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Abstract

The aim of this paper is to analyse the effectiveness of EU legislation intro-
duced in response to the 2008 financial crisis in ensuring the stability of the
banking sector and the ability to deal with future financial crises. The scope
of the research includes an attempt to define the financial crisis as a phe-
nomenon linked to other crises in the context of globalisation and the inte-
gration of financial markets, the interdependencies between crises and the
objectives of the regulations adopted within the European Union. The paper
seeks to address the question of how the current regulatory framework would
function in the face of a recurrence of a financial crisis of similar magnitude.
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1 Wprowadzenie

Globalny kryzys finansowy z roku 2008 ujawnit stabosci systemu finan-
sowego oraz wskazat na potrzebe zmian regulacji prawnych, zwlaszcza
w kontekscie zapewnienia stabilnos$ci sektora bankowego. Skutki kry-
zysu odczuly nie tylko instytucje finansowe, ale takze cate gospodarki'®,
co wymusito podjecie dziatan legislacyjnych na poziomie miedzynarodo-
wym i unijnym. Unia Europejska®, bedac jednym z kluczowych uczest-
nikéw globalnych rynkéw finansowych, podjeta intensywne prace nad
wprowadzeniem nowych regulacji majacych na celu ochrone sektora
bankowego i budowanie odpornosci przed potencjalnymi przysztymi
kryzysami. Wprowadzenie unijnych regulacji prawnych miato na celu
wzmocnienie nadzoru, zwiekszenie przejrzysto$ci oraz zapewnienie lep-
szej odpornosci instytucji finansowych. Analiza przedmiotowych regulacji
jest istotna nie tylko z perspektywy oceny ich skuteczno$ci w kontekscie
globalnego kryzysu finansowego, ale takze w obliczu potencjalnych zagro-
zen, ktére moga wystapi¢ w przysztosci.

Regulacje prawne wprowadzone w nastepstwie globalnego kryzysu
finansowego nie tylko zmienily sposéb funkcjonowania sektora bankowego,
ale réwniez wplynety na jego relacje z innymi segmentami gospodarki.
Zacie$nienie nadzoru nad instytucjami finansowymi, wymogi dotyczace
kapitatu wlasnego czy procedury zwiazane z zarzadzaniem ryzykiem
stworzyly bardziej restrykcyjne srodowisko operacyjne. Z jednej strony
zwiekszylo to zaufanie do sektora bankowego, z drugiej - wymusito
dostosowanie sie do nowych, czesto kosztownych wymogéw, ktére moga
ogranicza¢ elastyczno$¢ i innowacyjnos¢ bankéw. Analiza tych obszaréw
pozwala na lepsze zrozumienie, w jakim stopniu regulacje przyczynity sie

1 Rozumiany jako kryzys na rynkach finansowych i bankowych, ktérego szczyt
przypadat na lata 2008-2009, zapoczatkowany zlg hossa w sektorze kredytéw
hipotecznych w Stanach Zjednoczonych.

2 Pomiedzy wrze$niem 2008 a lutym 2009 r. wymiana towarowa na $wiecie
zmniejszyla sie o prawie 17%. Na poczatku 2009 roku spadek wartosci eksportu
o ponad 5% w ujeciu kwartalnym wystapil w ponad 90% panstw, a dla prawie
15% partistw byt to spadek o ponad 20%. W 2009 roku wedtug danych Banku Swia-
towego, wartoéé §wiatowego eksportu obnizyla sie o prawie 11% (World Econo-
mic Outlook. Tensions from the Two-Speed Recovery Unemployment, Commodities,
and Capital Flows. April 2011. International Monetary Fund, Washington 2011, za:
Krystyna Mitrega-Niestrdj, ,Skutki §wiatowego kryzysu finansowego w sferze
realnej - ujecie miedzynarodowe,” Studia Ekonomiczne, nr 122 (2012): 160-161.

3 Dalejjako ,UE”.
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do wzmocnienia stabilnoéci, a w jakim moga generowaé nowe wyzwania,
szczegblnie w kontekscie coraz bardziej ztozonych powiazan na globalnych
rynkach finansowych. Globalizacja rynkéw finansowych, rosnaca inter-
dependencja panistw i rola nowych technologii w sektorze finansowym
stawiajg bowiem przed UE nowe wyzwania, ktére moga wymaga¢ dalszego
dostosowania regulacji prawnych.

2 Pojecie i istota kryzysu finansowego

Pojecie ,kryzysu” jest definiowane jako zalamanie sie procesu wzrostu
gospodarczego i regres w rozwoju ekonomicznym patistwa'. Jednocze$nie
powtarzajace sie i nawracajgce kryzysy, spowolnienia i recesje to naturalne
zjawisko w gospodarce kapitalistycznej - pojawiaja sie z regularnoécia
wynikajaca ze specyfiki réznorodnych cykli koniunkturalnych®. Kryzys
gospodarczy okreélany jest jako gleboka i przedtuzajaca sie recesja®.

Z kolei kryzys finansowy to sytuacja, w ktérej pojawiaja sie znaczne
zaklécenia na rynku finansowym!”. Objawiaja sie one spadkiem cen akty-
wéw oraz upadloscia wielu instytucji finansowych i niefinansowych™®,
powodujac niezdolnoéé rynkéw do alokowania kapitatu w gospodarce'.
Kryzys finansowy jest przy tym okreslany jako zmiana powigzan ptynno-
$cilub niewyptacalnosci uczestnikéw rynku z interwencjonizmem wtadz

4 Stownik jezyka polskiego PWN. https://sjp.pwn.pl/sjp/kryzys%3B2565070.html.

5 Jakub Kraciuk, ,Teorie ekonomiczne przyczyn kryzyséw finansowych”,
[w:] Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 168. 351-361.
Wroctaw: Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, 2011.356. Wéréd najwaz-
niejszych cykli koniunkturalnych wymienia sie cykle Kitchina (trwajace 3-4lata),
Juglara (8-10 lat), Kuznetsa (15-23 lata) i Kondratiewa (45-60 lat).

6 Olivier Blanchard, The Crisis: Basic Mechanisms, and Appropriate Policies
(Washington: International Monetary Fund, 2009), 4. https://www.imf.org/exter-
nal/pubs/ft/wp/2009/wpog8o.pdf.

7 Leszek Le$niewski, ,Przeglad teoretycznego ujecia kryzysu finansowego”
Studia i Prace Kolegium Zarzqdzania i Finanséw, z. 151 (2016): 25.

8 Frederic Mishkin, Ekonomika pienigdza, bankowosci i rynkéw finansowych
(Warszawa: Wydawnictwo Naukowe PWN, 2001), za: Le$niewski, Przeglqd, 25.

9 Zob. Barry Eichengreen, Richard Portes, The anatomy of financial crises (Cam-
bridge: The National Bureau of Economic Research Working Paper), 1987, 2126.
https://www.nber.org/papers/w2126.
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publicznych™. Zjawisko kryzysu finansowego moze obejmowaé rézne
formy, jak kryzys bankowy, walutowy czy zadluzeniowy, ktére wzajemnie
sie przenikaja.

Kryzys finansowy moze by¢ nie tylko wynikiem nieprawidtowosci w jed-
nym obszarze gospodarki, lecz zjawiskiem o charakterze systemowym,
ktére ma wplyw na system finansowy i gospodarke jako cato§¢. Moze on
takze nasila¢ sie w wyniku innych kryzyséw, w tym kryzyséw gospodar-
czych (np. kryzyséw cenowych, kryzyséw dostaw ropy naftowej lub gazu
ziemnego czy kryzysu niedoboru rynkowego pétprzewodnikéw). Ponadto,
wspbélczesne kryzysy finansowe sg Scile zwigzane z procesami globalizacji
iintegracji rynkéw finansowych™. Globalizacja doprowadzita do wiekszej
wzajemnej zalezno$ci rynkéw finansowych na calym $wiecie, co sprawia,
ze problemy w jednym regionie moga szybko rozprzestrzeni¢ sie na inne
cze$ci $wiata w ramach zjawiska okreslanego pojeciem miedzynarodowej
transmisji kryzyséw, efektem domina lub przenoszenia zjawisk kryzyséw
w skali $wiata™?,

Podstawe analizy podejmowanej w niniejszym artykule stanowi natura
globalnego kryzysu finansowego, ktéry ujawnit istotne stabosci w global-
nym systemie finansowym i ograniczenia istniejacych ram regulacyjnych.
Wéréd przyczyn kryzysu wymienia sie m.in."!: staby tad korporacyjny
i niewla$ciwe zarzadzanie ryzykiem; niewystarczajace bufory kapitatowe
i ptynnosciowe; doswiadczenie przez caly system bankowy presji syste-
mowej wywotanej upadtosciami duzych bankéw lub ryzykiem upadiosci
duzych bankéw!*! w UE; nieodpowiedni nadzér mikroostroznosciowy nad

10 Michael D. Bordo, Some Historical Evidence 1870-1933 on the Impact and Inter-
national Transmission of Financial Crises (Cambridge: The National Bureau of Eco-
nomic Research Working Paper, 1985), 1606. https://papers.ssrn.com/sol3/papers.
cfm?abstract_id=228043.

11 Stijn Claessens, Ayhan Kose, Financial Crises: Explanations, Types, and Implica-
tions (Washington: International Monetary Fund, 2013), 38. https://www.imf.org/
en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Financial-Crises-Explanations-Types-an-
d-Implications-40283.

12 Por. Ewa Radomska, ,Globalny kryzys finansowy - przyczyny, przebieg,
skutki” Zarzqdzanie zmianami, nr 2-3 (2013): 5-6.

13 Europejski Trybunat Obrachunkowy, W jaki sposéb UE uwzglednita wnioski
wyciggniete z kryzysu finansowego i kryzysu zadtuzeniowego z lat 2008-2012? (Luk-
semburg), 2020: 11-12. https://www.eca.europa.eu/lists/ ecadocuments/rw20_o5/
rw_financial_crisis_prevention_pl.pdf.

14 Tzw. doktryna TBTF (ang. Too Big To Fail), polegajaca na przekonaniu, ze
kryzys jednego banku - a nie tylko kryzys grupy bankéw lub szok makroeko-
nomiczny - moze by¢ wystarczajacym zakiéceniem dla funkcjonowania catego
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jako$ciag wewnetrznego zarzadzania ryzykiem oraz adekwatnoscia kapita-
towa i plynnosciowa; rézne przepisy w panstwach cztonkowskich w obrebie
rynku wewnetrznego oraz stabg koordynacje na poziomie UE w odniesieniu
do duzych instytucji finansowych prowadzacych dziatalnosé transgra-
niczng i na wielu rynkach; brak mechanizméw restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji oraz odpowiednich mechanizméw likwidacji dla
instytucji finansowych oraz brak unijnych ram postepowania w przypadku
upadlosci transgranicznych instytucji finansowych.

Globalny kryzys finansowy charakteryzowat si¢ szybkim rozprzestrze-
nianiem, transgraniczna skalg oddzialywania oraz powaznymi konsekwen-
cjami zaréwno dla instytucji finansowych, jak i dla realnej gospodarki.
Jego Zrédla w ztozonych instrumentach finansowych oraz wzajemnym
powiazaniu globalnych rynkéw uwydatnily potrzebe zharmonizowanej
odpowiedzi regulacyjnej. W tym kontekscie istotne jest zbadanie, czy
$rodki przyjete przez UE nie tylko rozwigzaly bezposrednie skutki kryzysu,
ale takze stworzyly trwale ramy zdolne do przeciwdziatania podobnym
zagrozeniom w przysztosci.

3 | Pierwsze reakcje UE na globalny kryzys finansowy

Od momentu wybuchu globalnego kryzysu finansowego kluczowym celem
dziatan UE stato sie zapewnienie stabilno$ci systemu finansowego, w tym
stabilnosci sektora bankowego. Wraz z nasilaniem si¢ kryzysu odniesienia
do niego staty sie powszechnie uzywane w dokumentach i aktach soft-law
UE w kontekscie planowanych dziatai naprawczych, takich jak wprowa-
dzenie reform systemu bankowego oraz ustanowienia mechanizméw sta-
bilnosci finansowej. Po raz pierwszy pojecie kryzysu finansowego zostato
zawarte w Komunikacie Komisji z paZdziernika 2008 r. Wskazano w nim,
ze bezprecedensowy kryzys na miedzynarodowych rynkach finansowych

systemu finansowego. Kryzys banku uznanego za ,,zbyt duzy, by upas¢” zapoczat-
kowaé moze kryzys w calym systemie finansowym. Dlatego w przypadku bankéw
uznanych za systemowo wazne panowato ogélne przyzwolenie, a wrecz impera-
tyw pomocy publicznej (zob. Olga Szczepaniska, Anna Dobrzanska, Beata Zdano-
wicz, Resolution, czyli nowe podejscie do bankéw zagrozonych upadtosciq (Warszawa:
Narodowy Bank Polski, 2015), 13. https://nbp.pl/wp-content/uploads/2022/09/
Resolution.pdf.
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postawil przed UE istotne wyzwania, za$ sita Europy tkwi w solidarnosci
oraz zdolnosci do wspélnych dziatan.

W Komunikacie Komisji z pazdziernika 2008 r. podkreslono, ze globalny
kryzys finansowy uwydatnit zalezno$ci miedzy polityka makroekono-
miczng a rynkami finansowymi w skali globalnej. Stad tez reakcja na kry-
zys wymaga zaradzenia niedociggnieciom w dziedzinie regulacji i nadzoru,
atakze nieréwno$ciom makroekonomicznym i w zakresie kursu wymiany,
ktére nalezaly do zrédet kryzysu. Wsréd proponowanych srodkéw wskazy-
wano na zapewnienie bardziej spéjnych w skali miedzynarodowej i lepszej
jakoéci norm regulacyjnych, w tym podjecie reform (zgodnie z mapami
Rady ds. Gospodarczych i Finansowych oraz zaleceniami Forum Stabil-
noéci Finansowej), a nastepnie wdrozenie ich w szerszej, globalnej skali;
poprawe miedzynarodowej koordynacji organéw nadzoru finansowego;
wzmocnienie nadzoru makroekonomicznego oraz mechanizméw zapobie-
gania kryzysom poprzez polaczenie elementéw zwigzanych z nadzorem
ostrozno$ciowym w skali makro i mikro, poprawe stabilnosci finansowej
oraz stworzenie systeméw wczesnego ostrzegania; oraz dalsze zwigksza-
nie zdolno$ci reagowania na kryzys finansowy i radzenia sobie z takim
kryzysem na szczeblu krajowym, regionalnym i wielostronnym™®!.

Kolejno, przyktadowo w rezolucji Parlamentu Europejskiego z dnia
7 lipca 2010 r. zawierajacej zalecenia dla Komisji w sprawie transgranicz-
nego zarzadzania kryzysowego w sektorze bankowym®, Parlament zwré-
cil sie do Komisji o przedstawienie ,jednego lub wiekszej liczby wnioskéw
prawodawczych opierajacych sie na art. 50 i 114 TFUE"” dotyczacych unij-
nych ram zarzadzania kryzysowego, funduszu stabilnosci finansowej UE
oraz jednostki awaryjno-naprawczej”, za$ w rezolucji z dnia 20 listopada
2012 r., zawierajacej zalecenia dla Komisji dotyczace sprawozdania prze-
wodniczacych Rady Europejskiej, Komisji Europejskiej, Europejskiego
Banku Centralnego i Eurogrupy pt. W kierunku faktycznej unii gospodarczej
i walutowej'®, Parlament stwierdzil, ze przerwanie niekorzystnych petli
sprzezenia zwrotnego miedzy obligacjami skarbowymi, bankami i gospo-
darka realng ma kluczowe znaczenie dla sprawnego funkcjonowania unii
gospodarczej i walutowej, podkreslajac istnienie pilnej potrzeby podjecia

15 Komunikat Komisji Europejskiej z dnia 29 pazdziernika 2008 r. - Przezwycieze-
nie kryzysu finansowego i wyjscie na prostq: europejskie ramy dziatania, COM (2008) 706.

16 2010/2006 (INI).

17 Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz. U. z 2004 r., Nr 90, poz. 864/2
z pbzn. zm.).

18 5012/2151 (INI).
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dodatkowych i dalekosieznych $rodkéw stuzacych wyjsciu z kryzysu w sek-
torze bankowym i dojscie do w pelni sprawnej europejskiej unii banko-
wej, oraz dopilnowujac przy tym statego prawidlowego funkcjonowania
wewnetrznego rynku ustug finansowych i swobodnego przeptywu kapitatu.

W unijnych aktach soft-law mozna przy tym dostrzec ewolucje podejscia
do globalnego kryzysu finansowego - od reakcji na kryzys do dtugofalowej
reformy oraz prewencji. Mianowicie w poczatkowej fazie dominowaty
komunikaty i wytyczne o ogélnym charakterze, ktére byly skierowane na
tagodzenie skutkéw kryzysu. Przyjmowane dokumenty stopniowo stawaly
sie coraz bardziej szczegbtowe i ukierunkowane na systemowe reformy
sektora bankowego.

4

Regulacje prawne przyjete przez UE
i ich skutecznos¢

W reakeji na globalny kryzys finansowy UE wypracowala szereg §rodkéw
stuzacych zwiekszeniu odpornosci systemu finansowego UE i strefy euro.
Mozna przy tym wyrézni¢ réwnolegle i wzajemnie powigzane katego-
rie podejmowanych $rodkéw instytucjonalnych obejmujacych tworzenia

organéw, instrumentéw, mechanizméw w postaci Europejskiego Systemu

Nadzoru Finansowego czy unii bankowej, a takze §rodkéw regulacyjnych

i politycznych w postaci wzmocnienia uregulowania mikro- i makroostroz-
nosciowego dla bankéw i organéw nadzoru czy nowych ram zarzadzania

kryzysowego dla upadajacych bankéw lub bankéw zagrozonych upadto-
Scig. Stanowienie regulacji w ramach UE postepowato przy tym zgodnie

z tzw. procedura Lamfalussy’ego""®’, co zapewniato w tym procesie uwzgled-
nienie stanowisk komitetéw.

19 Stanowiaca czterostopniowy proces stanowienia prawa oparty o procedure
komitologii, ktérego celem byto uproszczenie i przyspieszenie procesu ustawo-
dawczego UE w dziedzinie ustug finansowych. Przedmiotowe podejécie polega na
uchwalaniu regulacji finansowych na dwéch poziomach. Na poziomie 1 w ramach
procedury wspéldecydowania przyjmowane sa przepisy ramowe, za$ szczegély
techniczne s3 formalnie przyjmowane przez Komisje jako §rodki wykonawcze na
poziomie 2 po glosowaniu przeprowadzonym we wlasciwym komitecie regula-
cyjnym. W kwestii technicznego przygotowania srodkéw wykonawczych Komisji
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4.1. Regulacje w zakresie wymogoéw kapitatowych bankéw

Prace w ramach UE toczyly sie réwnolegle do prac Komitetu Bazylejskiego,
ktéry w grudniu 2009 r. opublikowat pierwsze dokumenty konsultacyjne,
ktére po zakoriczeniu konsultacji publicznych i zatwierdzeniu przez pan-
stwa grupy G20, ztozyly sie na tres¢ nowych regulacji okreslanych mianem
Bazylea III (Basel III) *°!. Unijne rozwigzania, jakie zawarto w pakiecie CRD
IV/CRR, w wigkszosci stanowily transpozycje do prawa UE regut pakietu
Bazylea III w odniesieniu do bankéw i firm inwestycyjnych. W skiad pakietu
weszlo rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla insty-
tucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012" oraz dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/
UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad insty-
tucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe
2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE'*?.,
Najwazniejsze zmiany, ktére wprowadzit pakiet CRD IV/CRR, objely
podniesienie jakosci, spdjnosci i transparentnoéci funduszy wtasnych;
objecie wymogami kapitatowymi dodatkowych rodzajéw ryzyka (np.
zwigzanych z instrumentami pochodnymi; ograniczenie lewarowania (tj.
wspétczynnika dZzwigni); wprowadzenie dedykowanych rozwigzan antycy-
klicznych, w postaci antycyklicznego bufora kapitatowego; wprowadzenie
norm ptynnosci krétko- i dlugoterminowej; uszczegétowienie zagadnient
zwigzanych z tadem korporacyjnym i zarzadzaniem ryzykiem. Rozpo-
rzadzenie CRR jest prawnie wigzace w catosci i bezposrednio stosowane
we wszystkich paniistwach cztonkowskich zasadniczo od 1 stycznia 2014 r.,
za$ dyrektywa CRD IV wymagata transpozycji do krajowego porzadku
prawnego, dokonanej w przypadku Polski przede wszystkim w formie
nowelizacji ustawy - Prawo bankowe**), na mocy ustawy z dnia 5 sierpnia

doradzajg komitety ztozone z przedstawicieli krajowych organéw nadzorczych,
nazywane komitetami poziomu 3. Na poziomie 4 Komisja egzekwuje terminowg
i prawidlows transpozycje przepiséw unijnych do prawodawstwa krajowego.

20 Basel Committee on Banking Supervision, A global regulatory framework for
more resilient banks and banking systems, (Basel), 2010. https://www.bis.org/publ/
bcbsi189.htm.

21 Dz, U.UE.L. z 2013 r. Nr 176, str. 1 z pézn. zm., ,rozporzadzenie CRR”.

22 Dz.U.UE.L. z 2013 r. Nr 176, str. 338 z p6Zn. zm., ,dyrektywa CRD IV”.

23 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz. U. z 2024 ., poz. 1646).
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2015 r. 0 nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym
i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym*.,

Ponadto, wydano akty wykonawcze w postaci rozporzadzen regulu-
jacych kwestie sposobu traktowania przez banki znacznych pakietéw
akcji podmiotéw spoza sektora finansowego, o ktérych mowa w art. 89
ust. 3 rozporzadzenia nr 575/2013%7, rodzajéw ekspozycji bankéw wyta-
czonych z limitéw duzych ekspozycji'®*®, systemu zarzadzania ryzykiem
i systemu kontroli wewnetrznej oraz polityki wynagrodzeri w bankach'*”
oraz wyzszej wagi ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych hipotekami na
nieruchomos$ciach®!,

Chociaz reforma zwigkszyla stabilno$¢ i odpornos¢ systemu finansowego
na wiele rodzajéw mozliwych przysztych wstrzaséw i kryzyséw, nie zajeta
sie ona wszystkimi stwierdzonymi problemami. Istotng tego przyczyna
byl fakt, ze organy ustanawiajace standardy miedzynarodowe, takie jak
BCBS oraz Rada Stabilno$ci Finansowej, nie zakoniczyly jeszcze wéwczas
prac nad uzgodnionymi na szczeblu miedzynarodowym rozwigzaniami
majacymi przyczynié sie do rozwigzania tych probleméw!®”,

W ramach kolejnego pakietu CRD V/CRR II, obejmujacego rozporzadze-
nie 2019/876 oraz dyrektywe 2019/878"°! wprowadzono reformy uzgod-

24 Dz.U.z2024r. poz. 559.

25 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 czerwca 2016 r. w sprawie
sposobu traktowania przez banki znacznych pakietéw akcji podmiotéw spoza
sektora finansowego, o ktérych mowa w art. 89 ust. 3 rozporzadzenia nr 575/2013
(Dz. U. poz. 987).

26  Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia1lipca 2016 r. w sprawie rodzajéw
ekspozycji bankéw wytaczonych z limitéw duzych ekspozycji (Dz. U. poz. 1018).

27 Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia
8 czerwca 2021 I. W sprawie systemu zarzadzania ryzykiem i systemu kontroli
wewnetrznej oraz polityki wynagrodzeri w bankach (Dz. U. poz. 1045).

28 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 25 maja 2017 r. w spra-
wie wyzszej wagi ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych hipotekami na nieru-
chomosciach (t.j. Dz. U. z 2023 1., poz. 1751 z pézn. zm.).

29 Motyw 2 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876
z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesie-
niu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogéw
w zakresie funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredy-
towego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw cen-
tralnych, ekspozycji wobec przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania, duzych
ekspozycji, wymogdw dotyczacych sprawozdawczoéci i ujawniania informacji,
a takze rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, ,rozporzadzenie 2019/876”.

30 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/878 z dnia
20 maja 2019 r. zmieniajgca dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotéw
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nione na szczeblu miedzynarodowym po globalnym kryzysie finansowym.
Dotyczyly one m.in. wigzacego wskaznika dzwigni; nowych przepiséw
sprawozdawczych o ryzyku rynkowym, w tym zmniejszajacych wymogi

odnosnie do sprawozdawczosci i ujawniania informacji oraz upraszczajace

wymogi odno$nie do ryzyka rynkowego i ptynnosci dla matych, mniej zto-
zonych bankéw, tak by wszystkim bankom w UE zapewni¢ proporcjonalne

ramy; nowe uprawnienia moratoryjne dla organéw restrukturyzacyjno-
-likwidacyjnych. Pakiet obejmowat réwniez przepisy o ryzyku kredytowym
ulatwiajace zbywanie kredytéw zagrozonych.

Wraz z rozwojem technologicznym i nastepstwami kryzysu gospo-
darczego spowodowanego pandemia COVID-19 wprowadzono réwniez
dwa kolejne pakiety zmian. Pierwsze z nich dotyczyty m.in. okreslenia
przejéciowego mechanizmu ostroznosciowego dla kryptoaktywéw oraz
wprowadzenia zmian majacych poprawié zarzadzanie przez banki ryzy-
kami $rodowiskowymi, spotecznymi i z zakresu tfadu korporacyjnego
(tzw. ryzyka ESG)™. Celem za$ drugiego pakietu byta maksymalizacja
zdolnosci instytucji do udzielania pozyczek oraz pokrywania strat zwigza-
nych z pandemia COVID-19, przy jednoczesnym dalszym zapewnieniu statej
odpornosci takich instytucji®?..

Transpozycja dyrektyw CRD byta dokonywana w oparciu o zasade mak-
symalnej harmonizacji. Zostala ona jednak pierwotnie znacznie ztagodzona
z uwagi na zastosowanie tzw. opcji narodowych, ktére dawaty nadzorcom
mozliwo$¢ wyboru jednego ze wskazanych rozwigzan albo tez pozosta-
wiaty mozliwo$¢ zaostrzania pewnych przepiséw. Konsekwentnie jednak
zmniejszano liczbe opcji narodowych. W obecnie obowigzujacym pakiecie

zwolnionych, finansowych spélek holdingowych, finansowych spétek holdingo-
wych o dzialalnosci mieszanej, wynagrodzen, srodkéw i uprawnient nadzorczych
oraz $rodkéw ochrony kapitatu.

31 Pakiet CRD VI/CRR III, na ktéry zlozyly sie rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2024/1623 z dnia 31 maja 2024 r. w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogéw dotyczacych ryzyka
kredytowego, ryzyka zwigzanego z korektg wyceny kredytowej, ryzyka opera-
cyjnego, ryzyka rynkowego oraz minimalnego progu kapitatowego i dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/1619 z dnia 31 maja 2024 r. w sprawie
zmiany dyrektywy 2013/36/UE w odniesieniu do uprawnieni nadzorczych, sankcji,
oddzialéw z panstw trzecich i ryzyk srodowiskowych, spotecznych i z zakresu
tadu korporacyjnego.

32 Tzw. CRR Quick Fix; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2020/873 z dnia 24 czerwca 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenia (UE) nr 575/2013
i (UE) 2019/876 w odniesieniu do niektérych dostosowant w odpowiedzi na pan-
demie COVID-19.
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CRD/CRR zmaterializowala si¢ koncepcja wprowadzenia jednolitych roz-
wigzan regulacyjnych obowiazujacych bez zadnych wyjatkéw na terenie
calego unijnego rynku bankowego (ang. Single European Rulebook).
Regulacje wprowadzity bardziej surowe wymogi dotyczace zarzadza-
nia ryzykiem, w tym ryzykiem kredytowym, operacyjnym i rynkowym,
ograniczajgc w ten sposéb praktyki nadmiernego zadluzenia i inwestowa-
nia w ryzykowne aktywa. Przyktadowo taczna liczba kredytéw zagrozo-
nych w UE spadta z rekordowego poziomu wynoszacego 6,8% wszystkich
kredytéw i zaliczek na koniec 2015 r. do 2,7% na koniec 2019 r.1*?.,

4.2. Mechanizm restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji

Kluczowymi aktami prawnymi w sektorze bankowym staty sie rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia 15 lipca
2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedure restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych!** i dyrektywa Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca
ramy na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych®*. W motywach rozporzadzenia 806/2014 wskazano,

33 W 2018r. wramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego przeprowadzono
ponad 50 kontroli na miejscu dotyczacych ryzyka kredytowego, podczas ktérych
stwierdzono niedociggniecia dotyczace identyfikacji kredytéw zagrozonych i odno-
$nych niezbednych rezerw - por. Europejski Trybunat Obrachunkowy, Wjaki sposéb
UE uwzglednita wnioski wyciggniete z kryzysu finansowego i kryzysu zadtuzeniowego
zlat 2008-2012? (Luksemburg), 2020: 11-12. https://www.eca.europa.eu/lists/ eca-
documents/rw20_os/rw_financial_crisis_prevention_pl.pdf.

34 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia
15lipca 2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedure restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwesty-
cyjnych w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz. U. UE.L. z 2014 . Nr 225,
str. 1z pézn. zm.), ,rozporzadzenie 806/2014”.

35 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja
2014 r. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatai naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/
EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU



PRAWO | WIEZ | NR 6 (53) GRUDZIEN 2024 Artykuty 540

ze w ubiegtych dekadach UE poczynila postepy w zakresie tworzenia rynku
wewnetrznego ustug bankowych, a $cislejsza integracja wewnetrznego
rynku ustug bankowych ma podstawowe znaczenie dla wspierania wzrostu
gospodarczego w UE i odpowiedniego finansowania gospodarki realnej.
Kryzys gospodarczo-finansowy uwidocznit jednak, ze funkcjonowanie
rynku wewnetrznego w tym obszarze jest zagrozone oraz ze ro$nie ryzyko
rozdrobnienia rynku ustug finansowych. Stanowi to rzeczywisty powéd do
obaw na rynku wewnetrznym, na ktérym banki powinny mie¢ mozliwos¢
prowadzenia istotnej dziatalno$ci transgranicznej. Z powodu obaw doty-
czacych wystapienia efektu domina, braku zaufania do innych krajowych
systeméw bankowych i watpliwosci co do mozliwosci zapewnienia bankom
wsparcia przez panstwa cztonkowskie ptynnosé rynkéw miedzybanko-
wych zmniejszyla sie, a dziatalnoéé transgraniczna bankéw spadta (motyw
1rozporzadzenia 806/2014).

Uzasadnienie rozporzadzenia wskazywalo, ze tak dtugo jak przepisy
dotyczace restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a takze praktyki
i podejscia dotyczace podziatu obcigzenia pozostang w gestii poszczegdl-
nych panistw czlonkowskich, a $rodki finansowe potrzebne do sfinanso-
wania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji beda pozyskiwane
i wydatkowane na szczeblu krajowym, rynek wewnetrzny pozostanie
rozdrobniony. Ponadto, krajowe organy nadzoru maja silng motywacje
do ograniczania do minimum potencjalnych skutkéw kryzyséw banko-
wych dla gospodarek ich paniistw poprzez podejmowanie jednostronnych
dziatan stuzacych wydzieleniu operacji bankowych, np. poprzez ograni-
czanie transferéw i pozyczek wewnatrzgrupowych lub poprzez zaostrze-
nie wymogéw kapitatowych i dotyczacych pltynnosci wobec majacych
siedzibe na ich terytorium jednostek zaleznych od jednostek dominuja-
cych bedacych potencjalnie na progu upadiosci. Ogranicza to dziatalnos¢
transgraniczng bankéw i utrudnia korzystanie z podstawowych wolnosci,
atakze prowadzi do zakldcen konkurencji na rynku wewnetrznym. Sporne
kwestie dotyczace macierzystych i przyjmujacych panistw cztonkowskich,
mimo, iz s rozwigzywane w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego
oraz dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE, wciaz moga
zmniejszaé skuteczno$¢ transgranicznych procedur restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji (motyw 9 rozporzadzenia 806/2014). Przy braku
jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE)
nr 648/2012 (Dz. U. UE.L. z 2014 1. Nr 173, str. 190 z pé2n. zm.), ,dyrektywa BRR”.
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kryzysy bankowe w panistwach cztonkowskich uczestniczacych w jed-
nolitym mechanizmie nadzorczym mialyby bowiem powazniejsze skutki
systemowe réwniez dla nieuczestniczacych panistw cztonkowskich (motyw
12 rozporzadzenia 806/2014).

Podstawe regulacji w postaci odniesienia sie do globalnego kryzysu
finansowego zawarto réwniez w motywach dyrektywy 2014/59. Wskazano
w nich, ze kryzys finansowy pokazal znaczacy niedobér odpowiednich
instrumentéw na szczeblu unijnym, umozliwiajacych skuteczne dziata-
nie wzgledem instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych majacych
problemy finansowe lub bedacych na progu upadiosci. Instrumenty te sa
za$ niezbedne w szczegdlnosci po to, aby zapobiec niewyptacalnosci lub -
gdy juz dojdzie do stanu niewyplacalnosci - zminimalizowaé negatywne
skutki poprzez utrzymanie waznych funkeji systemowych danej instytucji.
Podczas kryzysu wyzwania te byly jednym z gtéwnych czynnikéw, ktére
zmuszaty panstwa czlonkowskie do ratowania instytucji z wykorzystaniem
pieniedzy podatnikéw. Celem wiarygodnych ram naprawy oraz restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji jest zmniejszenie w jak najwiekszym
stopniu konieczno$ci takiego dzialania (motyw 1 dyrektywy BRR).

Ponadto argumentowano, ze kryzys finansowy miat wymiar systemowy
w tym sensie, ze wplynal na dostep do finansowania znacznej czesci insty-
tucji kredytowych. Aby unikna¢ zalamania systemu, ktéry dotknatby cata
gospodarke, kryzys taki wymaga srodkéw majacych na celu zabezpieczenie
dostepu do finansowania na réwnowaznych warunkach wszystkim insty-
tucjom kredytowym, ktére sa poza tym wyptacalne. Takie §rodki obejmuja
wsparcie plynnosci przez banki centralne oraz gwarancje udzielone przez
panstwa czlonkowskie dla papieréw warto$ciowych wyemitowanych
przez wyplacalne instytucje kredytowe (motyw 2 dyrektywy BRR). Kry-
zys finansowy pokazal, ze ogdlne procedury upadtosciowe w odniesieniu
do przedsiebiorstw nie zawsze moga by¢ wtasciwe w przypadku instytucji,
poniewaz nie zawsze moga zapewni¢ wystarczajaco szybka interwencje,
utrzymanie cigglosci krytycznych funkcji instytucji i zachowanie stabil-
nosci finansowej (motyw 4 dyrektywy BRR).

Celem UE bylo przy tym wprowadzenie srodkéw regulacyjnych, ktére
umozliwialyby zmniejszenie prawdopodobiefistwa wystapienia w przy-
sztosci kryzyséw systemowych i zwiekszenie odpornosci instytucji na
napiecia gospodarcze spowodowane zaburzeniami systemowymi lub oko-
liczno$ciami wtasciwymi dla danej instytucji. Uscilono, ze opracowanie
takich ram regulacyjnych i nadzoru, ktére moglyby catkowicie zapobiec
znalezieniu sie tych instytucji w trudnej sytuacji, nie jest mozliwe. Dlatego



PRAWO | WIEZ | NR 6 (53) GRUDZIEN 2024 Artykuty 542

panistwa czlonkowskie powinny by¢ przygotowane i posiadaé¢ odpowiednie
instrumenty naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
cji, aby radzi¢ sobie z sytuacjami obejmujacymi zaréwno kryzysy syste-
mowe, jak i przypadki upadtosci poszczegdlnych instytucji. Takie narzedzia
powinny obejmowac¢ mechanizmy umozliwiajace wtadzom skuteczne
postepowanie wobec instytucji bedacych na progu upadiosci lub zagro-
zonych upadtoécig (zob. motyw 6 dyrektywy BRR).

Przedmiotowe regulacje maja zastosowanie do bankéw w panistwach
cztonkowskich strefy euro i w tych panstwach cztonkowskich UE, ktére
zdecyduja sie dotaczy¢ do unii bankowej. Jednolity fundusz ma pozwolié¢
bankom uniezalezni¢ si¢ od wsparcia z budzetéw krajowych i od odmien-
nych podejé¢ panistw czlonkowskich do korzystania z rozwigzan finan-
sowych. Pomoze tez zapobiec sytuacjom, w ktérych restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja banku na poziomie krajowym miataby nie-
proporcjonalny wplyw na realng gospodarke.

Od czasu wejscia w zycie dyrektywy BRR nie mieliémy do czynienia
z kryzysem na skale globalnego kryzysu finansowego. Przyktadem zasto-
sowanie w ramach UE metody resolution byto przejecie w czerwcu 2017 r.
hiszparniskiego Banco Popular Espafiol®*! przez Santander Bank™”. W tym
przypadku straty zostalty pokryte poprzez zastosowanie instrumentu
umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych (ang. write-down).
Rozwigzanie to pozwolilo na przeprowadzenie restrukturyzacji bez uzy-
cia §rodkéw publicznych i sprawne przejecie instytucji finansowej bez
ograniczania deponentom dostepu do ustug bankowych®®®l,

36 Decyzja z dnia 7 czerwca 2017 r. nr SRB/EES/2017/08 o podjeciu dziatan
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco
Popular Espafiol, S.A. (2017/C 222/05). https://www.srb. europa.eu/en/content/
banco-popular.

37 Mozna wskazac takze przejecie greckiego banku Cooperative Bank of Pelo-
ponnese, chorwackiego banku Jadranska Banka w Sibeniku, wtoskich bankéw
Banca Marche, Banca Etruria, CariChieti i CariFerrara. W Polsce Bankowy Fundusz
Gwarancyjny zastosowal mechanizm przymusowej restrukturyzacji w przypadku
Podkarpackiego Banku Spétdzielczego z siedziba w Sanoku czy Getin Noble Bank S.A.

38  Odpowiedzi Europejskiego Kongresu Finansowego w konsultacjach Rady
Stabilno$ci Finansowej dotyczacych oceny reform bankéw systemowo waznych,
https://www.efcongress.com/wp-content/uploads/2020/02/stanowiska 2019__
odpowiedzi_ekf reform_dot._sibs.pdf.
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4.3. Ochrona depozytéw bankowych

W ramach UE przyjeto takze dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie systeméw gwarancji depo-
zytéw®), Uzasadnieniem dla jej byto m.in. nieskoordynowane podwysz-
szanie gwarancji w UE w trakcie globalnego kryzysu finansowego, ktdre
sprawito w kilku przypadkach, ze deponenci przenosili swoje $rodki pie-
niezne do instytucji kredytowych w krajach o wyzszym poziomie gwarancji
dla depozytéw. W tej napietej sytuacji takie nieskoordynowane podwyzsza-
nie gwarancji prowadzito za$ do ograniczenia ptynnosci instytucji kredy-
towych. W stabilnych czasach rézne gwarancje moga sklania¢ deponentéw
do wybierania najwyzszego poziomu gwarancji zamiast produktu depo-
zytowego najlepiej do nich dopasowanego. Tego rodzaju rézne gwarancje
moga prowadzi¢ do zaklécen konkurencji na rynku wewnetrznym.

Z tego wzgledu - jak argumentowano w motywach dyrektywy -
konieczne jest zapewnienie zharmonizowanego poziomu gwarancji depo-
zytéw przez wszystkie uznane systemy gwarancji depozytéw bez wzgledu
na to, gdzie w UE depozyty sa ulokowane. Niemniej powinno by¢ mozliwe,
przez ograniczony okres, objecie wyzsza gwarancjg okre$lonych depozytéw
dotyczacych osobistej sytuacji deponentéw (motyw 19 dyrektywy 2014/49).

Uzasadnienie istnienia regulacji w zakresie systemu gwarancji depo-
zytéw stanowi nie tylko przebieg globalnego kryzysu finansowego, ale
ikryzysu finansowego z 2023 r. dotyczacego m.in. amerykanskiego banku
Silicon Valley Bank (SVB), a w nastepstwie réwniez szwajcarskiego Credit
Suisse!*’l. Wskazane, kryzysy finansowe z 2023 r. wynikaty m.in. z dziatati
w ramach tzw. bank run, polegajacych na masowym wyptacaniu zgroma-
dzonych w banku depozytéw, co wykreowato zagrozenie dla stabilnosci
finansowej, cho¢ nie wplyneto na unijny sektor bankowy w skali poréw-
nywalnej do globalnego kryzysu finansowego. Utrzymywane w ramach UE
rozwigzania prowadza do systematycznego wzrostu poziomu chronionych
depozytéw'*. Odczytujac wage systemu gwarancji depozytéw kierunek

39 Dz.U.UE.L. z 2014 r. Nr 173, str. 149 z pézn. zm., ,dyrektywa 2014/49”.

40 Jarostaw Michalewicz, ,Fala kryzysowa w systemach bankowych USA
i Szwajcarii w marcu 2023 roku” Bezpieczny Bank, nr 91(2023): 109-140.

41 Depozyty chronione przez unijne systemy gwarancji depozytéw (DGS) wzro-
sty 01,7% do 8,5 biliona euro w latach 2022-2023, podczas gdy $rodki dostepne na
ochrone tych depozytéw w przypadku upadtosci bankéw zwiekszyly sie 0 14,9%
do 73 miliardéw euro, por. European Banking Authority, Funds to protect deposits
in case of bank failure are going up, EBA data shows https://www.eba.europa.eu/
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prac Komisji Europejskiej zmierza do uwzglednienia potencjalnego zagro-
zenia dla ryzyka systemowego ptynacego z doswiadczen amerykanskich
i postuluje powrét do trzeciego filaru unii bankowej - wdrozenia europej-
skiego systemu gwarancyjnego EDIS[*],

4.4. Mechanizm stabilizacji finansowej

Rozporzadzeniem Rady (UE) nr 407/2010 z dnia 11 maja 2010 r. ustanawia-
jacym europejski mechanizm stabilizacji finansowej'** UE utworzyta réw-
niez fundusz wspierajacy stabilno$¢ panstw strefy euro, mogacy udzielaé
pomocy bankom poprzez rekapitalizacje. Ponownie w motywach rozpo-
rzadzenia w bezposredni sposéb odniesiono si¢ do skutkéw globalnego
kryzysu finansowego, wskazujac, ze bezprecedensowy globalny kryzys
finansowy i pogorszenie koniunktury gospodarczej, ktére miaty miejsce
w ciggu ostatnich dwéch lat, dotkliwie zaszkodzity wzrostowi gospodar-
czemu i stabilno$ci finansowej oraz spowodowaly znaczne pogorszenie
sytuacji pafistw cztonkowskich pod wzgledem poziomu deficytu i zadtu-
zenia (motyw 3 rozporzadzenia 407/2010).

Ponadto, poglebiajacy sie kryzys finansowy spowodowat znaczne pogor-
szenie warunkéw zaciggania pozyczek dla szeregu panstw cztonkowskich,
wykraczajace poza sytuacje mozliwg do wytlumaczenia podstawowymi
danymi ekonomicznymi. Jezeli problem ten nie zostanie pilnie rozwigzany,
moze on stanowi¢ powazne zagrozenie dla stabilno$ci finansowej UE jako
catosci (motyw 4 rozporzadzenia 407/2010). ESM zapewnia finansowanie
panistwom strefy euro w sytuacjach kryzysowych, co pozwala unikngé¢
rozprzestrzeniania sie probleméw fiskalnych na unijny sektor bankowy.
Pomoc za po$rednictwem europejskiego mechanizmu stabilnosci uzyskaty
do tej pory Grecja (w 2010 r.), Irlandia (w 2010 r.), Portugalia (w 2011 1.),
Hiszpania (2012 1.), i Cypr (w 2013 .)*,

publications-and-media/press-releases/funds-protect-deposits-case-bank-failu-
re-are-going-eba-data-shows).

42 Por. Ewa Miklaszewska, ,Systemy gwarantowania depozytéw a stabilno$¢
finansowa w $wietle do$wiadczen okreséw niestabilnoéci systemowej z 2008 i 2023
roku”, [w:] Finanse wobec wyzwar Nowej Gospodarki, red. Kamilla Marchewka-Bart-
kowiak, Krzysztof Waliszewski (Poznan: Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Poznaniu, 2024), 111.

43 Dz.U.UE.L. z 2010 1., Nr 118, str. 1z p6zn. zm., ,rozporzadzenie 407/2010”.

44 European Stability Mechanism. https://www.esm.europa.eu/financial-as-
sistance.
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Podsumowanie

5

Regulacje UE byty przyjmowane etapowo. Proces rozpoczal sie od szczegé-
towego planowania i identyfikacji luk w istniejacych przepisach, co dopro-
wadzito do opracowania kluczowych aktéw prawnych. Pozytywnie nalezy
ocenié postepowanie zgodnie z procedurg Lamfalussy’ego, co umozliwito
uwzglednienie w procesie stanowienia prawa opinii ekspertéw, rynkéw
finansowych i instytucji nadzoru. Podejmowane przez UE dzialania byly
ukierunkowane na zniwelowanie albo ograniczenie ryzyk wynikajacych
z przyczyn globalnego kryzysu finansowego, co potwierdzaja ex post dane
makroekonomiczne.

Skuteczno$¢ regulacji prawnych zalezy jednak od natury i skali poten-
cjalnego kryzysu finansowego. Cho¢ przyjete przez UE rozwiazania zna-
czaco wzmocnily odpornosé sektora bankowego, ich ograniczenia moga
ujawniaé sie w przypadku kryzysu systemowego, ktéry wywotatby kaska-
dowe problemy w skali globalnej. W takich sytuacjach kluczowe znacze-
nie bedzie miala elastycznoé¢ organéw regulacyjnych oraz skutecznosé
miedzynarodowej koordynacji dziatan. Jednocze$nie ze wzgledu na czyn-
niki w postaci choéby poziomu inflacji, rzeczywistego stanu finanséw
publicznych czy krajowej polskiej specyfiki konsekwencji kredytéw fran-
kowych, czy ,wakacji kredytowych” przebieg kryzysu moze by¢ odmienny
w zalezno$ci od panstwa cztonkowskiego. Wyzwaniem pozostajg przy
tym réznice w ksztalcie harmonizacji regulacji w strefie euro i poza nia,
zwlaszcza w odniesieniu do unii bankowej i jednego z jej filaréw w postaci
jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Objecie unia bankowsa czesci panistw cztonkowskich, tj. panistw strefy euro
i panistw, ktére dobrowolnie do niej przystapity, moze by¢ postrzegane jako
kompromis pomiedzy dazeniem do integracji a poszanowaniem rézno-
rodnych potrzeb i sytuacji gospodarczych poszczegélnych krajéw. Jednak
brak jednolitego podejscia moze réwniez stanowi¢ wyzwanie dla budowy
stabilnego systemu bankowego w calej UE.

Ponadto wymogi kapitatowe i zwiekszona kontrola nad zarzadzaniem
ryzykiem, cho¢ wzmacniaja bezpieczenstwo sektora bankowego, moga
ogranicza¢ elastyczno$¢ i innowacyjno$é bankéw, zwlaszcza w kontekscie
dynamicznie zmieniajacego sie rynku technologicznego. Transformacja
cyfrowa, w tym rozwéj kryptoaktywéw, technologii blockchain i systeméw
sztucznej inteligencji stawia przed UE nowe wyzwania, ktére wymagaja
dalszych dostosowan regulacyjnych. Wprowadzanie tymczasowych mecha-
nizméw dotyczacych kryptoaktywéw wskazuje na potrzebe stworzenia
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kompleksowych ram dla tego segmentu, co jest istotne w §wietle global-
nej konkurencji technologicznej. Petne zapobieganie kryzysom wymaga
nie tylko doskonalenia regulacji, ale takze ciagtego monitorowania ryzyk
systemowych iich wczesnego wykrywania, do czego moze postuzy¢ takze
zastosowanie systeméw sztucznej inteligencji.
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