dziala¢ organy krajowego nadzoru finansowego, ESA beda
mogly zastepowaé wadliwie dzialajace lub bezczynne organy nadzoru krajo-
wego. Zgodnie z zasadami techniki implementacyjnej aktéw prawa UE, roz-
porzadzenie co do zasady nie wymaga implementacji, chyba ze istnieje po-
trzeba wydania krajowych przepiséw dotyczgcych wprowadzenia kar czy
procedur administracyjnych dla realizacji stanéw rzeczy i dochodzenia upraw-
nien okreSlonych w prawie UE®. Mozliwos¢ stosowania rozporzadzenia w pan-

przedmiocie, po uprzednim umozliwieniu temu Panstwu przedstawienia swych uwag. Jesli Pan-
stwo to nie zastosuje si¢ do opinii w terminie okreslonym przez Komisje, moze ona wnie$¢ spra-
we do Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej”.

2 Zob. zwlaszcza A. Michér, Nowa architektura nadzoru..., s. 12 maszynopisu.

2l Ustawa z 14.6.1960 r. Kodeks postepowania administracyjnego, tj. Dz. U. 2000, Nr 98,
poz. 1071 z pbdzn. zm.

2 A. Michor, Nowa architektura nadzoru..., s. 20 maszynopisu.

% J. Barcz, Zapewnienie skutecznosci prawu Unii Europejskiej. Wytyczne polityki legisla-
cyjnej i techniki prawodawrczej, Warszawa 2003, s. 16 i 17.
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stwie czlonkowskim, czyli mozliwos¢ powolywania sie adresatéw rozporza-
dzenia na jego normy moze w wyjatkowych przypadkach wymagaé¢ dla jego
rzeczywistego funkcjonowania dziatah prawodawczych organéw krajowych?,
W analizowanej sytuacji wydaje sig, ze z punktu widzenia bezpieczenstwa
prawnego i zaufania obywateli oraz instytucji finansowych do stanowionego
1 stosowanego prawa, celowe byloby rozwazenie zmian w prawie krajowym
(zwlaszcza w kpa i w ustawie o nadzorze nad rynkiem finansowym?), tym
bardziej, ze w art. 78 rozporzadzenia o EBA, o EIOPA i o ESMA panstwa
czlonkowskie zobowigzano do podjecia wszelkich wiasSciwych dziatan dla za-
pewnienia skutecznego stosowania rozporzadzen o ESA.

Problemy interpretacyjne budzi upowaznienie ESA do podejmowania
indywidualnych decyzji wigzacych instytucje finansowe, w sytuacji, w ktorej
kompetencja ta nie zostala ESA przyznana przez prawo pierwotne®, Wywo-
dzenie mozliwosci powotania ESA z art. 114 TFUE, a nastepnie przyporzad-
kowanie ESA kompetencji bezposrednio wigzacych bylo mocno krytykowane
i dyskutowane jeszcze na etapie prac legislacyjnych?.

Warto jednak nadmienié, ze od decyzji ESA (EBA, EIOPA i ESMA) oso-
by prawne i osoby fizyczne moga odwota¢ sie do Komisji Odwotawczej, a na-
stepnie do Trybunatu Sprawiedliwosci (art. 60 i 61 rozporzadzenia o EBA,
art. 60 i 61 rozporzadzenia o EIOPA, art. 60 i 61 rozporzadzenia o ESMA).
Oznacza to, ze instytucje finansowe lub krajowe organy nadzoru dotknigte
decyzjami ESA, bedg mogly domagaé sie sgdowej kontroli decyzji ESA naj-
pierw przed nowym organem, powotanym wspélnie dla ESA, a nastepnie przed

% J. Barcz, op.cit., s. 21.

% 0O postulatach zmian prawa polskiego w zwiazku z powstaniem europejskiego nadzoru
finansowego zob. uwagi M. Fedorowicz, A. Zalcewicz, KNF jako element sieci bezpieczenstwa
rynku finansowego. Rola Komisji Nadzoru Finansowego w nowej europejskiej architekturze nad-
zoru nad rynkiem finansowym, opracowanie przygotowane na Konferencje Komisji Nadzoru Fi-
nansowego, 22.2.2010 r., Warszawa, s. 11 i n. maszynopisu (publikacja w druku).

% M. Lehmann, C. Manger-Nestler, op.cit., s. 88.

27 Zob. krytyczne uwagi M. Lehman, C. Manger-Nestler, op.cit., s. 88. Zob. tez opini¢ prawng
UE odnoszacy sie do powolania ESA z 30.4.2010 r., COM (2009) 576 — C7-0251/2009 — 2009/0161
(COD) dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy PE
iRady zmieniajacej dyrektywy 1998/26/WE, 2002/87/WE, 2003/6/WE, 2003/41/WE, 2003/71/WE,
2004/39/WE, 2004/109/WE, 2005/60/WE, 2006/48/WE, 2006/49/WE i 2009/65/WE w odniesieniu
do uprawnien Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego, Europejskiego Organu Nadzoru Ubez-
pieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych oraz Europejskiego Organu Nadzoru Gietd
i Papieréow WartoSciowych. Por. uwagi aprobujace wprowadzone rozwigzanie — M. Lamandini,
When More is Needed: The European Financial Supervisory Reform and Its Legal Basis, ,Euro-
pean Company Law” 2009, nr 5, s. 200-201.
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Trybunatem Sprawiedliwosci, a w sytuacji, w ktérej nie przystuguje odwota-
nie do Komisji Odwotawczej, skarga do TS moze zosta¢ wniesione bezposred-
nio od decyzji ESA (art. 61 ust. 1 rozporzadzenia o EBA, EIOPA i ESMA).
Z przedstawionej analizy wynika zatem, ze instytucje finansowe bedg mogtly
w tych przypadkach domagac sie ochrony prawnej w systemie ponadkrajo-
wym. Niewatpliwie problemem pozostanie jednak nadal sporne zagadnienie
dopuszczalnosci sgdowej kontroli wytycznych wydawanych przez ESA%, Co do
zasady wskazuje sie w dokumentach powotujacych nowe ESA, ze wytyczne
majg niewigzacy charakter, jednak ich sposéb uregulowania w analizowa-
nych rozporzgdzenia moze powodowa¢ problemy interpretacyjne, zwlaszcza,
gdy poréwna sie je do wytycznych uchwalanych w ramach Eurosystemu,
ktére majg wigzacy charakter wobec bankéw centralnych strefy euro. Wyda-
je sie, ze powinno si¢ przyjmowaé materialno-prawne rozumienie aktu i do-
pusci¢ mozliwos¢é sadowej kontroli zar6wno przez krajowe organy nadzoru -
przed Komisjg Odwotawczg, a w konsekwencji przed Trybunalem Sprawie-
dliwosci, ale takze w stosunku do instytucji finansowych. Mozna rozwazac,
czy instytucje te moglyby podnosi¢, ze posrednio wytyczne okreslity ich sytu-
acje prawng i moglyby domaga¢ sie ochrony prawnej przed krajowymi sada-
mi administracyjnymi. W sytuacji wystgpienia probleméw z interpretacjg
wytycznych sady te bylyby zobligowane do stosowania pytan prejudycjal-
nych do Trybunatu Sprawiedliwosci®.

Jak zauwazono, z jednej strony pojawia sie potrzeba analizy indywi-
dualnej decyzji ESA w plaszczyznie prawa UE, z drugiej natomiast istnieje
pilna potrzeba okreslenia jej skutkéw prawnych na gruncie prawa krajowe-
go, w ramach procedury administracyjnej*®. Zagadnienia te, jakkolwiek o wiel-
kim znaczeniu praktycznym, jako przekraczajace problematyke i ramy ni-
niejszego opracowania, stang sie przedmiotem pogtebionej refleksji w odreb-
nych artykufach.

% Por. M. Lehmann, C. Manger-Nestler, op.cit., s. 91.

% Taka linia interpretacyjna prezentowana jest w niemieckiej najnowszej literaturze przed-
miotu, zob. M. Lehmann, C. Manger-Nestler, op.cit., s. 91 i n.

30 0 indywidualnej decyzji ESA i problemach jej stosowania w plaszczyznie prawa UE zob.
M. Lehmann, C. Manger-Nestler, op.cit., s. 88 i n. oraz M. Fedorowicz, Kompetencje regulacyjne
Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w zakresie przeciwdzialania kryzysowi finansowe-
mu [w:] Wyzwania regulacyjne wobec doswiadczer: globalnego kryzysu finansowego, red. J. Szam-
belanczyk, Warszawa 2011, s. 109-127. O indywidualnej decyzji ESA i jej ewentualnych skut-
kach dla krajowego porzadku prawnego zob. ciekawe uwagi A. Michér, Nowa architektura nad-
zoru bankowego..., s. 10 i n.
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2.2. Funkcja regulacyjna

Pod pojeciem funkgji regulacyjnej rozumie¢ mozna zesp6! in-
strumentéw prawnych stuzacych europejskim organom nadzoru finansowego
do okreslania niezbednych dla prawidlowego i spgjnego tworzenia wspdlnych
dla krajowych organéw nadzoru wzorcéw kontrolnych i, w szczegélnych przy-
padkach, wykonywania nadzoru nad instytucjami finansowymi w UE. Przy
czym warto zauwazy¢, ze wzrost znaczenia niewigzacych instrumentéw od-
dzialywania na rynek finansowy powoduje, ze wzorce, jak i wspélna kultura
nadzoru, mogg by¢ tworzone zwlaszcza w drodze niewigzacych form oddzia-
Iywania®'. Sposéb okreslania tych wzorcéw moze zatem przybra¢ forme wiadcza,
jak i niewigzaca. Jesli chodzi o forme wtadcza, to z racji sily jej oddziatywa-
nia na rynek finansowy zostala ona ujeta w nowg funkcje i przedstawiona
juz powyzej. Natomiast do niewtadczych form oddziatywania zaliczy¢ mozna
w szczegblnosci kompetencje ESA do uchwalania projektéw regulacyjnych i tech-
nicznych norm wykonawczych, wydawania zalecet i wytycznych, tak przez
ESA, jak i — w przypadku zalecen i ostrzezen — réwniez przez ERRS.

Projekty regulacyjnych i technicznych norm wykonawczych przygoto-
wane przez ESA sg nastepnie uchwalane przez KE, na podstawie art. 290
1291 TFUE w formie rozporzadzen i decyzji®?. Z formalnego punktu widze-

31 Zgodnie z art. 29 rozporzadzenia o EBA, EIOPA i ESMA, ESA odgrywaja aktywna role
w tworzeniu wspdlnej unijnej kultury nadzoru i spgjnych praktyk nadzorczych, a takze w zapew-
nianiu jednolitych procedur ispdjnych podej$¢ na terytorium UE. Dla realizacji tego celu ESA
wydajg opinie dla wlasciwych organéw; promuja skuteczng dwustronng i wielostronng wymiane
informacji pomiedzy wiasciwymi organami; przyczyniaja sie do tworzenia wysokiej jakosci i jed-
nolitych standardéw nadzorczych, w tym takze w zakresie standardéw sprawozdawczosci, a takze
miedzynarodowych standardéw ksiegowoSci.

32 W art. 290 TFUE uregulowano, ze akt prawodawczy moze przekazywac Komisji upraw-
nienia do przyjecia aktéw o charakterze nieprawodawczym o zasiggu ogélnym, ktére uzupel-
niajg lub zmieniaja niektdre, inne niz istotne, elementy aktu prawodawczego. Akty delegujace,
prawodawcze powinny wyraznie okresla¢ cele, tres¢, zakres oraz czas obowigzywania przeka-
zanych uprawnien. Przy czym przekazanie uprawnien nie moze dotyczy¢ istotnych elementow
danej dziedziny, gdyz sa one zastrzezone dla aktu prawodawczego. Warunki, ktérym podlega
przekazanie uprawnien, sg wyraznie okreSlone w aktach prawodawczych i moga by¢ nastepu-
jace: Parlament Europejski lub Rada mogg zadecydowaé o odwolaniu przekazanych upraw-
nien, a akt delegowany moze wejs¢ w zycie tylko wtedy, gdy Parlament Europejski lub Rada
nie wyrazg sprzeciwu w terminie przewidzianym przez akt prawodawczy. Z kolei zgodnie
z art. 291 TFUE, panstwa czlonkowskie przyjmuja wszelkie §rodki prawa krajowego niezbedne
do wprowadzenia w zycie prawnie wigzacych aktéw UE, a jezeli konieczne sa jednolite wa-
runki wykonywania prawnie wigzacych aktéw UE, to akty te powierzaja uprawnienia wyko-
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nia, to KE przyjmuje w drodze wymienionych aktéw prawa UE regulacyjne
i techniczne normy wykonawcze, jednak to ESA dysponuja wylgcznym upraw-
nieniem do identyfikowania obszaréw, w ktérych niezbedne jest, z punktu
widzenia stabilnoSci finansowej, przygotowanie standardéw technicznych.
Wskazane uprawnienie przyporzadkowane ESA stanowi novum regulacyjne
prawodawcy europejskiego. Regulacyjne standardy techniczne przyjmowane
sa w celu zapewnienia spdjnej harmonizacji w dziedzinach szczegétowo okre-
Slonych w aktach ustawodawczych okreslonych w art. 1 ust. 2 rozporzadzen
o ESA. Regulacyjne standardy techniczne majg charakter wylacznie technicz-
ny, nie mogg rozstrzyga¢ kwestii strategicznych, ani kwestii dotyczacych po-
lityki, a zakres ich tresci wyznaczajg akty ustawodawcze, ktére stanowig ich
podstawe. Warto zwréci¢é uwage na rozwigzanie, w ramach ktérego Komisja
moze zatwierdzi¢ projekt regulacyjnych standardéw technicznych tylko cze-
Sciowo lub ze zmianami, jezeli wymaga tego interes UE. Przy czym, jesli KE
proponuje zmiany do projektu lub w ogéle nie zamierza go zatwierdzi¢, wéwczas
musi on wraz z uzasadnieniem KE wréci¢ do wiasciwego ESA, ktéry moze
zmieni¢ projekt na podstawie proponowanych zmian i przediozy¢ go KE (art. 10
rozporzadzenia o EBA, EIOPA, ESMA). Jesli ESA nie skorzysta z mozliwosci
zmiany projektu, dopiero woéwczas KE moze przyja¢ regulacyjny standard
techniczny ze zmianami, ktére uwaza za istotne, lub go odrzuci¢. Koniecz-
nos¢ zachowania przez KE przyblizonej procedury pozwala wysunaé wniosek
o znaczacej roli ESA przy tworzeniu projektéw standardéw, tym bardziej, ze
w konsekwencji projekty te przyjmowane sg w drodze bezposrednio skutecz-
nych i stosowalnych rozporzadzen i decyzji. Znaczenie ESA na tym etapie
postepowania podkreslone jest rozwigzaniem stanowigcym, ze bez uprzedniej
konsultacji z ESA i zachowania przyblizonej procedury, KE nie moze zmienié
tresci projektu regulacyjnego standardu technicznego. Kolejnym instrumen-
tem zabezpieczajgcym wpltyw ESA na tre$¢ projektéw jest postanowienie art.
10 ust. 3 rozporzadzenia o EBA, EIOPA i ESMA, bowiem KE moze przyjac
regulacyjny standard techniczny w drodze aktu delegowanego bez projektu
przediozonego przez ESA tylko wtedy, gdy ESA nie przediozy KE projektu
regulacyjnego standardu technicznego w sposéb terminowy.

Europejskie Urzedy Nadzoru Finansowego uzyskaly réwniez znaczacy
wplyw na tre$¢ wykonawczych standardéw technicznych. Zgodnie z art. 15
rozporzadzenia o EBA, EIOPA i ESMA, ESA mogg opracowywaé wykonawcze

nawcze Komisji lub, w nalezycie uzasadnionych przypadkach i w przypadkach okreslonych
w artykulach 24 i 26 TFUE, Radzie.

n
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standardy techniczne w drodze aktéw wykonaweczych, zgodnie z art. 291 TFUE.
Wykonawecze standardy techniczne, jak wskazuje ich nazwa, majg charakter
wylacznie techniczny, nie moga rozstrzygaé kwestii strategicznych ani wybo-
row w zakresie polityki, a w swej tresci okreslajg warunki zastosowania tych
aktow. Urzad przedstawia KE projekty wykonawczych standardéw technicz-
nych do zatwierdzenia. Podobnie, jak w odniesieniu do regulacyjnych stan-
dardow technicznych, takze i w tym przypadku, wplyw ESA na ich tresé¢
moze by¢ w zwigzku z tym uznany za znaczacy®.

Kolejnymi instrumentami wspomagajacymi tworzenie wspolnych stan-
dardéw nadzorczych i ujednolicanie praktyk nadzorczych oraz tworzenie
wspolnej kultury nadzoru, wplywajacymi na bezpieczenistwo rynku finanso-
wego UE, sa uchwalane niewigzace zalecenia, ostrzezenia i wytyczne*.

Jesli chodzi o zalecenia i ostrzezenia, to ERRS w przypadku zidentyfi-
kowania znaczacych ryzyk wydaje ostrzezenia, a w sprawach dzialan zarad-
czych, w tym inicjatyw ustawodawczych, zalecenia (art. 16 rozporzadzenia
0 ERRS). W szczegblnych przypadkach tak zalecenia, jak i ostrzezenia mogg
by¢ podane do wiadomosci publicznej, co stanowi¢ ma szczegdlny Srodek
wymuszajacy przestrzeganie tych niewigzacych aktéw prawa®.

Jesli chodzi natomiast o zalecenia i wytyczne ESA, to sg one wyda-
wane w celu ustanowienia spgjnych, wydajnych i skutecznych praktyk nad-
zorczych w ESNF oraz zapewnienia wspolnego, jednolitego stosowania pra-
wa UE. Sg one zatem istotnym instrumentem niewladczego oddzialywania
na podmioty na rynku finansowym w UE. Mogg by¢ one adresowane do
wlasciwych organéw lub instytugji finansowych, ktére maja doktada¢ wszel-
kich staran, aby sie do nich stosowac (art. 16 ust. 3 rozporzadzenia o EBA),
nie majg zatem charakteru wigzacego prawnie. W sytuacji, w ktérej wiasci-
wy organ nie zamierza si¢ do nich stosowa¢ obowigzany jest powiadomié
wlasciwe ESA i poda¢ uzasadnienie. Je$li chodzi natomiast o instytucje fi-
nansowe, to obowigzane sg one poinformowaé¢ ESA o stosowaniu sie do

3 Zob. art. 15 rozporzadzenia o ERRS.

3 Jakkolwiek charakter prawny wytycznych uznaje sie za sporny, zob. M. Lehmann, C. Man-
ger-Nestler, op.cit., s. 91.

% Ostrzezenia lub zalecenia wydawane przez ERRS moga mie¢ charakter ogélny lub szcze-
gblowy i moga by¢ adresowane do calej UE, do jednego panistwa czlonkowskiego lub wigkszej ich
liczby, do jednego ESA lub wigkszej ich liczby, do jednego krajowego organu nadzoru lub wiek-
szej ich liczby. Zalecenia zawierajg konkretny termin na podjecie wilasciwych dziatan, moga byc
réwniez kierowane do KE i dotyczy¢ stosownych przepiséw unijnych. W przypadku braku reak-
¢ji lub reakgji niezgodnej z aktami uruchamiane bedg dzialania nastepcze, zgodnie z zasadg ,dzialaj
lub wyjasnij” (art. 17 rozporzadzenia o ERRS).
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wytycznej czy zalecenia, tylko wtedy, gdy akty te tego wymagajg. Warto
zauwazy¢, ze stworzenie normatywnego wzorca nadzoru finansowego w plasz-
czyznie prawa UE bedzie mozliwe dopiero po dokonaniu materialno-praw-
nej analizy treSci wigzacych i niewigzacych aktéw organéw nowego nadzo-
ru finansowego w UE.

2.2. Funkcja kontrolno-analityczna
Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego
i Europejskich Urzedéw Nadzoru Finansowego

Pod pojeciem funkgji kontrolno-analitycznej rozumie¢ mozna kompe-
tencje organdéw nadzoru makroostrozno$ciowego i mikroostroznosciowego
zwigzane z pozyskiwaniem i wymiang informagcji makro- i mikroekonomicz-
nej, stuzace analizie i czynno$ciom kontrolnym oraz stabilnosci rynku finan-
sowego w UE. Modelowo, realizacja tej funkcji przebiega w oparciu o naste-
pujacy schemat: w poczatkowej fazie organy nadzoru mikro- i makroostroz-
nosciowego pozyskujg informacje niezbedne do wykonywania ich obowigz-
kéw, nastepnie dokonujg analizy informacji, a w dalszej kolejnosci formutujg
swoje uwagi i wnioski, ktére moga sta¢ sie podstawa do zastosowania in-
strumentéw w ramach funkgcji regulacyjnej czy nadzorczej sensu stricto.

Zgodnie z art. 15 rozporzadzenia o ERRS, ERRS przekazuje ESA
informacje na temat ryzyk, ktére sg im potrzebne do realizacji ich zadan.
Na ESA, ESBC, KE, krajowe organy nadzoru i krajowe organy statystyczne
natozono obowigzek $cistej wspélpracy z ERRS. Co do zasady ERRS moze
zada¢ od ESA informacji w postaci skroconej lub zbiorczej, ktora unie-
mozliwia zidentyfikowanie poszczegélnych instytucji finansowych, przy czym
dobrym rozwigzaniem jest mozliwo$¢ korzystania z juz istniejacych staty-
styk ESBC (art. 15 ust. 4 rozporzadzenia o ERRS). W przypadku woli po-
zyskania innych informacji dotyczacych instytucji finansowej, ERRS musi
uzasadni¢ ich przydatno$¢ i niezbedno$¢ z uwagi na aktualng sytuacje
rynkowa. Istotnym unormowaniem jest to, zakladajgce, ze jeSli wymagane
informacje nie sg dostepne lub nie sg udostepnione w odpowiednim termi-
nie, ERRS moze zwroéci¢ sie o te informacje do ESBC, krajowych organéw
nadzoru lub krajowych organéw statystycznych. Jezeli informacje te sg
nadal niedostepne, ERRS moze zwrdcic sie o przekazanie tych danych bez-
posrednio do zainteresowanego panstwa czltonkowskiego — bez uszczerbku
dla prerogatyw nadanych w dziedzinie statystyki igromadzenia danych
odpowiednio Radzie, Komisji (Eurostatowi), EBC, Eurosystemowi i ESBC
(art. 15 ust. 5 rozporzadzenia o ERRS).
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Z kolei pozyskiwanie informacji mikroostroznosciowej nalezy do kom-
petencji ESA. Na ich wniosek wlasciwe organy panstw czlonkowskich prze-
kazuja wszelkie niezbedne informacje, jesli tylko wniosek o przekazanie in-
formacji jest zasadny z punktu widzenia charakteru danego obowigzku (art. 35
rozporzadzenia o EBA).

W ramach analizy zebranych informacji organy nadzoru mikro i ma-
kro identyfikuja i mierza ryzyko systemowe®. Zgodnie z art. 23 rozporzadzeh
o ESA, w porozumieniu z ERRS, poszczegélne ESA opracowujg kryteria iden-
tyfikacji i mierzenia ryzyka systemowego oraz odpowiedni system testowania
warunkéw skrajnych, ktéry obejmuje ocene mozliwosci wzrostu — w sytu-
acjach skrajnych - poziomu ryzyka systemowego generowanego przez insty-
tucje finansowe?®. Instytucje finansowe, ktére moga generowac ryzyko syste-
mowe, podlegajg wzmocnionemu nadzorowi, a w razie potrzeby — procedu-
rom naprawczym. Ponadto, ESA przeprowadzajg okresowo wzajemne oceny
wszystkich lub czesci dziatan realizowanych przez krajowe organy nadzoru
finansowego (art. 30 rozporzadzenia o EBA, ESMA i EIOPA). Zgodnie z art. 35
rozporzadzenia o EBA (podobnie art. 35 rozporzadzenia o EIOPA i art. 35
rozporzadzenia o ESMA), na wniosek Urzedu wlasciwe organy panstw czlon-
kowskich przekazujg Urzedowi wszelkie informacje niezbedne do wykony-
wania obowigzkow nalozonych na Urzad na mocy rozporzadzen o ESA, pod
warunkiem, ze posiadaja one na mocy odpowiednich przepiséw dostep do
odpowiednich informacji, a wniosek o informacje jest niezbedny biorgc pod
uwage charakter danego obowigzku. W ramach funkgji kontrolno-analitycz-
nej warto podkresli¢é unormowania zwigzane z obowiazkiem przekazywania
informacji, w przypadku, gdy dane nie sa dostepne lub nie sg terminowo

% Warto zauwazy¢, ze w gronie podmiotéw uczestniczacych w analizie informacji mi-
kroostroznosciowej znajduje si¢ tzw. Grupa Interesariuszy, ktérej zadaniem jest utatwienie pro-
wadzenia konsultacji z zainteresowanymi stronami w dziedzinach zwiazanych z zadaniami EBA.
Bankowa Grupa Interesariuszy wydaje opinie w odniesieniu do dzialan dotyczacych regulacyj-
nych standardéw technicznych i wykonawczych standardéw technicznych oraz, w zakresie,
w ktérym nie dotycza one poszczegélnych instytucji finansowych, zgodnie z art. 16 rozporza-
dzenia o EBA. W odniesieniu do rynku ubezpieczen powoltano w celu konsultacji Grupe Intere-
sariuszy z Sektora Ubezpieczen i Reasekuracji oraz Grupe Interesariuszy z Sektora Pracowni-
czych Program6éw Emerytalnych (art. 37 rozporzadzenia o EIOPA). Natomiast w sektorze giel-
dowym powolano Grupe Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw Wartosciowych (art. 37
rozporzadzenia o ESMA).

% Przy opracowywaniu kryteridw identyfikacji i mierzenia ryzyka systemowego genero-
wanego przez instytucje finansowe, Urzad uwzglednia stosowne stanowiska miedzynarodowe,
w tym stanowiska Rady Stabilnosci Finansowej, Migdzynarodowego Funduszu Walutowego i Banku
Rozrachunkéw Miedzynarodowych.
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udostepniane przez wiasciwe organy. Woéwczas ESA moga wystapic¢ z nalezy-
cie uzasadnionym i umotywowanym wnioskiem do innych organéw nadzoru,
ministerstwa wtasSciwego w sprawach finanséw, oile dysponuje ono infor-
macjami ostroznosciowymi, krajowego banku centralnego lub urzedu staty-
stycznego zainteresowanego panstwa czlonkowskiego (art. 35 ust. 5 rozpo-
rzadzenia o EBA, EIOPA i ESMA). Istnieje réwniez mozliwos¢ pozyskiwania
danych przez ESA bezposSrednio od instytucji finansowych, jesli informacje sa
niedostepne lub nie sg terminowo udostepniane. EBA moze kierowa¢ wow-
czas nalezycie uzasadniony i umotywowany wniosek bezpoSrednio do stosow-
nych instytucji finansowych. Efektywno$¢ realizacji tej funkcji uzalezniona
jest od stworzenia szybkich kanatéw informacyjnych i stabilnej wspétpracy
z krajowymi organami nadzoru, a takze od wiarygodnosci i rzetelnosci doko-
nywanej analizy ekonomicznej.

2.3. Funkcja sygnalizacyjno-koordynujaca

Pod pojeciem funkcji sygnalizacyjno-koordynujacej mozna ro-
zumie¢ zesp6l uprawnien organéw nadzoru mikro- i makroostroznoSciowego
dotyczacych po pierwsze, wzajemnej wspoipracy miedzy tymi organami a kra-
jowymi organami nadzoru finansowego lub ESBC; po drugie, miedzy tymi
organami a instytucjami miedzynarodowymi®*, Miedzynarodowym Funduszem
Walutowym, czy Radg Stabilnosci oraz po trzecie, zawierania porozumien
z panstwami spoza obszaru UE, np. z USA. Uprawnienia sygnalizacyjne powig-
zane sg natomiast ze stalg zdolnosScig do reagowania na ryzyka systemowe.

Warto podkresli¢, ze w art. 31 rozporzadzenia o EBA (art. 31 rozpo-
rzadzenia o ESMA i art. 31 rozporzadzenia o EIOPA), sam prawodawca euro-
pejski uzy? sformutowania funkcja koordynacyjna. W postanowieniu tego ar-
tykutu uregulowano, ze EBA (i odpowiednio ESMA oraz EIOPA na gruncie
pozostatych rozporzadzen) peini role koordynatora pomiedzy witasciwymi or-
ganami, w szczeg6lnoSci w przypadku niekorzystnego rozwaoju sytuacji, ktory
moze potencjalnie zagrozi¢ prawidlowemu funkcjonowaniu i integralnosci
rynk6éw finansowych, badz tez stabilnoSci systemu finansowego w UE. Reali-
zujac te funkcje, EBA (ESMA i EIOPA) monitoruje i ocenia zmiany zachodza-

% Wskazuje sig, ze globalizacja rynkéw finansowych wymusza koordynacje juz nie tylko
na szczeblu UE, ale takze na szczeblu miedzynarodowym, zob. G. Bertezollo, The European Union
facing the global arena: standard- setting bodies and financial regulation, ,European Law Re-
view” 2009, nr 2, s. 257 i n.

75



KPP 4/2010

Magdalena Fedorowicz

76

ce na rynku oraz, w razie potrzeby, informuje EIOPA, ESMA, ERRS oraz Par-
lament Europejski, Rade i Komisje o tendencjach w zakresie nadzoru mikro-
ostroznosciowego, potencjalnych zagrozeniach i stabosciach. Ponadto, do obo-
wigzkéw ESA nalezy: ulatwianie wymiany informacji miedzy wiaSciwymi
organami; niezwloczne powiadamianie ERRS o wszelkich potencjalnych sy-
tuacjach nadzwyczajnych; okreslanie zakresu i, w miare mozliwosci i w sto-
sownych przypadkach, sprawdzanie wiarygodnosci informacji, ktére powin-
ny by¢ udostepnione wszystkim zainteresowanym wiasciwym organom. Do spo-
rzadzanej przez ESA oceny mikroostroznosciowe]j dotacza sie analize¢ ekono-
miczng rynkéw, na ktérych dzialajg instytucje finansowe, oraz ocene skut-
kow, jakie ewentualne zmiany na rynku mogg mie¢ dla tych instytucji (art. 32
rozporzadzenia o EBA i art. 32 rozporzadzenia o ESMA i odpowiednio rozpo-
rzadzenia o EIOPA). Europejskie Urzedy Nadzoru Finansowego opracowujg
wspolng metodyke oceny wplywu scenariuszy gospodarczych na sytuacje fi-
nansowgq instytucji; wsp6élne podejscia w zakresie informowania o wynikach
przeprowadzonych ocen odpornosci instytucji finansowych; czy tez wspdlng
metodyke oceny wplywu poszczegblnych produktéw lub proceséw dystrybu-
cji na sytuacje finansowaq instytucji ina proces informowania deponentéw,
inwestoréw i konsumentéw. Trzeba réwniez podkreslié, ze ESA w odpowied-
ni sposéb uwzgledniajg réwniez rozwoj sytuacji oraz zagrozenia i staboSci na
poziomie miedzysektorowym, wspélpracujac przy tym $cisle miedzy soba za
posrednictwem Wspdlnego Komitetu.

Jak wiadomo, zjawisko globalizacji na rynkach Swiatowych sprawia,
ze szczegblnego znaczenia nabiera przewidziana w aktach prawnych o no-
wym nadzorze finansowym UE mozliwoS¢ nawigzania wspoipracy miedzy-
narodowej. Zgodnie z art. 33 rozporzadzenia o EBA (art. 33 rozporzadzenia
0 EIOPA i art. 33 rozporzadzenia o ESMA), bez uszczerbku dla odpowiednich
kompetencji panstw czlonkowskich i instytucji UE, wlaSciwe ESA mogg na-
wigzywac kontakty i zawiera¢ porozumienia administracyjne z organami nad-
zoru, organizacjami miedzynarodowymi oraz z administracjami krajéw trze-
cich. Warto odnotowa¢, ze ustalenia te nie tworzg zobowigzan prawnych dla
UE 1ijej panstw czlonkowskich, ani nie uniemozliwiajg panstwom czlonkow-
skim iich wlasciwym organom zawierania dwustronnych lub wielostronnych
porozumief z tymi panstwami trzecimi.

Istotng kompetencjg ESA, dotyczacg uprawnien sygnalizacyjnych, jest
rozwigzanie, w ramach ktérego, w przypadku, gdy ERRS lub odpowiednie
ESA uznaja, ze moze wystgpic¢ sytuacja nadzwyczajna, wydajg poufne zalece-
nie skierowane do Rady i przedstawiajg jej ocene sytuacji. Na tej podstawie
Rada moze podja¢ decyzje stwierdzajacy istnienie sytuacji nadzwyczajnej (art. 18



Funkcje nowego europejskiego nadzoru finansowego...

KPP 4/2010

ust. 2 tiret drugie rozporzadzenia o EBA, art. 18 ust. 2 tiret drugie rozporza-
dzenia o EIOPA i art. 18 ust. 2 tiret drugie rozporzgdzenia o ESMA).

W ramach funkgji koordynacyjno-sygnalizacyjnej warto wyr6znic¢ row-
niez zesp6l uprawnien EBA dotyczacy po pierwsze, opracowywania procedur
naprawczych stuzacych zminimalizowaniu systemowego znaczenia wszelkich
przypadkéw upadiosci (art. 25 rozporzadzenia o EBA), po drugie, zapewnie-
nia wysokiego poziomu ochrony wszystkim deponentom w sposéb zharmoni-
zowany w calej UE (art. 26 rozporzadzenia o EBA) oraz po trzecie, konstru-
owania metod prowadzenia postgpowania naprawczego wobec upadajacych
instytucji finansowych zwlaszcza instytucji, ktére mogg stwarzaé ryzyko sys-
temowe (art. 27 rozporzadzenia o EBA)*. Wskazane aktywnosci EBA (odpo-
wiednich ESA) prowadzg do koordynowania dziatan krajowych organéw nad-
zoru finansowego. Chodzi tu np. o okreSlanie najlepszych praktyk majacych
ulatwia¢ przeprowadzanie postepowan naprawczych wobec upadajacych in-
stytucji, a w szczegblnoSci grup transgranicznych, tak by zapobiegaé rozprze-
strzenianiu sig¢ tego zjawiska, oraz o zapewnianie koordynacji mechanizmu
wysokiego poziomu ochrony dla wszystkich deponentéw w UE oraz o koor-
dynacje na szczeblu UE tworzenia metod prowadzenia postepowania napraw-
czego wobec upadajacych instytucji finansowych.

3. Whnioski koncowe

Wyréznianie i uporzadkowanie funkcji organéw mikro- i ma-
kroostroznosciowych ulatwia zrozumienie istoty prawnej nowego europejskiego
nadzoru finansowego i pozwala zauwazy¢, jakim przeobrazeniom podlega pojecie
Leuropejski nadzoér finansowy”. Wydaje si¢ réwniez, ze dzigki zastosowanej
typologii uwydatniajg sie rowniez roéznice miedzy obecnym nadzorem a do-
tychczasowq struktura nadzorczg w ramach poziomych komitetéw Lammfa-
luss'eego. Warto réwniez podkresli¢, ze wskazanie na funkcje nadzoru finan-

39 W odniesieniu do ESMA do dzialah naprawczych zaliczy¢ trzeba zwlaszcza, przyczynia-
nie si¢ do umocnienia europejskiego systemu obejmujacego krajowe systemy rekompensat dla
inwestoréw (art. 26 rozporzadzenia o ESMA); po drugie, udzial w opracowywaniu metod prowa-
dzenia postegpowania naprawczego wobec upadajacych kluczowych uczestnikéw rynku finanso-
wego (art. 27 rozporzadzenia o ESMA). Z kolei w przypadku EIOPA, na uwage zasluguja aktyw-
noéci w zakresie rozwoju europejskiej sieci krajowych ubezpieczeniowych programéw gwaran-
cyjnych (art. 26 rozporzadzenia o EIOPA) oraz dotyczace opracowywania i koordynowania pla-
néw naprawczych i procedur majacych zastosowanie w sytuacjach nadzwyczajnych (art. 25 roz-
porzadzenia o EIOPA).
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sowego UE pomaga w wyodrebnieniu nowych instrumentéw antykryzyso-
wych, zwlaszcza w ramach funkgji nadzorczej sensu stricto. Kolgjnym celem,
osigganym za pomocg uporzadkowania zadan i kompetencji organéw nowego
europejskiego nadzoru finansowego, jest ukazanie, ze analizowana regulacja
wpisuje sie w 0g6lng tendencje integrowania instrumentéw nadzorczych, tak
w ramach regulacji krajowych, jak i w plaszczyznie prawa UE. Jak zauwazo-
no juz w literaturze przedmiotu, w dobie globalizacji rynku finansowego, w tym
w szczegblnosci réznorodnosci oferowanych transgranicznych ustug finanso-
wych, nieodzowna stala sie integracja stosowanych instrumentéw nadzor-
czych®. Integracja ta obejmuje nie tylko ujednolicenie tych instrumentéw,
czy stworzenie wspolnych standardéw nadzorczych, ale przede wszystkich
rzecz wydaje sie najistotniejszg — wymiane na szczeblu UE informacji makro-
ostroznosciowej z informacjg mikroostroznosciowa?!.

Warto takze podkresli¢, ze samo pojecie nadzoru finansowego podlega
w prawie europejskim pewnym przeobrazeniom, z ktérych najistotniejszymi
wydaja sie nastepujace: po pierwsze mozna zauwazy¢, ze nadzér finansowy
w UE uzyskuje charakter wieloptaszczyznowy. Obok krajowych organéw nad-
zoru finansowego, instytucje finansowe, w szczegélnych przypadkach, moga
bowiem podlegaé bezposrednio nadzorowi petlnionemu przez ESA, co stanowi
niewatpliwe legislacyjne novum w europejskich regulacjach nadzoru finanso-
wego. Drugim charakterystycznym elementem nadzoru finansowego w UE
wydaje sie by¢ objecie kontrolg i nadzorem krajowych organéw nadzoru fi-
nansowego przez mozliwos¢ uzycia indywidualnych decyzji adresowanych do
krajowych organéw nadzorczych, jak i niewigzacych instrumentéw oddzialy-
wania na nadzorcéw krajowych. Obok wskazanych instrumentéw wigzacego
dziatania ESA, stanowigcych elementy wiasSciwe dla funkcji nadzorczej sensu
stricto, zauwazy¢ mozna, ze szczegblng, cenng regulacjg nadzoru finansowe-
go dla prawodawcy europejskiego sa uprawnienia ESA pozwalajace na koor-
dynowanie i ujednolicanie standardéw nadzorczych w obrebie catej UE. Wy-
daje sie, ze tworzenie, tak za pomocg instrumentéw wiadczych, jak i nie-
wladczych normatywnego, ujednoliconego wzorca nadzoru finansowego w UE,
w obrebie trzech segmentéw rynku finansowego, staje sie podstawowym ce-
lem i zadaniem dla organéw nowej struktury nadzoru finansowego w UE.

40 Zob. np. analize E. de Kezel, The Liability of the Dutch Financial Supervisors in an
International Perspective, ,European Company Law” 2009, nr 5, s. 213 i n.

41 Zob. M. Lamandini, When More is Needed: The European Financial Supervisory Re-
form and Its Legal Basis, ,European Company Law” 2009, nr 5, s. 197.
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Jednym z wnioskéw w dyskusji dotyczacej skutkéow kryzysu finansowego
1 mechanizméw zabezpieczajacych przed ryzykiem finansowym moze sta¢ sig
réwniez, w przypadku nadzoru bankowego, kwestia powrotu pahnstw czlon-
kowskich do regulacji, ktére zakiadaja koncentracje nadzoru bankowego przy
banku centralnym, tak jak ma to miejsce obecnie np. w Niemczech, a do
2008 r. bylo réwniez normatywnym rozwigzaniem w Polsce. Niewatpliwie
daje sie zaobserwowaé polaczenie miedzy powolana europejska struktura
nadzorczg a EBC i NBC, ktére polega chocby na tym, ze nadzoér europejski
moze korzysta¢ z zaplecza administracyjnego i technicznego EBC*. By¢ moze
bedzie to nowg tendencjag w kontekscie uregulowan nadzorczych*. Ponadto,
banki centralne dysponuja wiedza, ktéra jest istotna z punktu widzenia ce-
léw i funkcji pelnionych przez organy europejskiego nadzoru finansowego.

Niewatpliwie dyskusja nad optymalnym ksztaltem nadzoru finanso-
wego i funkcjami, jakie realizuje w UE, bedzie kontynuowana. Warto jednak
podkresli¢, ze skuteczno$é powotanej struktury nadzorczej w plaszczyznie
prawa UE w duzym stopniu zaleze¢ bedzie od kilku czynnikéw: po pierw-
sze, od faktycznej wspolpracy miedzy organami nadzoru mikro- i makro-
ostrozno$ciowymi a krajowymi organami finansowymi; po drugie, od szyb-
kosci przeptywu informagcji migdzy nadzorcami na szczeblu UE i nadzorcami
krajowymi; po trzecie, od efektywnosci realizacji zalecet i wytycznych orga-
néw nadzoru unijnego. Warto réwniez na zakonczenie podkresli¢, ze prze-
stanki stosowania instrumentéw wiazacego oddzialywania na rynek sg ogra-
niczone praktycznie do sytuacji, w ktérych caly lub znaczna cze$¢ rynku
finansowego w UE bedzie ponownie dotknigta kryzysem finansowym, stad
obawa przed nieuprawnionym czy nadmiernym postugiwaniem si¢ instru-
mentem indywidualnej decyzji przez ESA wydaje sie nieuzasadniona. Nie-
watpliwie to praktyka i aktywno$¢ podmiotéw i nadzorcéw rynku finanso-
wego w UE zweryfikuje kierunek isposéb wykladni analizowanych aktéw
prawa unijnego, a nade wszystko pozwoli w przyszloSci wypelni¢ treScig
normatywny wzorzec nadzoru finansowego w UE.

4 Zob. rozporzadzenie Rady (UE) nr 1096/2010 z 17.11.2010r. w sprawie powierzenia
Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegblnych zadah w zakresie funkcjonowania Europej-
skiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Dz.Urz.UE 2010 Nr L 331/162.

4 Na ten temat zob. ciekawe uwagi, D. Masciandaro, Regulating the Regulators: The Chan-
ging Face of Financial Supervision Architectures before and after the Crisis, ,European Compa-
ny Law” 2009, nr 5, s. 193.
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