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Czy mozemy unikngé umig¢dzynar odowienia nadzor u nad rynkami finansowymi w UE?

Zmiany jakie zachodgz we wspotczesnymwiecie, a w szczegoldoi ich zakres i
tempo prowadg do swoistych ,szokow przysza”, ktore A.Toffler definiowat jako zmiany
pojawiapce st¢ szybciej ni ludzka zdolné adaptacji do nich. Specyfika tego Forum
dyskusyjnego sktania do ograniczenia rozaado rynku ustug finansowych ale trzeba énie
na uwadzeze rynki finansowe nie funkcjorwjw oderwaniu od kontekstu cywilizacyjnego i
zmian, ktore daleko wykraczapoza tak okrdony segment ekonomii.

Warto stawia pytanie czy w tak szybko zmierdaym sk swiecie mamy jaki€ bardziej
stabilne elementy? Czy dziatania ludzdice ,motorem nagdowym” obserwowanych zmian
cechug sic czymg niezmiennym lub wzghinie trwatym? Czy to gosprawia, ze nowoczesne
techniki zaradzania, w najszerszym tego stowa znaczeniu, popavdla realizowa
egoistyczne genia albo potrzeby, ktore ze wezdl na uksztattowany kontekst cywilizacyjny
prowadz do polaryzacji, a w korzystniejszej wersji dywdilsgcji bogactwa
indywidualnego, grupowego, korporacyjnego czy ktasyego w ekonomii bogactwa
narodow? Czy w ksztalagym sk srodowisku globalnej ekonomii mioa pozostawa
zamkngta enklawa maksymalizujca interesy witasne? Czy moa dziaté w pojedynk i to na
réznych szczeblach agregacji (jednostek, instytuajgjdw) korzystajc z zasobow innych
jednostek? Odpowiedzi wydasie oczywiste, ché nie zawsze optymistyczne wzrych
perspektywach czasu (dylemat damgch korzyici przy ryzyku dtugoterminowych kosztow).
Ten nieco filozoficzny wgp stanowi ideowe ramy odpowiedzi na pytaniezy Polska
powinna mi€ wiasne stanowisko w zakresie nowej architekturgcisibezpieczestwa
finansowego w Unii Europejskiej? Czy Polska powipoarzeé stanowisko wgierskie?

Rozwaania na temat mjozliwych rozwiazan w zakresie konwergencji sfery nadzoru
finansowego w UE oraz proba odpowiedzi na pytadak w kontekcie przedstawionych
rozwiazen wygladac powinno stanowisko Polski?hie mog abstrahowé& od diagnozy
systemowej dotyccej rynku finansowego w Polsce, nowych i starydjaeh cztonkowskich
UE, a take - co nie bez znaczenia - globalnego rynku finaegm. Przyjmujc, ze odbiora
tych tr&ci s1 osoby obeznane ze strukiutych rynkéw, zaréwno co do Kryterium
narodowdci kapitatu, rozwoju ustug transgranicznych, wdzynarodowienia grup
finansowych, powizan finansowych czy prymatu sfery obrotow finansowyad obrotami,
za ktérymi kryje s przeptyw débr i ustug niefinansowych, konsekwenkjiyzysow
finansowych wreszcie pozycji polskiego rynku finawego w swiecie finansow pomig
przytaczanie znanych faktéw i okoliczeg ktére w prosty sposéb wskazujze rynek
finansowy w Polsce, polski decydent czy interesskiego klienta jest mato znagy w
rachunku globalnyfm

Zaktadamze w logice analizy globalnej interesy kilku innykfajéw cztonkowskich UE (i to
nie tylko wedtug kryterium nowe/stare kraje cziowiskie) i ich pozycja $ podobne do
polskich, a nawet stabsze. Nie podwam potrzeby i rozwoju integracji krajow cztonkowstki
UE. Przyjmug takze, ze w strukturze rynku finansowego kluczowe znaczemag instytucje
paosrednictwa finansowego, a w UE zwlaszcza banki,ydidruktad systemowy predestynuje
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je do kategorii dobra publicznego. Wreszcie w pidgwalnej perspektywie nie bigrpod
uwag; rewolucyjnych zmian zwzanych z powrotem do gospodarki nakazowo-rozdzglcz
czy systemu monobanku w gospodarce Polski.

Powyzsze przestanki trakteljjako kardynalne determinanty tworzenia koalicji reecz
systematycznej budowy wspélnej architektury siezzpieczéastwa finansowego UE maj
jednak na uwadze szegsperspektyw intereséw finansowych na rynku globalnym. W tym
ostatnim aspekcie chodzi bowiem o problemy otwéartma podmioty i rynki zewgtrzne
wobec podmiotow i rynkow UE.

Zreszty odmienne stanowisko wobec wspdlnego budowania i sieezpieczéastwa
finansowego stawia polski rynek finansowy w sytudgrdzo mato komfortowej a nawet
naraa na ryzyko samodzielnego poniesienia kosztow pbTego kryzysu.

Zgadzajc sk na koncepg wspolnego budowania sieci bezpietstva pozostaje do
rozwazenia i tworczych (nietssamych z twardymi) negocjacji kwestia zasad i ndesztattu
organizacyjnego i systemu finansowego tej sieaiwzgkdnieniem jej dualnego charakteru
wedtug kryterium umigdzynarodowienia dziatalsoi.

Analiza tekstu Katalin Mérs, Konwergencja sfery nadzoru w Europie - praktyka i
potencjalne struktury w przysz&” pozwala w ogoélnéci zaakceptowa przedstawione w
nim wnioski diagnostyczne, zwdane zwiaszcza z potrzelkonwergencji regulacyjnej,
konsekwencjami zemicowania norm i praktyk regulacyjnych dla cen prktdw bankowych,
celowaci ostraznego konsolidowania nadzoréw nad segmentami rynkansowego w
perspektywie ponadnarodowej, jako rogrénia korzystniejszego od konsolidacji sektorowej
(wobec zaawansowania praktyki nadzoréw skonsolidgywala w poszczegdlnych krajach
cztonkowskich UE). Zwracam jednak uwaga celowéé ponownego przedyskutowania na
forum migdzynarodowym specyfiki regulacji dziatakw bankéw lokalnych (w tym
spoétdzielczych), ktore zostaty @bg regulacjami Nowej Umowy Kapitatowej w UE, jakby
wbrew pierwotnym intencjom jej tworcow.

Przechodzc do analizy koncepcji nadzoru UE dla ponadnaroddwynstytucji rynku
finansowego chciatbym z eaimoa podkréli¢ konieczné¢é normatywnego zabezpieczenia
intereséw krajow goszaezych. Obszar negocjacyjny dla wariantow rogeh powinien by
zakrglony w pierwszej kolejn&ci rownolegltym do tworzenia ponadnarodowego nadzoru
powotaniem i odpowiedai kapitalizacj systemu gwarancyjnego. Natomiast granicznym
rozwigzaniem powinno by zapewnienie umgdzynarodowienia decyzji nadzorczych z
odpowiednim zapewnieniem parytetu interesow kragdszcacych.

Rozstrzygrnicia co do kwestii kardynalnych implikowabeda rozwiazania problemow
mniejsze] rangi chiby takich jak:

- podstawy i sposoby kapitalizacji ponadnarodowfiatduszy gwarancyjnych, ewentualny
transfer wktadow do narodowych funduszy gwarancgiinwraz z transferem depozytow;
alternatywnie federacyjny system gwarancyjnyymiana informacji nadzorczych paogdizy
nadzorg unijnym a nadzorami narodowymi, itp.,

- sposoby desygnowania, mandatowania i wyboru gtaedcieli nadzoréw narodowych do
unijnego nadzorcy ponadnarodowego; alternatywnigdigrielcza” zasada partycypacji i
podejmowania decyzji, itp.

Problemy z szybkim wde@niem modelu docelowego mpgktani& do gradualnego rozwoju
systemu ché zasad bezwzgédnie obowizujaca powinna by jedna¢ praw regulacyjnych i
obowiazkOéw gwarancyjnych. Zasada ta stanbwiaze istotne zagraenie dla realizacji idei
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nadzorcy ponadnarodowego jednak nie powingozsniej zbyt tatwo rezygnowa Zreszi
uwzgkdniagc stan kapitalizacji narodowych funduszy gwaranggin w krajach
cztonkowskich UE, trzeba mietakze na wzgidzie tzw. kryzysow rekapitalizagi banku
zaliczonego do kategorii ,zbyt dyzeby upac¢” (TBTF).



