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Komentarz do artykutu Pani Dyrektor Katalin Mér 6
z Wegierskiej Komisji Nadzoru Finansowego:
.Konwergencja sfery nadzoru w Europie — praktyka
I potencjalne struktury w przysziosci”

1. Zaprezentowany artykut zastuguje begtpienia na zainteresowanie i pozytywacery

ze strony polskich @wodkéw akademickich oraz praktykdéwéwiata finansow,
zainteresowanych problematykegulacji i nadzoru nad sektorem finansowym. Akgor
trafnie rozranita tzw. konwergengj regulacyjn i konwergengj w sferze nadzoru. Na
szczegoOla uwag; zastuguje fragment zatytutowany: ,Dlaczego musiktydo przodu?”,
w ktérym Autorka zaprezentowata $zevyzwan zwigzanych ze schematami nadzoru w
Unii Europejskiej, zorientowanymi na wspieraniebdtaosci finansowe.

Bankowad¢ czy tez w szerszym uwgiu tzw. przemyst finansowy (banki, parabanki,
ubezpieczenia, gietda) spetnia szczegdlale w kazdej wspotczesnej gospodarce, co
oczywicie w peini odnosi si do gospodarek wszystkich qsw UE. Dotyczy to —
zachowujc odpowiednie proporcje — réwiieposzczegolnych bankoéw i pozostatych
instytucji finansowych z osobna. | choziav ostatnich latach mma byto spotké& opinie
gloszce, ze ,bankowdé bedzie zawsze, banki niekoniecznie”, a #aktezy o schyiku
bankowdci i okreslenie tej brany mianem ,postbankowési”, to przecig nadal — w
drugiej potowie pierwszej dekady XXI wieku - trumlprzecend wyjatkowa pozycg tych
podmiotow we wspotczesnych gospodarkach (odnotujmy,coraz cgsciej banki g
elementem tzw. konglomeratow finansowych). Nie pexodu twierdzi s, ze podmioty
te maj charakter dualny:asbowiem nie tylko ,klasycznymi” przedgiorstwami, ale i
instytucjami zaufania publicznego. Banka#ookreslana jest w takim przypadku
zobowhzujacym mianem dobra publicznego.

. Wydaje si, ze istnieje zalenos¢ (sprzzenie zwrotne) meidzy stabilngcia systemu
finansowego a zaufaniem do systemu i jeggazskliadowych, czyli gtdbwnie instytuciji
bankowo-finansowych (bankéw centralnych, bankévmé&rcyjnych i spotdzielczych,
instytucji parabankowych i pozabankowych, z towateyami ubezpieczeniowymi,



funduszami emerytalnymi, funduszami inwestycyjnymi gietldami papieréw
wartasciowych na czele). Inaczej moweiewentualna destabilizacja systemu oddziatuje
na obnienie poziomu zaufania i odwrotnie: ewentualny skadaufania mge by
czynnikiem dodatkowo destabilizigiym funkcjonowanie instytucji finansowej.

. Wydarzenia z lat 2007-2008 beztpienia silnie wptyrty na eroz¢ poziomu zaufania do
szeroko rozumianegéwiata finanséw. W tym okresie swiatowych ,w tych i polskich
mass mediach pojawitogshieprzypadkowo wiele sformutowgwiadczicych o natzeniu
emocji, przykladowo: ,Wswiecie finanséw nagpit dramatyczny spadek wzajemnego
zaufania”, ,Dokd zaprowadzita nas liberalizacja finanséw”, ,Inwegly przestaj
wierzy¢ bankom centralnym”, ,Banki judawno stracity zaufanie do siebie”, ,Horror z
happy endem...”, ,Krach z jasnego nieba — gospodartiaz si¢c kreci, a gietda leci w
przepa¢. Konczy sk czas prosperity czy szwankuje barometr”, ,Zdpnaa gietdach”,
,Duzo stracili ludzie, ktérzy uwierzyli w wysokie zysla nie pytali o ryzyko”, ,Nadaga
widmo krachu”, ,Kiedy choruje Ameryka, resztéwiata te& zaczyna chorowd,

, Swiatowa gospodark czeka pewny krach”, ,Najwksza burza od Il wojnywiatowe;]”,
,Gigantyczne straty bankowych potentatow mpogochgna¢ w dot cah swiatowa
gospodark”, ,Na horyzoncie gromadg sig czarne chmury”, ,Citigroup mogt straci
miliardy z powodu kryzysu na rynku hipotecznym?”, iglely niepokog sig o wyniki
amerykaskich bankdéw”, ,Polowanie na czarownice swiecie finanséw”, ,Trwa
szukanie winnego obecnegwiatowego kryzysu”, ,Kto jest winien wybuchu kryays
finansowego”, ,Recesja u bram”Swiatowa dekoniunktura dotknie tak Polsk”, ,A
moze taka jest po prostu natura gospodarki rynkowejod czasu do czasu popada w
kiopoty?”. ,Brarra finansowa zarabia na przelewaniu kapitatg wwe w &, a potem na
restrukturyzaciji, ktéra po takim zamieszaniu jeszixdna”.

. Czy Polska powinna mi€ wtasne stanowisko w zakresie nowej architektury eci
bezpieczéstwa finansowego w UE, czy tepowinna poprzet stanowisko wegierskie?

W komentowanym teicie zaprezentowane zostaly trzy propozycje detyezciezek
dalszego rozwoju konwergencji w sferze nadzorutyska, wtoska oraz wgierska —
polegajca na idei ustanowienia Jednolitego Nadzoru Eustpego nad Rynkami
Finansowymi (EFSA). Ta propozycja potencjalnie eotbwana jest na doprowadzenie do
najwyzszego poziomu konwergencji i z tego punktu widzeraatuguje oczywcie na
zainteresowanie. Trzeba podzeliopinic Autorki, ze problemy, ktére utrudnigj
konwergengj nie znikry natychmiast przez samo stworzenie EFS4d giowinno to by

poprzedzone dokladnymi dziataniami przygotowawczymi trakcie ktorych b&da



systematycznie rozpoznawane i usuwaneliwe przeszkody. Nie ulegaatpliwosci, ze
strona polska powinna nadal dyaktywna w procesie poszukiwania rozean
instytucjonalnych prowadeych do rozwoju nowej architektury sieci bezpiecsteva
finansowego w UE.

. Z punktu widzenia imperatywéw globalizacji, &#a rozwoju integracji UE (m.in.
stosownie do celéw zawartych w zredefiniowanejt8gia Lizboaskiej) pazadana bytaby
~europeizacja”’ regulacji i nadzoru (preje od systemow narodowych do jednego
systemu europejskiego). W tym przypadku trzeba wxye br& pod uwag rozmaite,
powane bariery zwizane z rozwojem UE (kde ugrupowanie integracyjne jest w
pewnym sensie wypadkawczynnikbw prointegracyjnych i dezintegracyjnychijna
kwestia wize sk z tym, ze wspoétczesna gospodarka jest wprawdzie coraz ieardz
globalna, ale interesy gospodarczeisnadal leda narodowe. Odibnego rozwzenia
wymagatby wgc problem intereséw krajéw ebacych siedzibami central holdingow
(konglomeratow) finansowych oraz krajow gosmyzh spotki — corki tych holdingéw,
podobnie jak problem tzwregulatory arbitrage, tzn. przenoszenia esipasrednikOw
finansowych do krajow o aszym poziomie restrykcyjroi systemow regulacyjnych.
Integracja gospodarcza, zwtaszczd potyczy duzej liczby krajow, a przy tym znacznie
rézniacych s& poziomami rozwoju musi ldy procesem odznacaaym sk licznymi
sprzecznéciami i swego rodzaju dramatuggiozwojows. Na tym tle powstaje pytanie o
to, jaki — z punktu widzenia Polski — powinien¢hyodel dojcia do tzw. ,europeizacji”.
W rachulg potencjalnie wchodz dwa scenariusze: ewolucyjny (gradualistyczny) lub
rewolucyjny (,ucieczka do przodu”, ,terapia szokdyvad) podstaw wyboru jednego z
nich powinna znajdowasig, skadinad nietatwa do przeprowadzenia, analiza petnych
kosztow i korzyci, uwzgkdniajaca r&zne punkty widzenia i pozwalga na rozrénienie
.beneficjentdw” i ,poszkodowanyc¢h Trzeba podzieti opinic Autorki komentowanego
artykutu, ze konwergencja nie odnoskgedynie do spraw rynkowych i technik nadzoru,
lecz jest kwesti polityczra. Regulacje i praktyki nadzorcze mpgost& ujednolicone
tylko dzigki kompromisom, ktore z kolei wymagaustpstw i dopasowania praktyk

narodowych do tych, ktére najlepiej pagtwszystkim zainteresowanym stronom.



