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Wykaz skrotow

BTS — regulacyjne i wykonawcze wigzace standardy techniczne, ang.
Binding Technical Standards

EBA - Europejski Organ Nadzoru Bankowego, ang. European Banking
Authority

EBC — Europejski Bank Centralny

ELA - awaryjne wsparcie ptynnosciowe, ang. European Liquidity Assistance

EMS — Europejski Mechanizm Stabilizacyjny

ERRS — Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego

ESBC - Europejski System Bankéw Centralnych

ESNF - Europejski System Nadzoru Finansowego

EUB - Europejska Unia Bankowa

KBC — Krajowe Banki Centralne

OMT - bezwarunkowe transakcje monetarne, ang. Ouzright Monetary
Transactions

SDGS - jednolity mechanizm gwarantowania depozytéw, ang. Single
Deposit Guarantee Scheme

SRM —jednolity mechanizm uporzadkowanej likwidacji i restrukturyzacji,
ang. Single Resolution Mechanism

SSM - jednolity nadzér bankowy, ang. Single Supervisory Mechanism

TUE —Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskie;

TUE —Traktat o Unii Europejskiej

UGiW - Unia Gospodarcza i Walutowa



Wstep

Kryzys finansowy w Unii Europejskiej (UE) zmusit jej prawodawce
do podjecia zmian w architekturze finansowej, w tym w szczegdlnosci
nadzorczej na szczeblu unijnym. Trzeba jednak zwréci¢ uwagg, ze pro-
blemy systemu finansowego i ram prawnych funkcjonowania tego sys-
temu w UE sa czescia szerzej pojetego zaobserwowanego procesu erozji
strukturalno-instytucjonalnej w UE, obecnie obserwowany kryzys nie
jest zatem tylko natury finansowej', cho¢ wiasnie na rynku finansowym
UE deficyty regulacyjno-systemowe odcisn¢ty swoje najwieksze pietno.
Za interesujaca, réwniez w odniesieniu do rynku finansowego i jego
najnowszych osiagnie¢ regulacyjnych, mozna uznaé stworzong koncepcje
systemowego deficytu rzadéw prawa w UE (concept of systemic deficiency
in the rule of law)*.

Zarysowujac tto dla podejmowanej analizy dogmatycznoprawne;
niniejszego opracowania, nalezy réwniez wspomnie¢ o obserwowane;
w literaturze zaleznosci, polegajacej nie tylko na wyznaczaniu przez
prawodawce czy nadzorcg UE wzorcéw normatywnych zalecanych czy
nakazywanych do wdrozenia w regulacjach krajowych, lecz réwniez za-
lezno$¢ odwrotna, w ktérej regulacyjno-polityczna odpowiedz na kryzys,
plynaca ze szczebla paristw cztonkowskich, wymusza takze przebudowanie
regulacyjno-finansowej polityki UE’.

Wyzwania rzeczywistosci prawno-gospodarczej, zwigzane z kry-

zysem finansowym staly si¢ podstawa do podjecia zmian w konstrukeji

! A.VON BOGDANDY, M. IOANNIDIS, Systemic deficiency in the rule of law: What it is, what

has been done, what can be done, ,Common Market Law Review” 2014, t. 51, nr. 1,
s. 59—96.
2 Ibidem,s. 59—96.
*  E.CHITI, P.G. TEIXEIRA, The constitutional implications of the European responses to the
Sfinancial and public debt crisis, ,Common Market Law Review” 2013, t. 50, nr. 3,
s.683—708.
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unijnego systemu finansowego. Wsréd reform zwigzanych ze zmianami
obserwowanymi w finansowej architekturze UE niewatpliwe nalezy pod-
kresli¢ fundamentalne zmiany zadaii i kompetencji Europejskiego Banku
Centralnego (EBC) jako gtéwnej instytucji, petniacej wielorakie funkcje
na rynku finansowym UE i w calym systemie finansowym UE. Czesto
podnosi si¢ w literaturze, ze polityka monetarna, klasyczna prerogatywa
banku centralnego, uzupelniana jest szczegélnie intensywnie w czasach
po kryzysie finansowym celami i zadaniami banku centralnego w dziedzi-
nie stabilnosci finansowej. Tym samym koncentracja dziatalnosci banku
centralnego z jednej strony na polityce monetarnej, a z drugiej strony
na polityce stabilnosciowej przypomina awers i rewers jednej monety,
stanowigc o zjawisku synergii wspomnianych dziatan EBC*.

Dziatania EBC w sposéb szczegdlny akcentowane sa w zwigzku
z problemami Grecji iinnych panstw tzw. PIGS (pierwotnie Portugal,
Italy, Greece, Spain, czyli Portugalia, Wiochy, Grecja, Hiszpania). Zreszta,
sytuacja finansowo-polityczna Gregji z korica czerwca 2015 r. pokazata,
ze istnieje zagrozenie konstrukeji Unii Gospodarczej i Walutowej (UGIW)
w obliczu deficytu decyzyjno-finansowego w UE, a z pewnoscig realna jest
modyfikacja UGIW w dotychczasowym ksztalcie. Problemy te zmuszajg
do postawienia pytania o istnienie granic, fundamentalnych dla UE, a od-
noszacych sie do polityk pieni¢znej, nadzorczej i stabilnosciowej, istotnych
dla okreslenia i funkcjonowania systemu finansowego UE, kreowanych
czy zarzadzanych przez EBC. Mozna zaznaczy¢, ze podstawows granica,
zwigzang z zapewnianiem stabilnosci finansowej w UE przez EBC, jest
granica prakseologiczna i aksjologii prawnej, ktére w tym przypadku pole-
gatyby po pierwsze na zapewnieniu spéjnosci i racjonalizmu finansowego
w UE, a wigc stabilnosci finansowej UE, a po drugie wskazana aksjologiczna

granica prawa wyrazalaby si¢ w posrednim czy bezposrednim stosowaniu

* Zob.m.in. D. SCHOENMAKER, An integrated financial framework for the banking union.
Don't forget macro-prudential supervision, European Economy, Economic Papers 495,
Komisja Europejska 2013,s. 41 n.
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przez EBC takich $rodkéw z arsenatu dziatan pieni¢znych, nadzorczych
i pomocowych, w zakreslonych ramach czasowych, ktére umozliwiaja do-
stosowanie sytuacji finansowej stabilnosci, traktowanej jako dobro wspdlne,
panstw cztonkowskich Eurosystemu do stanu wynikajacego z zatozonego
kryteriami konwergencji wzorca prawno-ekonomicznego. Tymczasem, jak
stusznie podkreslono w literaturze, UE odpowiedziata na kryzys finansowy
za pomocg §rodkéw podejmowanych ad hoc, a nastgpnie podejmujac starania
w zakresie modyfikacji Paktu Stabilnoéci i Wzrostu w drodze tzw. regulacji
yozesciopaku”i wprowadzenia Paktu Fiskalnego oraz podpisania traktatu
o Europejskim Mechanizmie Stabilizacyjnym (EMS)°.

Dopiero pézniej zaczeto urzeczywistnia¢ Europejska Uni¢ Bankowa
(EUB) jako nowa konstrukcje prawna, modyfikujaca powstaty w 2011 r.
Europejski System Nadzoru Finansowego (ESNF), wprowadzajac
jednolity mechanizm nadzorczy (SSM, Single Supervisory Mechanism)
nad najwigkszymi bankami w strefie euro oraz jednolity mechanizm
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (SRM, Single Resolution
Mechanism) z mozliwoscig skorzystania z jednolitego funduszu restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji zasadniczo od 1 stycznia 2016 r.
W szczegélnosci w jednolitym mechanizmie nadzorczym to EBC prowadzi
gtéwna polityke nadzorcza, ale ma réwniez okreslone zadania w ramach
polityki stabilno$ciowe;.

Celem niniejszego opracowania jest przede wszystkim analiza statusu
prawnego EBC w EUB z punktu widzenia jego nowych kompetencji
nadzorczych w EUB, zaréwno mikroostroznosciowych, jak i makro-
ostroznos$ciowych, dalej dziatan z zakresu polityki pieni¢znej i réwniez
wyréznianej w niniejszej pracy polityki stabilno$ciowej. Zalozeniem
pracy jest uznanie potrzeby teoretycznoprawnego i praktycznego roz-

graniczenia miedzy wskazanymi obszarami aktywnosci EBC, przy czym

5 J. GUNDEL, Die europdischen Instrumente zur Uberwindung der Staatsschuldenkrise, [w:]

P. HILPOLD, W. STEINMAIR (red.), Neue europdische Finanzarchitektur. Die Reform der
WWU, Springer Verlag, Heidelberg—New York 2014,s.89 i n.
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dla prowadzonych analiz wybrano po pierwsze te, ktére wprowadzone
zostaly w zwigzku z powotaniem EUB, a po drugie te, ktére wspoma-
gaja efektywnos$¢ EUB i przyczyniaja si¢ w zatozeniu prawodawcy UE
do osiagnigcia stabilnosci finansowej. Wydaje si¢ to tym bardziej istotne,
ze dokonana juz i nadal dokonujaca si¢ reforma aktywnosci bankowosci
centralnej w UE jest funkcjg potrzeby dziatari w zakresie zapewnienia
stabilnosci w UE. Jakkolwiek zrozumiata jest potrzeba stosowania pewnej
elastyczno$ci w dziataniach prawodawczych na szczeblu UE, to jednak
warto pokusic si¢ o porzadkujaca analize zwlaszcza wszystkich nowych
celéw, zadan i funkcji EBC w zwiazku z powstaniem EUB i tworzaca
si¢ ,stabilnosciowo” zorientowang UGIiW. Tym samym osig spinajaca
rozwazania w prezentowanym opracowaniu jest analiza tych elementéw
regulacyjnych i konstrukeyjnych EUB, ktére odzwierciedlajg role EBC
w EUB w zapewnieniu stabilnosci na rynku finansowym UE w $wietle
wylacznie regulacji prawnych. Z uwagi na wprowadzone novum regula-
cyjne, zwigzane z powstaniem SSM (Single Supervisory Mechanism, czyli
jednolitego nadzoru bankowego), w opracowaniu w sposéb szczegélny
skoncentrowano si¢ na kompetencjach EBC jako nadzorcy mikroostrozno-
$ciowego i réwnolegle — kompetencjach EBC —w odniesieniu do nowego
na szczeblu UE nadzoru makroostroznosciowego, a takze przyblizono
zadania i kompetencje EBC w ramach réwniez nowego SRM (Single
Resolution Mechanism, czyli jednolitego mechanizmu uporzadkowane;j
likwidacji i restrukturyzacji), ktéry uzyskat operacyjnos¢ 1 stycznia 2016 r.

Uzyte w tytule opracowania pojecie granic polityki pieni¢znej, nad-
zorczej i stabilnosciowej EBC jest celowym zabiegiem, ktéry ma stuzy¢
odpowiedzi na pytanie, jak mozna i nalezy rozumieé pojecie granic
prawnych dziatalnosci EBC w EUB i czym granice te s3 uwarunkowane;
po drugie, czy w dobie wspélczesnej integracii finansowej, w tym zwlaszcza
w strefie wspélnej waluty exro, mozliwa i potrzebna jest jeszcze bezkolizyjna
delimitacja tych granic oraz po trzecie, czy wyznaczenie tych granic jest

mozliwe z dwéch réznych punktéw widzenia: horyzontalnego z jedne;

II
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strony — migdzy wskazanymi obszarami aktywnosci EBC (polityka pie-
ni¢zna, nadzorcza i stabilno$ciowa), a — wertykalnego z drugiej— miedzy
rozdzieleniem kompetencji we wskazanych zakresach pomi¢dzy EBC
a krajowych nadzorcéw czy tez krajowe organy nadzoru nad rynkiem
finansowym i narodowe banki centralne, jak réwniez krajowe organy
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w SRM. Istotne jest bowiem
udzielenie odpowiedzi na pytanie, czy w wyniku kryzysu finansowego
i przyjetych nowych regulacji kreujacych EUB nie nastapito przesuniecie
kompetencyjne na rzecz EBC (a jesli tak, to czy jest ono uzasadnione
i miescie si¢ w granicach traktatowych) i obserwowa¢ mozna zjawisko
ewolucyjnego, stopniowego zacierania granic materii objetych poszcze-
g6lnymi politykami mi¢dzy szczeblem UE a szczeblem krajowym w ra-
mach EUB, co stanowitoby wypadkows procesu poglebiania integracji
monetarnej i nadzorczej w UE w ramach celu zapewniania stabilno$ci
finansowej, a zarazem tworzenia materii, ktéra z uwagi na swe znacze-
nie dla stabilnosci finansowej catej UE jest przenoszona do zarzadzania
na szczebel UE. Tym samym niniejszym rozwazaniom towarzysza dwa
ujecia granic dziatalnosci EBC: horyzontalne (dotyczace wyznaczenia
obszaréw ,starych”, ,nowych” oraz znajdujacych si¢ in statu nascendi
aktywnosci EBC w zakresie zapewniania stabilno$ci finansowej w EUB
i UE) oraz wertykalne (ttumaczace zaleznosci podziatu kompetencji
i materii miedzy EBC a krajowymi nadzorcami mikroostroznosciowymi
i makroostrozno$ciowymi oraz krajowymi bankami centralnymi (KBC)
w zakresie wskazanych trzech gtéwnych polityk dziatalnosci EBC).
Argumentem przemawiajacym za — wreez koniecznoscig — prowadze-
nia rozwazan nad teza o nowym ulozeniu granic prawnych zwtaszcza
na rynku finansowym UE jest radykalna zmiana prawa na szczeblu UE,
ktéra objawita si¢ w postaci najpierw powotania ESNE, nast¢pnie EUB,
a obecnie — co stanowi juz jednak o wyzwaniach i tendencjach na przy-
szto$¢ — kontynuowany jest zamyst koriczenia budowy ,stabilnosciowo”

zorientowanej UGIW.
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Zasadnicze wydaje si¢ réwniez pytanie, czy pomiedzy wskazanymi
politykami mozna ustali¢ jaka$ hierarchi¢ zaleznosci normatywnych,
a zwlaszcza w jakiej zaleznosci pozostaja polityki nadzorcza i stabil-
nosciowa wzgledem polityki monetarnej. Pojawia si¢ réwniez pytanie
o mozliwosci przeciwdziatania kryzysowi finansowemu przez EBC,
a w razie jego pojawienia si¢ — zarzadzania takim kryzysem. Te dwa obszary
dziatalnosci nalezy z uwagi na ich role dla systemu finansowego wyraznie
odrézni¢ oraz wskazaé, na ile EBC w EUB jest wytacznym dysponentem
tych obszaréw dziatalnosci, a na ile powinien wspétdziataé w tym zakresie
z innymi organami i instytucjami szczebla unijnego i szczebla krajowego.
Analizujac role i znaczenie EBC w architekturze EUB, nalezy réwniez
uwzgledni¢ rozwazania dotyczace wptywu EUB na najnowsze unijne
regulacje fiskalne w zakresie, w jakim moga mie¢ posredni czy bezposredni
wplyw na polityke monetarna, nadzorcza czy zwlaszcza stabilnosciowa
EBC.W dokumencie Komisji Europejskiej z czerwca 2015 r. Dokoriczenie
budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej zasadnie podkreslono,
ze ,w sytuacji, gdy polityka pieniezna ustalona jest jednolicie dla catej
strefy euro, krajowe polityki budzetowe maja kluczowe znaczenie dla
stabilizacji gospodarki po wystgpieniu lokalnego wstrzasu™. Dlatego
w niniejszej pracy, oprécz zasadniczego trzonu rozwazan nad EUB
w celu przyblizenia istotnego dla funkcjonowania EUB tta normatyw-
nego oraz osadzenia nowych kompetencji EBC w szerszej rzeczywistosci
prawnofinansowej z checi dokonania kompleksowej analizy kompetencji
EBC, odniesiono si¢ réwniez do rozwigzan regulacji Paktu Fiskalnego,
Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, tzw. regulacji Szesciopak oraz
wybranych postanowien Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej

(TfUE). Wskazane elementy regulacyjne uznano bowiem za istotne

¢ http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/ 5 -presidents-re-
port_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. Dokoriczenie budowy europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowey, s. 4.
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dla polityki stabilnos$ciowej EBC i wptywajace na nia, przeprowadzajac
rozréznienie migdzy polityka stabilnosciows sensu stricto i sensu largo.
Dla osiagnigcia celéw postawionych w opracowaniu w rozdziale
pierwszym dokonano ustalen pojeciowych stosowanych w niniejszych
rozwazaniach, koncentrujac si¢ gléwnie na dookresleniu poje¢ uzytych
w tytule rozprawy i zarysowaniu tta normatywnego i zrédlowego przepro-
wadzanych analiz. W rozdziale drugim przedstawiono uprawnienia EBC
zwigzane z polityka pieni¢zng oraz podstawowe instrumenty tej polityki
stuzace jej stabilnemu i bezpiecznemu ksztattowaniu, a takze przyblizono
tres¢ zasady niezaleznosci jako fundamentalnej zasady bankowosci cen-
tralnej oraz zasady double separation, ktére w efekcie wprowadzenia EUB
w zakresie kompetencji nadzorczych EBC —jak mozna uznaé¢ — wymagaja
redefinicji. W rozdziale trzecim podj¢to analizy nad kompetencjami
EBC w zakresie SSM, zaréwno w filarze mikroostroznosciowym, jak
i makroostrozno$ciowym, okreslajac granice dla dziataii EBC we wskaza-
nych filarach nadzorczych, oraz przedstawiono wspétprace miedzy EBC
a krajowymi nadzorcami zaangazowanymi w sprawowanie i realizowanie
nadzoru w SSM. Szczegélne miejsce w analizach prowadzonych w tym
dziale zajmuja rozwazania nad zasada niezalezno$ci w dziataniach nad-
zorczych EBC i jej odniesienie do rozwiazan traktatowych. W rozdziale
czwartym podjeto prébe wyodrebnienia z zestawu regulacji pokryzyso-
wych tych kompetencji EBC (zaréwno rekonstruowanych z regulacji
EUB w zakresie SRM, jak i regulacji poza EUB), ktére — jak mozna
i postuluje si¢ uznaé — wplywaja w sposéb szczegélny na wypelnienie
pojecia polityki stabilnosciowej EBC w jej waskim rozumieniu, czyli
polityki majacej szczegdlne normatywne przetozenie na osiagnigcie celu
stabilno$ci finansowej, a zarazem konstrukcyjne uzasadniane potrzeba-
mi pracy odréznienie polityki stabilnosciowej sensu stricto i sensu largo.
Zabieg ten postuzyt zarazem do zarysowania pola normatywnego, ktére
zostanie uzupetnione, wypetnione i zmodyfikowane przez konstrukcje

i rozwigzania przysztej faktycznej, stabilno$ciowo zorientowanej UGiW.
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Z kolei w rozdziale piatym rozprawy poruszono zagadnienia sadowe;
kontroli i odpowiedzialnosci EBC w zakresie kazdej z polityk wyszcze-
gélnionych na potrzeby niniejszej pracy, wskazujac na niezwykle zywotna
dyskusje prowadzong przez przedstawicieli doktryny o wadach i zaletach
ksztattujacego si¢ dopiero systemu kontroli dziatarn EBC w SSM, w tym
poczynan krajowych nadzorcéw SSM, dziatajacych na zasadzie swoistych
ogniw wykonawczych w SSM. Na podstawie przyblizonych analiz podjeto
prébe sporzadzenia wnioskéw rozprawy, odnoszacych si¢ do celéw i tez
stawianych w niniejszej publikacji.

Instrumentem stuzacym osiagnieciu celéw wskazanych w niniejszej
rozprawie jest analiza przepiséw prawa pierwotnego i wtérnego UE
ksztaltujacych nowe cele, zadania i funkcje EBC, zwtaszcza w EUB.

Metoda stosowang w opracowaniu jest metoda dogmatycznoprawna,
uzupetniona o analiz¢ najnowszych opracowan w literaturze zagranicznej
i polskiej, dokumentéw organéw i instytucji unijnych, a takze najnowszego
orzecznictwa z tego zakresu.

Stan prawny pracy zawiera uregulowania obowigzujace na dzient

I stycznia 2016 .
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I. Ustalenia pojeciowe

1.1. Uwagi wstepne

Powotanie EUB jest efektem pokryzysowej reformy UGiW i cen-
tralizacji trzech gléwnych komponentéw, istotnych dla prawidlowego
tunkcjonowania UGIW w UE. Jesli do tej pory, jak wielokrotnie pod-
kreslano w literaturze, koncentrowano si¢ na unii monetarnej i w sposéb
szczegdlny — ujednoliconej, nalezacej do kompetencji wytacznej UE
— polityce pieni¢znej w strefie euro (art. 3 TTUE), tak w normatywnie
przedefiniowanej EUB akcent ten potozony zostat gléwnie na centrali-
zacje nadzoru mikroostroznosciowego i makroostroznosciowego w EBC.
Ujednoliceniu na szczeblu UE podlega réwniez w EUB system SRM
i pozostajacy na razie w fazie koncepcji SDGS (Single Deposit Guarantee
Scheme — jednolity system gwarantowania depozytéw).

Wszelkie rozwazania prowadzone w niniejszym opracowaniu wy-
magaja przyjecia okreslonej, jednoznacznej siatki pojeciowej. Jakkolwiek
zrozumiala jest potrzeba tworzenia elastycznych pojeé, ktére — zgodnie
z zalozeniami teorii nauk prawnych — wykazywac beda funkcje adaptacyjne
i dynamizujace w przysztosci przyblizany system regulacyjny, to jednak
ze wzgledu na potrzebe prowadzenia uporzadkowanej analizy niezbed-
ne wydaje si¢ cho¢by ramowe ustalenie zwrotéw, ktérymi postuguje si¢
prawodawca i nadzorca unijny, a w §lad za nimi w zréznicowany czesto
spos6b opinio iuris doctorum. Ponadto, prowadzona polityka nadzorcza,
pienigzna i wyrézniona w niniejszej pracy polityka stabilnosciowa jako
polityki EBC wymagaja umiejscowienia we wtasciwych ramach praw-
nych, tworzonych przez prawo pierwotne i pochodne UE, a nast¢pnie
wskazania, jak ,szeroki”i ,gleboki” jest ich zasieg oddziatywania z punktu
widzenia przepiséw prawnych. Rekonstrukeja, odbywajaca si¢ w oparciu

o najnowsze akty prawa UE, pozwoli zarazem na odtworzenie czy tez
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tylko hermeneutyczne przyblizenie si¢ do odpowiedzi na pytanie o gra-
nice tych polityk i ich wzajemne zalezno$ci, a tym samym réwniez o m.
in. wspétczesny fundament regulacji nadzorczej sektora bankowego UE
w strefie euro’, jak i regulacyjny fundament stabilnosci finansowej w UE
w tejze strefie. W szczegdlnosci interesujace wydaje sie, niepozbawione
kontrowersji pytanie, na ile stabilno$¢ finansowa charakteryzuje tylko
dang polityke, stanowiac o jej dominujacym, stabilnosciowym charakte-
rze, a na ile prowadzi do wyksztalcenia nowej polityki czy nowej funkeji
EBC. Odpowiedz na to pytanie stanowi¢ ma wstepny glos w dyskusji
nad wspétczesnym ujeciem roli bankowosci centralnej w systemie finan-
sowym. Dlatego przedmiotem analiz uczyniono wszelkie kompetencje
EBC w EUB, w tym takze natury opiniodawczej, charakterystyczne
dla EBC w ramach SRM. Wtasnie 6w kompetencyjny punkt widzenia
towarzyszy analizom podejmowanym w rozprawie.

Oczywiscie na wstepie powstaje fundamentalne pytanie, czy potrzebne
jest ustalanie granic wskazanych polityk. Mozna bowiem zatozy¢, ze nadzér
powinien dziata¢ zawsze tam, gdzie wystepuja problemy, podobnie jak
polityka stabilno$ciowa powinna zajmowac si¢ ksztattowaniem uporzadko-
wanego i bezpiecznego systemu finansowego, wspomagajac go finansowo
w sytuacji, w ktérej nadzér zawiédt lub okazat si¢ niewystarczajacy, w tym
szczegdlnie na rynku finansowym, taczac nadzér makroostroznosciowy
z wspieraniem zagrozonych brakiem plynnosci instytucji finansowych,

a w ramach polityki pieni¢znej EBC winien doprowadza¢ do stabilnosci

7 Wezesniej na temat idei regulacji nadzorczej w sektorze bankowym zob. zwlaszcza

T. NIEBORAK, Aspekty prawne funkcjonowania rynku finansowego Unii Europejskiej,
Warszawa 2008, s. 48 in. O regulacji EUB zob. m.in. m. zaLESKA (red.), Unia
bankowa, Warszawa 2015, passim; A. JURKOWSKA-ZEIDLER, Bezpieczeristwo rynku
finansowego w swietle prawa Unii Europejskiej, Warszawa 2008, passim; tejze: Fun-
damentalne zmiany regulacji i nadzoru jednolitego rynku finansowego Unii Europejskiej
w ramach Unii Bankowej, ,Gdariskie Studia Prawnicze” 2015, tom XXXIII,s. 177 i n;
D. WOJTCZAK-SAMORAJ, Jednolity mechanizm nadzorczy [w:] z. oF1aRsKI (red.), XXV
lat przeobrazen w prawie finansowym i prawie podatkowym — ocena dokonat i wnioski
na przysztosc, Szczecin 2014, s. 871—882.
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cenowej. Wynika stad zatem, ze we wszystkich rodzajach polityk pojawia
si¢ kluczowe dla analiz niniejszej rozprawy stowo ,stabilnosciowy”. Sta-
bilno$ciowa moze by¢ zatem i polityka nadzorcza, i polityka pieniezna,
stabilnosciowo moze by¢ réwniez zorientowany nadzér mikroostrozno-
$ciowy i nadz6r makroostroznosciowy.

We wszystkich jednak wymienionych rodzajach polityk, w ktérych
aktywny udziat bierze EBC bezposrednio (polityki pieni¢zna i nadzorcza
w SSM) i posrednio (polityka stabilno$ciowa sensu stricto) istotne jest
oddzielenie polityk oraz przyporzadkowanie EBC aktywnosci i zwlasz-
cza kompetencji do wydzielonych obszaréw. Jest to istotne ze wzgledu
na okreslenie po pierwsze, czy postanowienia traktatowe spelniajg swoja
role w czasach kryzysowych i pokryzysowych, oraz po drugie, czy we wska-
zanych obszarach aktywnosci EBC korzysta z wlasciwych instrumentéw
oddziatywania i czy dziatania jego mieszcza si¢ w granicach przyznanych
kompetencji w ramach kazdej z wyréznionych polityk, gdyz w §lad za tym
pojawia si¢ réwniez odpowiedzialno$¢ za podejmowane dziatania. Postawi¢
mozna bowiem réwniez pytanie, czy z punktu widzenia doswiadczeri ostat-
nich lat (2010-2015) kompetencje przyznane EBC na mocy postanowieri
traktatowych i przepiséw prawa pochodnego sa wystarczajace dla jego
powstajacej funkciji stabilno$ciowe;j®. Przy czym w ujeciu prezentowanym
w niniejszej pracy funkcja ta sktadataby si¢ ze wszystkich kompetencji
EBC, ktére pomagaja w osiaganiu celu stabilnosci finansowej w ramach
kazdej z wyszczegdlnionych polityk EBC, w tym zwlaszcza nowych w EUB

polityk nadzorczych mikroostroznosciowej i makroostroznosciowej oraz

8 Na temat osiggania celu stabilnosci finansowej bankowosci centralnej pisata juz

wezesniej wnikliwie 0. SZCZEPANSKA, Stabilnosé finansowa jako cel banku centralnego.
Studium teoretyczno-poréwnawcze, Warszawa 2008, passim. W niniejszej pracy po-
dejmowana jest préba, od strony kompetencyjnej, sprawdzenia mozliwosci osiggania
przez EBC za pomoca przyporzadkowanych mu instrumentéw prawnych stabilnosci
finansowej w dziedzinie polityki pienieznej, ale zwlaszcza nowej — nadzorczej i wy-
réznionej na potrzeby pracy — stabilnosciowej sezsu stricto w nowych warunkach
normatywnych zwigzanych z powstaniem EUB.

18



MAGDALENA FEDOROWICZ

rozwinigtej w duzym stopniu w zwiazku z kryzysem finansowym — po-
lityki stabilnosciowej sensu stricto.

Za szczegolnie potrzebne na uzytek niniejszej pracy wydaje sig
zwlaszcza podjecie proby definicyjnego okreslenia granic polityki pie-
ni¢znej, nadzorczej i stabilnosciowej EBC w ujeciu prawnym w EUB,
rekonstruowanych tak z prawa pierwotnego, jak i z prawa pochodnego
oraz aktow sof? law, gdzie wszedzie w powyzszych Zrédtach wykorzysty-
wane s3: taczone kryterium podmiotowe (EBC jako dysponenta kazdej
poszczegdlnej polityki) oraz kryterium przedmiotowe (w ramach ktérego
na ,szerokos¢” 1, gtebokos¢” zostanie dokonana analiza zakresu przedmio-
towego wskazanych polityk). W szczegélnosci badania nad ,szerokoscig”
i ,glebokoscia” regulacji moga przyczynié si¢ do odpowiedzi na pytania
o poszanowanie granic traktatowych i zasady proporcjonalnosci, w ra-
mach poszczegélnych polityk na rynku finansowym i w caltym systemie
finansowym UE, i wspoméc udzielenie odpowiedzi na pytanie, na ile
w ramach poszczegélnych polityk EBC korzysta z pomocy krajowych
nadzorcéw czy KBC. Na ile w koncu ksztaltujace si¢ polityki EBC
wpisujg si¢ normatywnie w regulacje zapowiadajace zwiericzenie budowy
stabilnosciowej UGiW.

Warto réwniez zwréci¢ uwage na rozréznienie przeprowadzone w ra-
mach niniejszego opracowania na cele, zadania i kompetencje a polityki
prowadzone przez EBC w EUB. O ile dla analiz prawnych debata wokét
celéw, zadan 1 kompetenciji jakiejs instytucji czy organu jest zasadniczym
elementem dyskursu prawniczego, o tyle tworzenie polityk jako obszaru
dziatalno$ci instytucji czy organu i poddawanie ich dogmatycznoprawnym
analizom jest stosunkowo rzadkim przedsigwzieciem. W niniejszej pracy
propagowane jest jednak drugie ze wskazanych podejs¢, uwzgledniajace
jednak zwlaszcza podzialy zadaniowo-kompetencyjne, a to z racji koniecz-
nosci ujecia wszelkich nowych dziatar prawnych EBC w EUB w ramy
prawne, obja$niajace pojawiajace si¢ w literaturze przedmiotu dzielenie

aktywnosci EBC na polityki nadzorcza, monetarng i stabilno$ciows.
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Pod pojgciem polityki prowadzonej przez EBC, ktére zawiera juz w sobie
analize celéw, zadan i kompetencji realizowanych zgodnie z przyznanymi
uprawnieniami, nalezy jeszcze dodatkowo rozumie¢ dziatania podejmo-
wane dla wyznaczenia trendéw regulacyjnych, nadzorczych i monetarnych
przez EBC, a takze dziatania majace na celu dtugofalowe ksztaltowanie
analizowanych trzech rodzajéw prowadzonych przez EBC polityk. Trzeba
réwniez zaznaczy¢, ze stuzace analizom prowadzonym w ramach opra-
cowania pojecie polityki pieni¢znej, nadzorczej i stabilno$ciowej sezsu
stricto i sensu largo uwzglednia trzy istotne wymiary, ktére, jak si¢ wydaje,
pomagaja we wszechstronnym ujeciu polityki w ramy prawne i moga by¢
wykorzystane w analizach podjetych w niniejszej pracy. Chodzi mianowicie
o analiz¢ struktur danej polityki, jej zawarto$¢ merytoryczna i istnienie
procedur’ rozwijania danej polityki i jej zdyscyplinowanego urzeczywist-
niania, w tym przypadku w odniesieniu do wyréznionych polityk EBC.

Ttumaczac te plaszezyzny na jezyk przepiséw prawa, trzeba zauwazycé,
ze po pierwsze, struktury beda obejmowaty instytucje, gremia, organy
zajmujace si¢ okreslonymi dziataniami z zakresu polityki pienieznej, nad-
zorczej i stabilnosciowej na szczeblu UE; po drugie, zawartos¢ oznaczaé
bedzie materie nadzorcze, pieniezne i stabilnosciowe bedace w szczegSlnym
zakresie zainteresowania UE z punktu widzenia ich wptywu na integracje
rynkéw finansowych w UE i stabilno$¢ finansowa UE, z kolei po trze-
cie, pod pojeciem procedur kryja si¢ zwlaszcza mechanizmy i procesy
stuzace osiagnigciu stanu stabilnosci finansowej w UE w zakresie beda-
cych przedmiotem zainteresowania niniejszej pracy polityk: pienieznej,
nadzorczej i stabilno$ciowej, przy czym zakresem analiz objeto w tym
przypadku stref¢ wspdlnej waluty euro i odnosne akty prawne kreujace
EUB, koncentrujac si¢ réwniez na sadowej kontroli aktywnosci EBC
w EUB w ramach wszystkich wyszczegélnionych polityk oraz dyskusji

? Na gruncie nauk politologicznych wyréznia si¢ trzy wymiary istotne dla analizy

pojecia ,polityka”: struktury, tres¢, procesy. Zob. i por. m.in. K. ROHE, Politik. Begriffe
und Wirklichkeiten, Stuttgart 1994, s. 61 1 n.
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dotyczacej odpowiedzialnosci EBC za dziatania podejmowane w ramach
wskazanych trzech polityk, ze szczegélnym uwzglednieniem EUB w jej
filarze nadzorczym.

Analizujac zmieniajacg si¢ role EBC, siegna¢ nalezy do przepiséw
traktatowych dotyczacych EBC, ktére trzeba rozwazy¢ z punktu widzenia
ich elastycznosci dla pojawiajacej si¢ nowej roli EBC. Cel taki pomoze
réwniez w stwierdzeniu, czy, po pierwsze, pewne przepisy traktatowe
nie wymagaja nowej interpretacji, uwzgledniajacej wspétczesne warunki
gospodarcze, a po drugie, czy przepisy traktatowe w petni odpowiadaja
wspolczesnym potrzebom bankowosci centralnej UE, czy nie zawieraja
luk prawnych. Rozwazaniom prowadzonym w niniejszym punkcie bedzie
towarzyszy¢ wiasnie takie dwuaspektowe wejrzenie na przepisy zawarte
w TfUE, istotne dla stabilno$ciowej roli i funkcji EBC.

Prowadzac rozwazania nad celami, zadaniami i kompetencjami ban-
kowosci centralnej w EUB, ktére — jak zalozono — powodujg zmiang roli
wspdlczesnej bankowosci centralnej, nalezy réwniez przeprowadzi¢ analizy
przepiséw prawa pochodnego UE dotyczacych EBC. Juz na wstepie warto
zauwazy¢, ze prawodawca UE wspétczesnie w bardzo zintensyfikowany
sposéb rozwija zadania i kompetencje dla EBC w prawodawstwie pochod-
nym. Dotyczy to zaréwno roli i obecnosci EBC na rynku finansowym
UE, jak i w calym systemie finansowym UE.

Dla rynku finansowego UE jednym z najwazniejszych rozporza-
dzen, wptywajacych na okreslenie nowej roli EBC, jest rozporzadzenie
1024/2014 (dalej rozporzadzenie SSM), w ktérym uregulowano kompe-
tencje EBC zwigzane z EUB. Dla systemu finansowego UE szczegdlnie
istotnych jest takze pie¢ rozporzadzen i dyrektywa, ktére wprowadzity
tzw. Szesciopak, z kolei Pakt Fiskalny i EMS wprowadzono na podstawie
traktatéw, ktore to regulacje w zakresie tematu niniejszej pracy staty sie

réwniez przedmiotem rozwazan.
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1.2. Europejska Unia Bankowa — uwagi ogélne

Odnoszenie nowych zadari i kompetencji EBC do powstalej struktury
na rynku finansowym UE — EUB wymaga najpierw poczynienia kilku
uwag ogélnych dotyczacych statusu prawnego EUB, ktére majg znaczenie
dla analiz prowadzonych w niniejszym opracowaniu.

W literaturze stusznie uznaje si¢, ze powotanie EUB nalezy do naj-
bardziej radykalnych, pokryzysowych reform strefy wspélnej waluty euro,
koncentrujacych si¢ bardziej na stronie instytucjonalnej i wykonawczej'® niz
regulacyjnej, i stanowi kolejng po komitetach Lamfalussyego i powotaniu
ESNF modyfikacj¢ zarzadzania, na szczeblu UE, szeroko pojetym syste-
mem finansowym UE. Powstaje w tym miejscu istotne pytanie, zwigzane
z potrzebg zaklasyfikowania EUB w dotychczasowej unijnej strukturze
instytucjonalnej architektury finansowej EUB jako autonomicznej, od-
rebnej struktury od dotychczasowych, czy tez moze raczej stanowigcej
rozwinigcie uprzednich rozwigzan. Z uwagi na fakt znacznych powigzar
funkcjonalno-kompetencyjnych EUB z m.in. ESNF mozna obecnie
tormutowaé twierdzenia, ze EUB stanowi zdecydowane rozwinigcie
dotychczasowych regulacji, w szczegélnosci ESNE, w zakresie nadzoru
nad rynkiem finansowym UE. W elementach EUB, skoro nie byly one
dotychczas przedmiotem poglebionej i ujednolicajacej regulacji unijnej,
wystepuja znaczne odrebnosci, co pozwala argumentowac o istnieniu cech
charakterystycznych tej regulacji, jednak mieszczacych si¢ w ramach ESNF.
Wszystko to powoduje, ze EUB moze by¢ postrzegana jako struktura iz
statu nascendi, gdyz jej budowa nie jest jeszcze dokoniczona, funkcjonalnie
i organizacyjnie powiazana jest jednak intensywnie z ESNF i tylko w tym
zakresie twierdzi¢ mozna, ze dla okreslania ram prawnych nadzoru nad

rynkiem bankowym w UE korzystaé trzeba z rozporzadzenia o SSM

' N. MOLONEY, European Banking Union: Assessing ifs risks and resilience, ,Common
Market Law Review”, 2014, t. 51, nr 6,s. 1611 i n.
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oraz z rozporzadzenia o Europejskim Organie Nadzoru Bakowego (ang.
European Banking Authority — EBAM), jak réwniez w czg¢sci materialnej
z rozporzadzenia CRR" i dyrektywy CRD IV®. Europejska Unia Ban-
kowa jest réwniez fundamentem stabilnosciowej UGIW i normatywna
odpowiedzia na wyzwania wspélczesnego rynku i— szerzej — systemu
finansowego UE.

Europejska Unia Bankowa to zatem nie tylko rdzeni nadzorczy
w postaci wprowadzonego dnia 4 listopada 2014 r. Singel Supervision
Mechanism, czyli jednolitego mechanizmu nadzorczego, choé jak na razie
zdecydowanie ten element EUB jest w regulacjach i w literaturze naj-
mocniej akcentowany, a sama EUB stanowi istotny komponent nowe;
UGiW. Nowa struktura UGiW wspiera si¢ na czterech elementach kon-
strukcyjnych: zintegrowanych ramach finansowych (EUB), budzetowych

i polityki gospodarczej oraz ma zapewnia¢ wzmocniong niezb¢dng demo-

11 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia
24 listopada 2010 . w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Eu-
ropejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz
uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE, Dz. Urz. L 331 z 15.12.2010, 5. 12 ze zm.

12 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerw-
ca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012,Dz. Urz. UE L 176
z dnia 27 czerwca 2013, s. T ze zm.

13 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz
nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjny-
mi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz
2006/49/WE, Dz. Urz. UE L 176 z dnia 27.06.2013, 5. 338 ze zm.
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kratyczng legitymacije oraz odpowiedzialnos¢ za podejmowane decyzje'.
Zintegrowane ramy finansowe faktycznej UGIW, czyli EUB sktada si¢
obecnie z SSMP, obejmujacego najwicksze banki wszystkich panstw
cztonkowskich strefy euro i paristw przystepujacych fakultatywnie', oraz
jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bankéw (Single Resolution Mechanism, SRM) majacego zastosowanie
do wszystkich bankéw w paristwach cztonkowskich, ktére podlegaja
SSMY". Jednolity mechanizm uporzadkowanej likwidacji i restruktury-
zacji uzyskat operacyjnos¢ dnia 1 stycznia 2016 r., jednak jego fundusz
osiagnie docelowy poziom finansowania w 2023 r.'®. W pozostatych

panistwach UE, a wicc pozostajacych poza Eurosystemem, stosowane

14 Porozumienie miedzyinstytucjonalne miedzy Parlamentem Europejskim a Eu-
ropejskim Bankiem Centralnym w sprawie praktycznych zasad egzekwowania
demokratycznej odpowiedzialnosci i sprawowania nadzoru nad wykonywaniem
zadan powierzonych EBC w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego, Dz. Urz.
UE L 320z dnia 30 listopada 2013 ., s. 1 oraz porozumienie mi¢dzy Parlamentem
Europejskim a Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji
w sprawie praktycznych zasad egzekwowania demokratycznej odpowiedzialnosci
i sprawowania nadzoru nad wykonywaniem zadan powierzonych Jednolitej Radzie
w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
Dz.Urz. UE L 339 z dnia 24 grudnia 2015 r., 5. 58.

> Jednak w art. 33 ust. 2 rozporzadzenia o SSM, przewiduje si¢ tez mozliwo$¢ przesu-

nigcia tego terminu na wypadek braku gotowosci EBC do wykonywania powierzonych
zadari nadzorczych.
16

W SSM obowigzywaé beda jednolite zbiory przepiséw i BTS-y, ktérych stosowanie
zabezpieczone begdzie bezposrednim nadzorem EBC, co wspdlnie z obowigzujacymi
w calej UE rozporzadzeniem CRR i dyrektywa CRD IV tworzy po raz pierwszy

w UE unikatowe warunki normatywne.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 806/2014 z dnia 15 lipca
2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedure restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych
w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz
jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz zmieniajace
rozporzadzenie(UE) nrrog3/2010,Dz. Urz. UE L 225 z 30 lipca 2014 1., 5. 1., ktérego
postanowienia wchodza w Zycie zgodnie z jego art. 99.

8 http://www.europarl.europa.eu/ftu/pdf/pl/FTU_4.2.4.pdf (1.10.2015).
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sg przepisy dyrektywy 2014/59/UE". Idea jednolitego systemu gwaran-
towania depozytéw (Single Deposit Guarantee Scheme, SDGS)® pozostaje
nadal w fazie dyskusyjnej i nie jest jeszcze zrealizowana®. Trzeba jednak
podkresli¢, Ze w kwietniu 2014 1. dokonano przeksztatcenia dyrektywy
o gwarantowanych w UE depozytach®. Jak wskazuje si¢ w literaturze,
EBC wystepuje w roli pozyczkodawcy ostatniej instancji dla bankéw
wyptacalnych, z kolei banki, ktére borykajg si¢ z problemem niewypta-
calnosci, powinny korzysta z przetransferowanego na szczebel unijny
mechanizmu gwarantowanych depozytéw?>.

To jednak przede wszystkim przyjecie SSM spowodowato, ze po-
trzebna stata si¢ analiza nowych uprawnien i obowiazkéw EBC.

Podstawg prawna do powotania EUB, w ocenie wielu przedstawi-

cieli doktryny niepozbawiong kontrowersji, stat si¢ art. 114 TTUE w zw.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 1.
ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatai naprawczych oraz restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parla-
mentu 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 oraz rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012, Dz.
Urz. UE L173 z 12 czerwca 2014 1., 5. 190, ktérej transpozycja nastapi¢ ma zgod-
nie z art. 130 tej dyrektywy. Szerzej na temat SRIM zob. A. JURKOWSKA-ZEIDLER,
Nowe organy i instytucje bezpieczenistwa rynku finansowego Unii Europejskiej, [w:]
c. KoSIKOWSKI (red.), Przyszfos¢ Unii Europejskiej w swietle jej ustroju_finansowego
i walutowego, Bialystok 2013,s. 283 i n.

2 Zob. uwagi na temat mozliwych wariantéw konstrukcji SDGS p. smaca, Paneu-

ropejski system gwarantowania depozytow — czgs¢ I (wnioski z kryzysu), ,Bezpieczny
Bank” 2013, nr 2/3,s. 51—71.
2 Jbidem,s. 51—71.
22 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014
r. w sprawie systeméw gwarancji depozytéw(wersja przeksztatcona), Dz. Urz. UE
L 173 z dnia 12 czerwca 2014 1., s. 149, ktéra podlega implementacji w paristwach
cztonkowskich zgodnie z jej art. 20.

» D. GROS, D. SCHOENMAKER, European Deposit Insurance and Resolution in the Banking

Union, ,Journal of Common Market Studies” 2014, t. 52,nr 3, 5. 542.
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z art. 127 ust. § 1 6 TFUE?. Zgodnie z pierwszym z wymienionych ar-
tykutéw, EUB wprowadzono dla zapewnienia funkcjonowania rynku
wewnetrznego poprzez maksymalne zblizenie przepiséw paristw czton-
kowskich. Owa maksymalna formuta regulacyjna zostata zapewniona
nie tylko przez rozbudowane rozporzadzenie CRR, ale réwniez przez
intensywne postugiwanie si¢ w UE instrumentem regulacyjnych i wy-
konawczych standardéw technicznych (BTS)*. Natomiast powierzenie
wilasnie EBC szczegélnej roli w zapewnianiu stabilnosci finansowej
stato si¢ mozliwe dzieki skorzystaniu z dyspozycji normy art. 127 ust. 6
T{UE i powierzeniu EBC w drodze rozporzadzenia o SSM szczegdlnych
zadan dotyczacych polityki w dziedzinie nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi.

Europejska Unia Bankowa stanowi zatem kontynuacje dotychcza-
sowych rozwiazan prawnych na rynku finansowym UE, z uwagi na jej
liczne powiazania z dotychczasowymi strukturami, ale wprowadzajac
szereg modyfikacji regulacyjnych, mozna argumentowac tez o wyod-
rebnianiu si¢ nowej, gdyz ,stabilno$ciowo” zorientowanej, rzeczywistej
lub faktycznej UGIW z istotnym komponentem EUB*. Celem dzia-
tania EUB jest przede wszystkim zapewnienie stabilno$ci finansowe;
i dazenie do wickszej jednolitosci regulacyjno-zarzadczej w strefie
wspdlnej waluty euro i w pafistwach, ktére moga réwniez przystapic
na zasadzie fakultatywnej, mimo ze formalnie pozostaja poza III etapem
UGiW. Jednolitos¢ regulacyjno-zarzadcza wyraza si¢ przede wszystkim
w jednolitosci stosowanych norm nadzorczych przez EBC i krajowych
nadzorcéw, jednolitosci regulacyjnej wigzanej ze stosowaniem tych sa-

mych przepiséw do wszystkich bankéw EUB oraz odpowiedzialno$ci

2+ Dyskusja przywotywana w §lad za CH. CALLIESS, CH. SCHOENFLEISCH, Die Bankenunion,
der ESM und die Rekapitalisierung von Banken, ,Juristenzeitung” 2015, nr 3,s. 114.

% Instrumenty te uregulowane sa w art. 290 i 291 TfUE.
% Zob. rezolucje Parlamentu Europejskiego z dnia 20.11.2012 . pt. W kierunku fak-

tycznej unii gospodarczej i walutowey.
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za podejmowane dziatania nadzorcze i zarzadcze?, jak i ujednoliconych
zasadach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji do wszystkich
bankéw w EUB, przy czym w odniesieniu do mechanizmu jednolitej
restrukturyzacji, funkcje zarzadzajace i decyzyjne petni Jednolita Rada
ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji jako kolejna, po EBA,
ESMA? i EIOPA%, agencja UE.

Po ponad roku od rozpoczgcia funkcjonowania EUB w jej filarze
nadzorczym (SSM) wskazuije si¢, ze mimo wprowadzenia nowych struk-
tur i ram prawnych paristwa cztonkowskie strefy exro i systemy bankowe
paristw cztonkowskich pozostaja nadal wrazliwe na sytuacj¢ na rynku
finansowym UE™*. Nie tylko jednak sytuacja ekonomiczno-gospodarcza
wywoluje pytania o ksztalt przyszlego ustroju gospodarczo-walutowego
w UE, powotanie bowiem EUB nakazuje réwniez stawia¢ pytania o ho-
mogeniczno$¢ sektora bankowego w UE i rysujace si¢ zagrozenie podzia-
tem miedzy segment rynku bankowego UE w ramach EUB i w ramach
panstw czlonkowskich, ktére pozostaja poza EUB*. Niewatpliwie jednak
nalezy podkresli¢, Ze osiagnieciem EUB jest po pierwsze, ujednolicenie
regulacji sektora bankowego UE, co dokonuje si¢ nie tylko przez rozpo-
rzadzenie SSM, lecz réwniez BT S-y; po drugie, nastepuje ujednolicenie

regul zarzadzania i nadzorowania instytucji kredytowych w EUB, a takze

7 Zob. m.in. porozumienie mi¢dzyinstytucjonalne miedzy Parlamentem Europejskim
a Europejskim Bankiem Centralnym w sprawie praktycznych zasad egzekwowania
demokratycznej odpowiedzialnosci i sprawowania nadzoru nad wykonywaniem zadan
powierzonych EBC w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego, Dz. Urz. UE
L 320z dnia 30 listopada 2013 1., 5. 1.

28

Europejski Urzad Nadzoru nad Gieldg i Papierami Warto$ciowymi, ang. European
Securities and Markets Authority (ESMA).

Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczeniowego i Pracowniczych Programéw Eme-

rytalnych, ang. European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA).

29

% N. MOLONEY, European Banking Union: Assessing its risks and resilience, ,Common

Market Law Review” 2014, t. 51, nr 6,s. 1614.
31 Zob. szerzej M. FEDOROWICZ, FIDE 2016 Report on European Banking Union, Na-

tional FIDE Report, Budapest 2016, www.fide2016.eu, passim. Raport dostepny
na stronach FIDE.
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wprowadza si¢ nadzorczg regulacje dla polityki makroostroznosciowej,
zwigzanej z regulacjami buforowymi w dyrektywie CRD IV i rozporza-
dzeniu CRR. Osiagni¢ciem EUB jest stworzenie zapiséw pozwalajacych
w EUB na prowadzenie jednolitego i jednolicie zarzadzanego nadzoru
mikroostroznosciowego i makroostroznosciowego (cho¢ zaznaczy¢
nalezy, ze nadzér makroostrozno$ciowy pozostaje co do zasady w gestii
krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego, a kompetencje
EBC w tej dziedzinie maja charakter wyjatkowy), a takze stworzenie,
obok nadzorczego, drugiego filaru wspomagajacego restrukturyzacje
i uporzadkowana likwidacje instytucji kredytowych. Istotne dla kom-
pletnosci i wszechstronnosci regulacji finansowych w UE jest réwniez to,
ze EUB, koncentrujaca si¢ na segmencie bankowym rynku finansowego,
UE powinna by¢ rozwazana z uwzglednieniem makrostabilno$ciowych
rozwigzan fiskalnych zmodyfikowanego ,Szesciopaku”i Paktu Fiskalnego.

Nalezy podkresli¢, ze w czerwcu 2015 r. przyjeto nowy dokument
istotny dla ksztattu nowej UGiW, wskazujacy na poszczegdlne etapy do-
koriczenia budowy europejskiej UGIW, w ktérym podkresla sie w szcze-
golnosci, ze ,euro, to co$ wigcej niz tylko waluta. Jest to projekt polityczny
i gospodarczy™2. W dokumencie tym wskazano cztery elementy przyszte;
zreformowanej UGIW: po pierwsze, uni¢ gospodarczg (tworzaca dla kazdej
z gospodarek wzorce i cechy strukturalne dajace mozliwo$¢ pomyslnego,
a wigc stabilnego i bezpiecznego rozwoju finansowego w ramach unii wa-
lutowej); po drugie, uni¢ finansows (stanowiaca o integralnosci i powtérnie
— stabilno$ci wspélnej waluty euro w calej unii walutowej i —na co stusznie

ktadzie si¢ szczegdlny nacisk w dokumencie —zwickszajaca udzial sektora

32 http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/5-presidents-re-
port_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. Dokoriczenie budowy europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowej, s. 4.
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prywatnego w podziale ryzyka®). Cele te i zadania w unii finansowej majg
by¢ osiagni¢te zwlaszcza poprzez dokoriczenie budowy EUB i stworzenie
unii rynkéw kapitatowych; po trzecie, budowe unii fiskalnej, bazujacej
na stabilnosci budzetowej i fiskalnym mechanizmie stabilizacyjnym, oraz
po czwarte, unii politycznej jako stabilnego fundamentu podejmowanych
decyzji i rozstrzygnigé, gwarantujacego demokratyczng odpowiedzialno$é
oraz prowadzacego do wzmocnienia instytucjonalnego.

Z przyblizonej konstrukeji architektury nowej UGiW wynikaja dwie
bardzo istotne konsekwencje: pierwsza to ta, ktéra informuje, Ze nowa
UGiW bedzie miata odtad stabilnosciowy charakter, elementy stabilno-
éci finansowe] pojawiaja si¢ bowiem w kazdym rodzaju ,,czastkowych”
unii sktadajacych si¢ na UGiW; po drugie natomiast, czg¢sto pomijany
element unii politycznej w sposéb szczegdlny powinien podlegaé roz-
winieciu i wywotaniu dyskusji nad mozliwosécia jego wkomponowania
i ujecia w obowigzujace przepisy prawne, zwlaszcza w komponencie
odpowiedzialnosci, ktéra — co oczywiste i historycznie uzasadnione —
eksponuje element odpowiedzialnosci politycznej, ale przy obecnych
zmianach architektury finansowej w UE, zaréwno instytucjonalnych,
jak i funkcjonalnych — powinna réwniez mocniej uwzgledniaé element
odpowiedzialnosci prawnej, ktéry jako istotny — w zakresie niniejszej
pracy — zostat poddany dyskusji w ramach ostatnich rozdzialéw pracy,
a tym samym moze stanowic ,,glos” w trwajacej dyskusji nad ostatecznym
ksztaltem stabilnosciowej UGiW?*. Trzecia uwaga, czyniona po analizie
przysztej konstrukcji UGIW jest zwigzana z tym, ze czesci sktadowe

UGiW w réznym, odnosnym oczywiscie stopniu, wypetniaja rysujace si¢

33 Zreszta dobrodziejstwa EUB zwigzane ze stworzeniem mechanizmu dzielenia si¢
ryzykiem, a wiec i stratami, w strefie euro stusznie podkreslano, analizujac powsta-
nie EUB, szerzej zob. c.M. BUCH, T. KORNER, B. WEIGERT, Towards Deeper Financial
Integration in Europe: What the Banking Union Can Contribute, ,Credit and Capital
Markets” 2015, rocznik 48, zeszyt 1,5. 13,371 n.

3* O réznych wymiarach stabilnosci i jej uwzglednieniu w strefie exro zob. zwlaszcza
E.G. TSIONAS, The Euro and International Financial Stability, Springer 2014,s. 137 i n.
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polityki: pieniezna, nadzorcza i stabilno$ciowa, poruszane w niniejszej
rozprawie. Przy tym zastosowane kryterium podmiotowe (EBC jako
bezposredniego lub tylko posredniego dysponenta tych polityk) pozwoli
réwniez przyblizy¢ do odpowiedzi na pytanie, jaka role przyporzadkowa-
no EBC w nowej stabilnosciowo zorientowanej UGiW, bardzo mocno
powiazanej i warunkowanej EUB.

Trzeba jednak réwniez podkresli¢, ze nowa UGIW zaktada réw-
nowazno$¢ i réwnorzednosé wszystkich jej filaréw oraz obligatoryjne
uczestnictwo wszystkich panstw cztonkowskich strefy euro w poszczegdl-
nych rodzajach unii, a takze — jak pokreslono -, dzielenie si¢ w wickszym
stopniu wlasng suwerennoscig’, co zapowiada wigksze ujednolicenie, obok
polityki pieni¢znej i nadzorczej w strefie euro, réwniez polityki fiskalnej
i gospodarczej®. Koniecznos¢ i zapowiedz wskazanych ujednolicen bedg
wyznaczaly zadania w kilku przewidzianych etapach budowy UGiW.
W okresie od 1 lipca 2015 r.do 30 czerwca 2017 r. ma sie gtéwnie dokonaé
zakoriczenie budowy unii finansowej. W 1I etapie planuje si¢ zakoniczenie
budowy struktury gospodarczej i instytucjonalnej UGiW, a takze unor-
matywnienie kryteriéw konwergencji. Z kolei III etap, ktéry mialby si¢
zakoriczy¢ najpézniej do korica 2025 r., wyrazac si¢ ma w ugruntowaniu
stabilnej struktury gospodarczo-finansowej, zdolnej przyja¢ do UGIW
kolejne paristwa cztonkowskie UE.

Ugruntowanie podstaw unii gospodarczej miatoby nastapi¢ przez utwo-
rzenie systemu organéw ds. konkurencyjnosci w strefie euro, usprawnienie
wdrozenia procedury dotyczacej zaktécen réwnowagi makroekonomicz-
nej, polozenie wigkszego nacisku na zatrudnienie i post¢p spoteczny oraz
miatoby polega¢ na scislejszej koordynacji polityki gospodarczej w ramach
odnowionego europejskiego semestru. Zapowiedzi te powitac nalezy z jedne;

strony z zadowoleniem, ktére wigze si¢ z koniecznoscia modyfikacji UGIW

% http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/5-presidents-re-
port_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. Dokoriczenie budowy europejskiej Unii
Gospodarcze i Walutowey, s. S.
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w dotychczasowym ksztalcie normatywnym jako struktury nie do korica
wydolnej, a zwlaszcza wymagajacej zmian dostosowujacych do nowej ar-
chitektury finansowej w UE. Z drugiej jednak strony pojawiaja si¢ obawy
wigzane z powstaniem kolejnych organéw (tu: np. organéw ds. konkuren-
cyjnosci w strefie euro). Nie wydaje si¢, aby powotywanie kolejnych orga-
néw, gremidw, instytucji, czyli swoiste ,rozmnazanie” organéw i instytucji,
ktére nierzadko bedg si¢ dublowaé czy konkurowaé z juz istniejacymi,
mogto od strony instytucjonalnej wzmocni¢ UGIW, ktéra wymaga przede
wszystkim wsparcia od strony merytorycznej i funkcjonalnej. Postulat
mierzenia konkurencyjnosci danej gospodarki, czy mierzenia zdolnosci
produkeyjnych w danym paristwie i adekwatne do tego doposazenie finan-
sowe tego paristwa w taki sposéb, by moglo ono w pelni wykorzystywac
zdolnosci produkeyjne swej gospodarki, niewatpliwie i w duzym stopniu
mogloby przyczynié si¢ do niwelowania sytuacji kryzysowych, jednak wydaje
sig, ze cel ten mozna réwniez, i to chyba szybciej i skuteczniej, osiagnad,
wykorzystujac juz istniejace w panstwach czlonkowskich organy, gremia
czy instytucje, miast powolywac¢ nowe, co dotyczy réwniez szczebla UE.
Merytorycznie jednak, takie indywidualne podejscie do kazdego paristwa
i zwlaszcza mierzenie zdolnosci i sit produkeyjnych kazdego paristwa UE
stanowi niewatpliwie dobra propozycje UE.

Kolejnym istotnym elementem dokoriczenia budowy UGIW jest
réwniez wzmocnienie procedury dotyczacej zaktécenia réwnowagi
makroekonomicznej jako fundamentalnego sktadnika europejskiego
semestru, czyli rocznego cyklu sprawozdawczosci i nadzoru nad unij-
ng i krajowa polityka gospodarcza. Jak podkresla sie¢ w dokumencie
o dokoniczeniu budowy UGiW, celem tej procedury jest ,zapobieganie
powstawaniu banki na rynku nieruchomosci czy tez wykrywanie utraty

konkurencyjnosci, rosnacego zadluzenia sektora prywatnego i publicz-
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nego badz braku inwestycji”*.Z uznaniem nalezy powita¢ zapowiedz
wzmocnienia instytucji makroostroznosciowych, a doktadniej Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) i zgodnosci jej dziatan z EBC.
Jednym z nowszych pomystéw, ktérego realizacja mogtaby przyczynic sie
do wyznaczenia bezpieczniejszych granic polityki traktowania ekspozycji
bankéw z tytutu dtugu panstwowego, jest ustalenie limitéw w perspek-
tywie $rednioterminowej dla duzych ekspozycji. Mogloby to wspoméc
w wigkszym stopniu w uniezaleznieniu stabilnosci sektora finansowego
od stanu krajowych finanséw publicznych. Szczegdlnie istotnym kompo-
nentem przyszlej zreformowanej struktury UGiW bedzie jednak powsta-
nie Unii Kapitatowej jako istotnej platformy, stanowiacej uzupetnienie
i swoista przeciwwage dla Unii Bankowej. Wdrozenie Unii Kapitatowe;
poszerzy bowiem mozliwosci uzyskania kapitatu przez przedsigbiorcéw
na rynku z jednej strony, z drugiej za$ nastapi wzmocnienie alternatywy
dla zaciagania kredytéw w bankach. Zasadnie wskazuje si¢ réwniez,
ze powstanie i prawidtowe funkcjonowanie Unii Kapitatowej przyczyni
si¢ do niezbednego dla ugruntowania stabilnosci finansowej podziatu
ryzyka*. Dopetnieniem budowy UGiW ma staé si¢ odpowiednie ukie-
runkowanie réwniez polityk budzetowych panstw cztonkowskich UE,
niezréwnowazone polityki budzetowe zagrazaja bowiem z jednej strony
polityce stabilnych cen w UE, a z drugiej moga réwniez negatywnie
wplywac na stabilno$¢ finansows, rozwarstwiajac rynki finansowe w UE.

Europejska Unia Bankowa bedzie zatem w najblizszym czasie rozwijaé
si¢ w niezwykle skomplikowanym otoczeniu normatywnym, podlegajac
w zwigzku z tym dalszym wyzwaniom regulacyjnym, co stanie si¢ istotne
w ramach powiazan ze szczegélnie potrzebng Europejska Unig Kapita-
towa. Nie wszystkie jednak elementy srodowiska normatywnego EUB
sktadajace si¢ na UGIW w nowym ksztalcie uznaé nalezy za potrzebne.

% http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/5-presidents-re-
port_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. Dokoriczenie budowy europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowej, s. 9 in.

37 Ihidem,s. 14.
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Oprécz powyzej przyblizanych projektowanych krajowych organéw ds.
konkurencyjnosci do niepotrzebnych i ,mnozacych byty prawne”, a za-
razem mnozacych ryzyko i problemy naktadania si¢ zadar i kompetencji
organéw w projektowanych regulacjach zaliczy¢ nalezy réwniez Europejska
Rad¢ Budzetowa. Rada ta pomyslana ma by¢ jako organ koordynujacy
i doradczy, wspierajacy krajowe rady budzetowe, znajdujace swoje zako-
rzenienie w dyrektywie w sprawie ram budzetowych. Projektowanym
zadaniem Europejskiej Rady Budzetowej miataby by¢ niezalezna ocena
budzetéw, ich wykonania z punktu widzenia realizacji zaleceri unijnych,
zarzadzania budzetowego oraz wprowadzenie $cislejszej koordynacji
krajowych polityk budzetowych. Podobnie, z wielka rezerwa odnies¢ si¢
trzeba do zapowiedzi powotania kolejnego organu — organu skarbowego
strefy euro, ktérego misja byloby stworzenie forum dla wspélnego podej-
mowania decyzji z zakresu polityki fiskalnej. Niejasne zapowiedzi kompe-
tencji tego organu i ponownie nie do korica jasna misja tego organu czy
tworzenie kolejnych struktur dla osiagniecia celéw UGIW nie wydaja si¢
przekonujace, zwlaszcza ze wskazywane w niniejszej cz¢sci opracowania
legislacyjne tendencje centralizacyjne nie maja niekontrowersyjnego za-
kotwiczenia traktatowego. Jakkolwiek potrzebna jest koordynacja polityk
gospodarczych i fiskalnych w paristwach UE, to jednak postawi¢ nalezy
zasadnicze dwa postulaty: po pierwsze maksymalnego wykorzystania
juz istniejacych struktur, gremiéw czy organéw, miast powotywania no-
wych, a po drugie, prowadzenia dyskusji w kierunku, ,jak gteboko”1 ,jak
szeroko”, a zwlaszcza ekonomicznie oraz gospodarczo, potrzebne jest
dla osiagnigcia celu stabilno$ci finansowej koordynowanie wskazanych
polityk. Fakt koniecznosci ich koordynacji jest bezsporny, problemem
pozostaje tylko owa ,glebokos¢” i,szerokos¢” regulacii, ktére to dwa
elementy sa w obecnej dyskusji raczej omijane w zwiazku z gléwnym
instytucjonalnym nurtem rozwazan o koniecznosci powolania nowych

gremiéw, instytucji czy organow.
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Natomiast niewatpliwie stusznym i potrzebnym dla Unii Bankowe;
instrumentem jest wspdlny mechanizm stabilizacji makroekonomicznej,
ktérego zadaniem jest przeciwdziatanie trudnosciom gospodarczym
ze szczebla ponadkrajowego. To projektowane dazenie do rozwoju unii
fiskalnej na szczeblu unijnym stanowi¢ ma o dokoriczeniu konwergenciji, ale
zarazem oznacza¢ moze kolejne przeniesienie punktu ciezkosci regulacyjnej
i wykonawczej na poziom UE, co zwtaszcza w odniesieniu do krajowych
polityk budzetowych moze prowadzi¢ do efektéw politycznych, gospodar-
czych i prawnych odwrotnych od zamierzen twércéw finalizacji budowy
rzeczywistej UGIW. Zaradzenie trudnosciom makroekonomicznym za po-
moca ujednolicanej polityki fiskalnej w strefie euro wymagac bedzie jednak
wielkiej rozwagi i zaproponowania pewnych i stabilnych instrumentéw
oddziatywania, a takze stworzenia przejrzystego procesu podejmowania
decyzji oraz ram prawnych dla merytorycznych rozstrzygnieé, ktére nie
powinny sta¢ si¢ sposobem na wyréwnywanie dochodéw miedzy paristwami
cztonkowskimi czy pokusa indyferencji dziatan gospodarczych i biernosci
polityki fiskalnej po stronie paristw czlonkowskich, a takze nie powinny
dublowac¢ zadan i funkgji, ktére peini obecnie EMS.

Swoista zasada naczyn potaczonych w nowej UGIW, ktérej istotnym
elementem w strefie euro stata si¢ EUB, sprawia, Ze obecnie bardziej niz
kiedykolwiek uprawnione i wrecz pozadane jest pytanie o odpowiedzialnos¢
za decyzje monetarne, fiskalne, gospodarcze i nadzorcze podejmowane juz
obecnie w UE, ktére w najblizszej przyszlosci, jak mozna wnioskowa,
podlegaé beda dalszej centralizacji czy wrecz unifikacji na szczeblu UE.
Obok odpowiedzialnosci natury $cisle politycznej zaréwno na szczeblu
krajowym (parlamenty narodowe), jak i unijnym (Parlament Europejski),
nalezatoby jednak réwniez rozwazy¢ mozliwos¢ konstruowania zasad
odpowiedzialnosci za podejmowane decyzje w sprawach objetych wylacz-
noscig UE i w sprawach, ktére juz obecnie (nadzér bankowy w strefie euro,
zwlaszcza mikroostroznoéciowy, ale réwniez makroostrozno$ciowy, sprawy

objete SRM w strefie euro) lub w przysztosci podlegac beda dalej unifikacji
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w panstwach cztonkowskich UE, gléwnie strefy euro. W tym kontekscie
analiza dokumentu o dokoriczeniu budowy UGiW budzi pewien norma-
tywny niedosyt, nie rozwija bowiem wyczerpujaco elementu odpowiedzial-
nosci prawnej za dziatania i zaniechania w ramach poszczegélnych polityk
sktadajacych si¢ na funkcjonalna i ,stabilnosciowo” zorientowana UGiW.

Trzeba jednak zauwazy¢, ze EUB moze réwniez oznaczaé wprowadze-
nie unii bankowych dwdéch predkosci: dla paristw strefy euro oraz paristw
przebywajacych poza strefa euro, ktére nie zdecydowaly si¢ na przystapienie
do unii bankowe] na zasadzie fakultatywnej. W zapowiedziach zwigzanych
z dokoniczeniem budowy UGiW brak niestety na razie jednoznacznych od-
niesieri do wskazanego problemu, ktéry powinien podlega¢ zaakcentowaniu
w szczegllnosci w dokumentach konsultacyjnych. Jak wida¢ zatem z analiz
i wielosci watkéw poruszanych w ramach niniejszej czesci, otoczenie nor-
matywne obowiazujace, ktére — jak juz wiadomo — w niedalekiej przysztosci
bedzie podlegato zmianom, wyznaczajac nowe trendy i wyzwania w procesie
budowy UGiW, stanowi szczegdlnie trudna interpretacyjnie mozaike zawitosci
prawnych, w ktérej juz funkcjonuje i dalej funkcjonowaé bedzie EUB. Skoro
wszystkie elementy normatywne nowej, bo rzeczywistej UGIW sg uzasadnia-
ne koniecznoscig zagwarantowania w UGIW stabilnosci finansowej, istotne
ponownie jest udzielenie odpowiedzi na pytanie o granice szeroko rozumiane;j
finansowej polityki stabilnosciowej na pewnych polach aktywnosci, szczegdlnie
waznych dla EUB i gléwnego jej kreatora w EUB — EBC.

1.3. Polityka pieni¢zna Europejskiego Banku
Centralnego i jej granice

Jak juz wspomniano, ksztaltowanie i realizowanie polityki pieni¢zne;j
w strefie euro nalezy do kompetencji wytacznych UE, ktére realizowane
sa wylacznie przez EBC przy pomocy KBC jako ogniw wykonawczych
w Europejskim Systemie Bankéw Centralnych (ESBC) (art. 3 ust. 1

lit. ¢) w zw. z art. 127 TfUE, a takze w zw. z postanowieniami Statutu
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Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku
Centralnego, stanowigcego Protokét nr 4, ktéry jest integralng czescia
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej).

Zgodnie z art. 127 TTUE, gtéwnym celem ESBC jest utrzymanie
stabilnosci cen. Bez uszczerbku dla celu stabilnosci cen ESBC wspiera
ogodlne polityki gospodarcze w Unii, majac na wzgledzie przyczynianie
si¢ do osiggniecia celéw Unii ustanowionych w art. 3 Traktatu o Unii
Europejskiej (TUE). Europejski System Bankéw Centralnych dziata
w poszanowaniu zasady otwartej gospodarki rynkowej z wolng konku-
rencja, sprzyjajac efektywnej alokacji zasobéw oraz zgodnie z zasadami
okreslonymi w art. 119 TfUE. Oznacza to, zgodnie z art. 119 TTUE,
ze dla prowadzenia jednolitej i wspdlnej polityki pieni¢znej w strefie euro
niezbedne jest przyjecie polityki gospodarczej opartej na scistej koordy-
nacji polityk gospodarczych panstw cztonkowskich, rynku wewnetrznym
i ustaleniu wspélnych celéw oraz prowadzonych w poszanowaniu zasady
otwartej gospodarki rynkowej z wolna konkurencja. Wspélna i jednolicie
prowadzona polityka pieniezna w strefie wspélnej waluty euro powinna by¢
wspierana dziataniami paristw cztonkowskich, podejmowanymi w oparciu
o zasady przewodnie: stabilnych cen, zdrowych finanséw publicznych
i warunkéw pieni¢znych oraz trwalej rtéwnowagi platniczej. Prowadzenie
jednolitej, jednolicie rozumianej i stabilnej polityki pieni¢znej w pafistwach
cztonkowskich wymaga zatem zwtaszcza intensywnej koordynacji polityk
gospodarczych panstw cztonkowskich w UE. Zreszta konstrukcja UGIW
w zakresie filaru gospodarczego byta wielokrotnie przedmiotem uwag i ko-

mentarzy przedstawicieli doktryny, w ktérych wskazywano m.in. asymetrie
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regulacyjng UGIW w zakresie koordynacji polityki gospodarczej w UE
przy jednoczesnym ujednoliceniu polityki pienieznej™.

Granice polityki pieni¢znej EBC niewatpliwie sa wyznaczone przede
wszystkim postanowieniami TfUE (art. 127-144 TfUE) oraz postano-
wieniami Statutu ESBC i EBC. Na szczegélne podkreslenie zastuguje
to, ze granice te wspomagane s3 w regulacji prawa pierwotnego zasadg
niezaleznosci EBC, ktéra ma zastosowanie do dziatan EBC zwiazanych
z jego celami, a wigc podstawowym, czyli utrzymaniem stabilnego poziomu
cen. Oznacza to w szczeg6lnosci, ze zgodnie z art. 130 TfUE ani EBC,
ani KBC nie moga podlega¢ zadnym wpltywom gremiéw unijnych czy
krajowych w zakresie prowadzenia polityki pieni¢zne;.

Na podkreslenie zastuguje ponadto, ze polityka pieni¢zna EBC zo-
stata zarezerwowana w TfUE (art. 3 TfUE) do kompetencji wylacznej
UE, czego nie mozna odnotowaé w odniesieniu do pozostatych polityk
EBC, stanowiacych wspélczesne wyznaczniki jego aktywnosci na rynku
finansowym UE, w szeroko pojetym systemie finansowym UE.

1.4. Polityka nadzorcza Europejskiego Banku
Centralnego i jej granice

Polityka nadzorcza EBC znajduje swoje umocowanie traktatowe, cho¢
wymaga poczynienia kilku uwag. W art. 127 ust. § TTUE uregulowano,
ze ESBC przyczynia si¢ do nalezytego wykonywania polityk prowadzonych

przez wlasciwe wladze w odniesieniu do nadzoru ostroznosciowego nad

38 Zob. szerzej na temat przyczyn kryzysu zwlaszcza T. NIEBORAK, Unia bankowa—
w strong bezpieczeristwa i stabilnosci rynku finansowego Unii Europejskiej? [w:] A. JUR-
KOWSKA-ZEIDLER, M. OLSZAK (red.), Prawo rynku finansowego. Doktryna, instytucje,
praktyka. Zagadnienia prawne, Warszawa 2016, s. 99 i n.; T. TROGER, Panaceum czy
szarlataneria? Wstgpna ocena nowego systemu nadzoru ostroznosciowego nad bankami
z udziatem Europejskiego Banku Centralnego, ,Nowa Europa. Przeglad Natoliriski”
2014, 0r I,8. 51 iN.; K. NIZIOL, Problem instytucjonalnej koordynacji makrostabilno-
sciowej i polityki fiskalnej [w:] w. RocowsKI (red.), Nowe koncepeje i regulacje nadzoru
finansowego, Krakéw—Warszawa 2014,s. 87 i n.
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instytucjami kredytowymi i do stabilnosci systemu finansowego. Analiza
rozporzadzenia o SSM pozwala jednak przyjaé, ze EBC powierzono nie
tyle szczegdlne zadania w odniesieniu do polityki zwiazanej z nadzorem
ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi, ile po prostu ksztatto-
wanie, zarzadzanie i realizowanie polityki nadzorczej w SSM.

Mozna w zasadzie wskazaé, ze przed utworzeniem EUB funk-
cja EBC w zakresie polityki nadzorczej byta zdecydowanie bardzie;
wspierajaca wlasciwe organy niz realizowana sensu stricto, tak jak ma
to miejsce obecnie, tak jesli chodzi o nadzér mikroostroznosciowy, jak
i nadz6r makroostroznosciowy. Jak przyblizono w motywie 5 preambuty
do rozporzadzenia o SSM,,(...) kryzys pokazat, ze sama koordynacja nie
wystarczy, szczegdlnie w kontekscie wspélnej waluty. W celu utrzyma-
nia stabilnoéci finansowej w Unii i zwigkszenia pozytywnych skutkéw
integracji rynku dla wzrostu gospodarczego i dobrobytu, nalezy poglebi¢
integracje obowiazkéw nadzorczych”.

Drugim zalozeniem, ktére nalezy poczynié, jest to, ze polityka nadzor-
czaw EUB przybiera wtasnie 6w podwéjny aspekt: mikroostroznosciowy
i makroostroznosciowy, co wynika bezposrednio z przyjetych regulacji
kreujacych EUB, w tym w szczegdlnosci z rozporzadzenia o SSM. Pod-
stawa do przyjecia wskazanego rozporzadzenia staly si¢ postanowienia
art. 127 ust. 6 TfTUE, na podstawie ktérych EBC powierzono szczegélne
zadania dotyczace polityk w dziedzinie nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi i innymi instytucjami finansowymi, jednak
z wyjatkiem instytucji ubezpieczeniowych.

Nadzér mikroostroznoéciowy petniony przez EBC zostal uregulo-
wany w fundamentalnym dla SSM rozporzadzeniu 1024/2013, jednak
petna rekonstrukcja aktywnosci nadzorczych EBC mozliwa jest tylko
w zwigzku z gléwnymi dla sektora bankowego UE aktami prawnymi,
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czyli rozporzadzeniem CRR¥ i dyrektywa CRD IV*. Nadzér mikro-
ostroznosciowy, petniony w SSM przez EBC, obejmuje dbatos¢ o stoso-
wanie przez banki SSM norm ostrozno$ciowych, dbatos¢ o prawidtowos¢
procesu powstawania i trwania bankéw w SSM, a wigc realizowanie
réwniez kompetencji licencyjnych, realizowanie czynnosci kontrolnych,
a takze czynnosci nadzorczych sensu stricto, czyli realizowanie kompe-
tencji, zwigzanych z naktadaniem na instytucje kredytowe grzywien i kar
pieni¢znych, zgodnie z rozporzadzeniem o SSM. W ramach nadzoru
mikroostrozno$ciowego EBC moze réwniez realizowac swoje uprawnienia
regulacyjne. Tym samym w EUB to EBC petni funkcje gtéwnego organu
nadzoru mikroostroznosciowego, a krajowi nadzorcy rynku bankowego
pomocniczo (subsydiarnie) realizujg dziatania wyznaczone przez EBC,
stanowigc w tym sensie, podobnie jak wezesniej KBC w ESBC, swoiste
ogniwa wykonawcze EBC, tym razem jednak w aspekcie nadzoru mi-
kroostroznos$ciowego, zgodnie z podzialem kompetencji nadzorczych
unormowanym w rozporzadzeniu o SSM* . Trzeba réwniez przyblizy¢,
ze podmiotowo, zgodnie z zalozeniami art. 6 rozporzadzenia o SSM,
EBC pelni bezposredni nadzér nad instytucjami kredytowymi, ktérych
catkowita warto$¢ ich aktywéw przekracza 30 mld ewro lub stosunek
catkowitej wartosci ich aktywéw do PKB uczestniczacego panstwa
cztonkowskiego siedziby przekracza 20%, chyba ze catkowita wartos¢ ich

aktywéw jest nizsza niz 5 mld euro lub tez ktére zostaly uznane przez EBC

39

Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. W sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz. Urz. UE
L 176 z dnia 27 czerwca 2013, 5. I ze zm.
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Zob. dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca
2013 1. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci
oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwesty-
cyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/
WE oraz 2006/49/WE (Dz. Urz. UE L 176 z dnia 27.06.2013, 5. 338 ze zm.).

1 M. FEDOROWICZ, Pordwnanie koncepeji normatywnych nowego Europejskiego Systemu
Nadzoru Finansowego i Europejskiego Systemu Bankow Centralnych — zagadnienia
wybrane, ,Studia Europejskie” 2011, nr 2,s. 49-68.
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na wniosek krajowych nadzorcéw lub z wlasnej inicjatywy EBC w decyzji
za instytucje o istotnym znaczeniu, jak i te, dla ktérych publiczna pomoc
finansowa byta wnioskowana lub otrzymana bezposrednio z Europejskiego
Instrumentu Stabilno$ci Finansowej lub EMS. Ponadto, EBC sprawuje
bezposredni nadzér réwniez w odniesieniu do trzech najistotniejszych
instytucji kredytowych w kazdym z uczestniczacych panstw cztonkowskich,
chyba ze szczegélne okolicznodci uzasadniaja odmienne postgpowanie.
Na mocy art. 6 ust. 5 lit. b) rozporzadzenia o SSM, jezeli konieczne jest
zapewnienie spéjnego stosowania wysokich standardéw nadzoru, EBC
moze w dowolnym momencie, z wlasnej inicjatywy, po skonsultowaniu
si¢ z wlasciwymi organami krajowymi lub na wniosek wlasciwego organu
krajowego, podja¢ decyzje o tym, ze sam bedzie bezposrednio wykony-
wal wszelkie stosowne uprawnienia w odniesieniu do jednej lub wigcej
instytucji kredytowych. Z kolei w odniesieniu do pozostatych instytucji
kredytowych paristw uczestniczacych w SSM nadzér bezposredni spra-
wuja krajowi nadzorcy, jednak realizuja swoje zadania nadzorcze zgodnie
z rozporzadzeniem, wytycznymi i instrukcjami nadzorczymi EBC*.

Z kolei pod pojeciem nadzoru makroostroznosciowego petnionego
przez EBC rozumieé nalezy po pierwsze, zesp6t dziatan i uprawnien po-
dejmowanych przez EBC w zwiazku z wdrozeniem w Zycie postanowient
dyrektywy CRD 1V, gtéwnie jej buforowych postanowier, oraz po drugie,
podejmowanie aktywnosci i stosowanie srodkéw przeciwdziatajacych
wystapieniu ryzyka systemowego oraz ryzyk makroostroznosciowych
w UE. W pierwszym i w drugim przypadku EBC moze — jak mozna
interpretowaé — przejaé petnienie funkcji organu wyznaczonego w ro-
zumieniu art. 458 rozporzadzenia CRR w razie zaistnienia przestanek
uregulowanych w art. 5 rozporzadzenia o SSM, ilekro¢ uzna (lub zosta-

nie o to poproszony przez dane uczestniczace pafstwo cztonkowskie),

#2 O podziale kompetencji nadzorczych i zakresie podmiotowym w SSM zob. réwniez
C.M. BUCH, T. KORNER, B. WEIGERT, 1oward Deeper Financial Integration in Europe:
What the Banking Union Can Contribute,,Credit and Capital Markets” 2015, rocznik
48,zeszyt 1,s.301n.

40



MAGDALENA FEDOROWICZ

ze ryzyko systemowe czy makroostroznosciowe, objawiajace si¢ czy juz
wystepujace w danym paristwie, stanowi zagrozenie dla stabilnosci finan-
sowej catej UE lub znacznej jej czgdci, a w ten sposéb staje sic domeng
regulacyjng EBC. Trzeba jednak zauwazy¢, ze nadzér makrooostrozno-
$ciowy realizowany jest w UE w ramach polityki makroostroznosciowej,
ktéra jest takze domeng ERRS i zwlaszcza krajowych organéw nadzoru
makroostrozno$ciowego. Tym samym wigc zaréwno uprawnienia EBC
zwigzane z nadzorem mikroostroznosciowym, jak i z nadzorem makro-
ostroznosciowym dotycza rynku finansowego UE w SSM, jakkolwiek
zwlaszcza w odniesieniu do nadzoru makroostroznosciowego realizowane
sa przy uwzglednieniu zalecert ERRS (w ktérej sktad wchodzi zreszta
prezes i wiceprezes EBC) i wykazuja, rzecz jasna, daleko idacy wptyw
na caty system finansowy UE.

Jesli zagadnienie granic polityki pieni¢znej i kompetencji EBC w tym
zakresie jest w literaturze i piSmiennictwie problematyka stosunkowo
czesto poruszang i analizowana, to zagadnienie granic polityki nadzor-
czej EBC w EUB nie stanowilo jeszcze przedmiotu tak wyczerpujace;
analizy teoretycznoprawnej ani dogmatycznoprawnej®. Po pierwsze,
zauwazy¢ trzeba, ze nadz6ér EBC nad rynkiem finansowym, tak w ujeciu
mikroostroznosciowym, jak i makroostroznosciowym, nie nalezy z punktu
widzenia jurydycznego do kompetencji wytacznych UE, TfUE nie zostat
bowiem zmieniony w efekcie powotania do zycia EUB. Niemniej jed-
nak stworzona na szczeblu UE konstrukcja normatywna EUB, oparta
o bezposrednio skuteczne i stosowalne w panistwach cztonkowskich
uczestniczacych rozporzadzenie o SSM, przewiduje, ze wszystkie materie

niezastrzezone do wtasciwosci EBC pozostaja w gestii nadzorcéw paristw

# Zob.m.in.: s. GLATZL, Geldpolitik und Bankenaufsicht im Konflikt, Baden-Baden 2009,
passim; M. SELMAYR, Das Recht der Wirtschafts- und Wihrungsunion. Erster Band: Die
Vergemeinschaftung der Wihrung, wyd. 1., Baden-Baden 2002, passim; cH. z1LIOLI,
M. SELMAYR, The Law of the European Central Bank, Oxford 2001, passim; J. STARK,
Prinzipien einer stabilititsorientierten europiischen Geldpolitik, ,Zeitschrift fiir Wirt-
schaftspolitik’2012,t. 61, nr 2,5. 123—-134; T.O. BERG, K. CARSTENSEN, Funktionswandel
der EZB, ,Wirtschaftsdienst” 2012, t. 92, nr 2, 5. 79.
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cztonkowskich. Tyle tylko, ze krajowym nadzorcom, po uwaznej lekturze
postanowieri rozporzadzenia o SSM, w zakresie wielu materii pozostaja
kompetencje o charakterze co do zasady wykonawczym, realizujacym
polityke nadzorcza EBC, co nie stanowi nowosci, gdyz przypomina
po trosze rozwigzania konstrukcyjne ujete w ESBC. Nadzorcy krajowi,
dziatajac na zasadzie swoistych nadzorczych ogniw wykonawczych EBC,
podobnie jak w ESBC w zakresie polityki pieni¢znej, realizujg polityke
ksztattowana przez EBC, z jednym wszakze zastrzezeniem, ze w za-
kresie nadzoru makroostroznosciowego polityka ta powinna réwniez
uwzgledniaé zalecenia ERRS, a kompetencje makroostroznosciowe
EBC sg niejako pomocnicze wzgledem kompetencji krajowych organéw
nadzoru makroostroznosciowego*.

W rzeczywistosci wigc najwazniejsze kompetencje nadzorcze, de-
cyzyjne EBC, zwtaszcza dotyczace istotnych instytucji kredytowych
w EUB, sg praktycznie zastrzezone wytacznie dla EBC, co jest rozwia-
zaniem prawidtowym z punktu widzenia celéw i zadarn EBC w EUB.

# Zob.zwlaszcza rozporzadzenie UE nr 468/2014 Europejskiego Banku Centralnego z dnia
16 kwietnia 2014 r. ustanawiajace ramy wspdipracy pomiedzy Europejskim Bankiem
Centralnym a whasciwymi organami krajowymi oraz wyznaczonymi organami krajowymi
w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego (rozporzadzenie ramowe w sprawie
Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego), Dz. Urz. UE L 141 z dnia 14 maja 2014 1.,
s. 1,na podstawie ktérego wyrdznia si¢ m.in. wspdlne zespoty nadzorcze doprowadzenia
nadzoru nad kazdym istotnym nadzorowanym podmiotem lub istotng nadzorowang grupa
w uczestniczacych paristwach cztonkowskich, sktadajace si¢ z personelu EBC i whasci-
wych organéw krajowych, koordynowane przez wyznaczonego czlonka personelu EBC
oraz przez jednego lub wigksza liczbe subkoordynatoréw ze strony wiasciwego organu
krajowego. Z kolei w przypadku nadzoru nad mniej istotnymi podmiotami, jesli EBC
stwierdzi, ze korzystne jest wiaczenie do prac danego zespotu nadzorczego wlasciwego
organu krajowego personelu jednego lub wickszej liczby innych wiasciwych organéw
krajowych, wéwczas moze zazadac od whasciwego organu krajowego whaczenia personelu
takich innych organéw. Ponadto, EBC sprawuje nadzér skonsolidowany w rozumieniu
art. 111 dyrektywy 2013/36/UE nad instytucjami kredytowymi, finansowymi spétkami
holdingowymi i finansowymi spétkami holdingowymi o dziatalnosci mieszanej, ktére
sg istotne w ujeciu skonsolidowanym, a organ krajowy sprawuje nadzér skonsolidowany nad
instytucjami kredytowymi, finansowymi spétkami holdingowymi i finansowymi spétkami
holdingowymi o dziatalnosci mieszanej, ktére s3 mniej istotne w ujeciu skonsolidowanym.
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Whprowadzajaca po trosze w blad wydaje si¢ tylko formuta legislacyjna
przyjetego domniemania, w istocie tworzaca pozorng wlasng, w niekté-
rych kwestiach, domen¢ nadzorcza dla krajowych organéw nadzorczych
i sprawiajaca jednak troche trudnosci w zakresie rozdzielenia materii
nadzorczej migdzy szczebel krajowy i unijny. Oczywiscie, dziatanie EUB
nie jest mozliwe bez wspétdziatania EBC z krajowymi organami nadzoru
nad rynkiem finansowym (bankowym). Odbywa si¢ to jednak w ramach
wspolpracy i wspétdziatania, w tym gltéwnie wspétpracy informacyjnej
i wspotdziatania nadzorczego (realizacyjnego) ze szczeblem krajowym,
jakkolwiek to EBC ksztattuje i wytycza w SSM polityke nadzorcza.
Okreslanie czy bardziej poprawnie wytyczanie granic polityki nad-
zorczej EBC odbywa si¢ zatem przede wszystkim na podstawie art. 4
rozporzadzenia o SSM i — przy poczynionych powyzej zastrzezeniach
— wskazanej swoistej ,,klauzuli domniemania kompetencji na rzecz nad-
zorcy krajowego”, jak izwlaszcza rozporzadzenia EBC nr 468/2014,
rozporzadzenia ramowego w sprawie SSM. Najwigkszym problemem
pozostaje w tym przypadku odpowiedZ na pytanie, w jaki sposéb i w jakim
zakresie EBC moze lub powinien uwzglednia¢ lokalne interesy nadzorcze
nadzorcéw krajowych czy rozpatrywany z drugiej strony lokalny, niewy-
wolujacy probleméw systemowych, interes sektora bankowego. Jak wia-
domo, z samego zakresu podmiotowego EUB wynika, ze nadzorem tym
objete sa najwicksze banki strefy euro, ktére maja systemowe znaczenie,
ale wplyw polityki nadzorczej bezposredni i posredni na pozostate banki
tej strefy jest znaczacy i — na zasadzie rynkéw goszczacych — réwniez poza
ta strefa w UE wydaje si¢ reprezentatywny®. Kwestia ta jest tym bardziej
istotna, ze w odniesieniu do polityki nadzoru EBC redefinicji wymaga
zasada niezaleznosci z art. 130 TfUE i jej odniesienia do ujecia zasady
niezaleznosci w dziataniach nadzorczych EBC jako gléwnej zasady orga-
nizacyjnej powotanego SSM w art. 19 rozporzadzenia o SSM. W efekcie

# Zob. ipor. s. KLUzZA, Unia bankowa z perspektywy nadzoru goszczqcego spoza strefy
euro, ,Nowa Europa. Przeglad Natolifiski” 2014, nr 1 (17),s. 142 i n.
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powotania EUB zmieniona zostata réwniez w aspekcie instytucjonalnym
zasada ,double separation”, pomagajaca oddzieli¢ dwie sfery: nadzoru
od polityki pienieznej, ktéra byta pomocna we wezesniejszych prébach
wyznaczania granic regulacyjnych. Obecnie mozna jedynie twierdzi¢,
ze zasada double separation utrzymuje gléwnie wymiar wewnetrzny — orga-
nizacyjno-personalny, gdyz wewnatrz EBC powotano Rade ds. Nadzoru,
ktérej pracownicy nie moga jednoczesnie bra¢ udziatu w pracach struktur
EBC, ksztattujacych i realizujacych polityke pieni¢zna.

Przy nowym utozeniu granic nadzorczych EBC w aspekcie mikro-
ostroznos$ciowym wspomnie¢ réwniez wypada o szczegdlnie widocznym
w ostatnim czasie wzmocnieniu pozycji klienta rynku ustug bankowych,
ktéry otrzymuje to wzmocnienie takze dzigki przepisom nadzorczym UE,
bowiem w art. g ust. § rozporzadzenia o EBA (podobnie jak w pozosta-
tych rozporzadzeniach o ESA w ramach pozostatych sektoréw rynku
finansowego UE) przewidziano zadania dla EBA w zakresie ochrony
konsumenta, z prawem do zastosowania decyzji interwencyjnych wlacznie.

Trudno wyznaczy¢ granice dla dziatalnosci EBC w zakresie nadzoru
makroostrozno$ciowego, gdyz granica ta jest niezwykle ruchoma w EUB.
Uprawnienia z zakresu nadzoru makroostroznosciowego EBC aktualizuja
si¢ w momencie, w ktérym EBC uzna, ze wskazniki i dziatania makro-
ostroznosciowe zostaly wyznaczone i podjete w paristwach cztonkowskich
w sposéb nazbyt liberalny i nieprzyczyniajacy si¢ do osiagniecia celu sta-
bilnosci finansowej, co mogloby grozi¢ powstaniem ryzyka systemowego
czy makroostrozno$ciowego. Tym samym granicg dla dziatari EBC z tego
zakresu jest interpretacja warunkéw, od ktérych spelnienia zalezy przeje-
cie makroostrozno$ciowej aktywnosci przez EBC. Niewatpliwie jednak
dziatania EBC w tym zakresie sg subsydiarne, gdyz idea i zasada, dajace
si¢ rekonstruowac z regulacji UE (rozporzadzenia o SSM oraz zalecenia
ERRS/3/11),to pierwszeristwo przynaleznosci polityki makroostroznoscio-
wej do kompetencji krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego,

prowadzonej jednak przy uwzglednieniu aktywnosci regulacyjnej ERRS
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i postanowien buforowych dyrektywy CRD IV oraz uwarunkowan m.in.
art. 458 rozporzadzenia CRR.

Prébujac zakresli¢ ksztalt regulacji mikroostroznosciowych i makro-
ostroznosciowych, ktérych rozkwit w odniesieniu do regulacji makroostroz-
no$ciowych przypada po 1 stycznia 2016 1., warto réwniez wzia¢ pod uwage
tendencje normatywne zwigzane z wptywem regulacji mikroostroznoscio-
wych i buforowych na stabilno$¢ finansows nie tylko instytucji finansowych
na rynku finansowym UE, ale réwniez konsumentéw tego rynku. Pierwsza
uwaga dotyczy poszukiwania granic regulacyjnych, wigzanych z ekonomiczna
zasadnoscig rezerwowania nowych czy poszerzania juz istniejacych granic.
Druga dotyczy wiasnie wplywu regulacji nadzorczych na pozycje klienta
rynku ustug finansowych, coraz czgéciej chronionego réwniez w segmencie
bankowym za pomocg norm prawa publicznego o zabarwieniu nadzorczym,
pochodzacych ze szczebla UE. Dobrym przyktadem zmiany paradygmatu
regulacyjnego na rynku finansowym jest m.in dyrektywa nr 2014/17/UE
w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwiazanych z nieruchomosciami
mieszkalnymi*. Kolejnym interesujacym wyzwaniem regulacyjnym dotycza-
cym wszakze réwniez zagadnienia granic regulacji na rynku finansowym,
w tym i w segmencie bankowym, jest coraz silniejszy nurt postulujacy prze-
niesienie takze na grunt prawa rynku finansowego ustaleri i zasad istotnych
dla ochrony praw cztowieka, co, jak si¢ wydaje, moze posrednio wywiera¢
wplyw na ustalanie, interpretowanie i stosowanie przepiséw prawa rynku
finansowego UE, w tym réwniez dotyczacych segmentu bankowego’.

% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE z dnia 4lutego 2014r.
w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwigzanych z nieruchomosciami miesz-
kalnymi i zmieniajaca dyrektywy 2008/48/WE i2013/36/UE oraz rozporzadzenie
(UE) nrrog93/2010, Dz. Urz. UE L 60 z 28 lutego 2014 1., 5. 34.

47 Szeroko na temat praw ekonomicznych i socjalnych po kryzysie finansowym zob. 0. DE
SCHUTTER, 1he role of global governance in supporting human rights: the global food price
crisis and the right to food, [w:] A. NOLAN (red.), Economic and Social Rights after the Global
Financial Crisis, 2014, e-book, Cambridge University Press, s. go—118; A.B. ATKINSON,
Ensuring social inclusion in changing labour and capital markets, Economic Papers 481/
April 2013, European Economy, European Commission 2013, passirm.

45



NOWE ZADANIA I FUNKCJE EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO ...

1.5. Polityka stabilnosciowa Europejskiego Banku
Centralnego i jej granice

Stabilno$¢ finansowa stata si¢ zwlaszcza w czasach po kryzysie finan-
sowym pojeciem wymagajacym szczegélnej, elastycznej, ale jednak norma-
tywizacji. Nigdzie w aktach prawa UE nie mozna spotka¢ legalnej definicji
tego pojecia, co jest zrozumiale z uwagi na wielo$¢ funkgji, jakie spetnia,
bedac raz przestankg nadzorcza, innym razem warunkiem zastosowania
instrumentéw nadzorczych, a jeszcze innym razem zjawiskiem, stanem
czy wartoscig systemu finansowego. Konkretyzujac to pojecie na potrzeby
niniejszej pracy i ustalenia znaczenia pojeciowego polityki stabilnoscio-
wej dla kompetencyjnego sprawdzenia uprawniert EBC w tej dziedzinie
po kryzysie finansowym, warto podja¢ prébe elastycznego okreslenia jej
warunkéw brzegowych. W motywie 1 rozporzadzenia o ERR odnalez¢
mozna ogélne wskazanie, ze: ,Stabilno$¢ finansowa jest podstawowym
warunkiem, ktéry musi zostaé spetniony, aby realna gospodarka mogta
zapewni¢ miejsca pracy, kredyty i wzrost gospodarczy. Kryzys finanso-
wy ujawnit istotne braki w nadzorze finansowym, ktéry nie byl wstanie
przewidzie¢ negatywnych zmian o charakterze makroostroznosciowym
i zapobiec nagromadzeniu si¢ nadmiernych ryzyk w obrebie systemu finan-
sowego”. Stabilno$¢ finansowa moze by¢ rozumiana najszerzej jako brak
kryzysu w systemie finansowym, w tym przypadku w Unii Europejskiej,
jak i prawidlowe funkcjonowanie systemu finansowego UE, w ktérym nie
wystepuje ryzyko systemowe i w ktérym polityka pieni¢zna, nadzorcza
i fiskalna prowadzone sg tak, aby zazebiaé si¢ z celami polityki gospo-
darczej (w UE koordynowanymi jedynie na szczeblu UE), zapewniajac
miejsca pracy, kredyty i wzrost gospodarczy™®.

Jesli polityki pieni¢zna i nadzorcza (mikroostroznosciowa i makro-

ostrozno$ciowa) realizowane przez EBC w EUB nie wydaja si¢ przysparzaé

# Szerzej zob. i por. A.M. JURKOWSKA-ZEIDLER, Bezpieczeristwo rynki...,s. 166—171.
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wigkszych probleméw interpretacyjnych, to polityka stabilno$ciowa EBC
nie jest juz tak jednoznacznym pojeciem i wymaga przyjecia okreslone;
konwencji na potrzeby analiz prowadzonych w niniejszej rozprawie. Wynika
to stad, ze potocznie w szerokim znaczeniu zaréwno polityka pieniezna,
jaki polityka nadzorcza pelnig funkcje stabilnosciowe i prawidlowo reali-
zowane przyczyniajg sie do osiggnigcia stanu stabilnosci finansowej w jej
celowo$ciowym ujeciu. Znakomita wigkszos¢ aktéw prawa UE uchwala-
nych po kryzysie finansowym zawiera swoje stabilno$ciowe uzasadnienie.
Stabilnos$¢ jest niezwykle elastycznym i pojemnym pojeciem i takim
oczywiscie dla reagowania na nieprzewidziane sytuacje awaryjne na rynku
finansowym musi pozosta¢, jednak zasadne wydaje si¢ réwniez ponoszenie
staran rozgraniczenia mozliwych stabilnosci sktadajacych sie na to jedno
zbiorcze pojecie, chocby dla sprawdzenia réznic w stabilnosciowym po-
dejsciu w ramach danych materii oraz wytyczenia kompetencji i zadan
(w niniejszej pracy w odniesieniu do EBC) podmiotéw zaangazowanych
w zmieniajacej si¢ architekturze finansowej w zapewnienie stabilnosci
finansowej na réznych polach, objetych kompetencjami podmiotéw nad-
zorujacych i instytuciji finansowych. W rozprawie za interesujace uznano
odniesienie kompetencji EBC do przyblizonej polityki stabilnosciowe;
w waskim i szerokim ujeciu, w celu podjecia préby uchwycenia istoty
stabilno$ciowej polityki pieni¢znej*’, stabilno$ciowej polityki nadzorcze;j*

czy zaangazowania w rézne dziatania pomocowe i analityczne, szczegélnie

¥ Zob. i por. J. STARK, Prinzipien einer stabilititsorientierten europdischen Geldpolitik,
yZeitschrift fiir Wirtschaftspolitik’2o12, t. 61, nr 2, 5. 123-134.

°0 M. FEDOROWICZ, Stabilnosciowe elementy Europejskiej Unii Bankowej jako podstawa

reformy zadati i funkeji Europejskiego Banku Centralnego oraz Europejskiego Organu
Nadzoru Bankowego, [w:] z. oF1ARsK1 (red.), XXV lat przeobrazer w prawie finan-
sowym i prawie podatkowym — ocena dokonati i wnioski na przysztosé, Szczecin 2014,
s. 691—700.
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mocno powigzane z zapewnieniem stabilnosci finansowej w UEL. Sensu
largo zatem polityka stabilnosciowa obejmuje zaréwno polityke pieniez-
na, stabilnosci cenowej, jak i polityki nadzorcze (mikroostroznosciows
i makroostroznosciowa) realizowane w EUB przez EBC, jak réwniez
wszelka dziatalnos¢ EBC mieszczacy si¢ w zakresie jego celéw i zadan
traktatowych, wyrazonych w prawie pierwotnym i pochodnym.

W tym wigc szerokim znaczeniu polityka stabilnosciowa koncentruje
si¢ zaréwno na indywidualnych instytucjach finansowych, ryzyku systemo-
wym, ktére moze by¢ generowane przez zespoty instytucji finansowych,
w calym systemie finansowym oraz szeroko pojetej ekonomii*2. W lite-
raturze i piSmiennictwie wskazuje si¢, ze ze wzgledu na wieloznaczno$¢
analizowanego terminu polityka stabilnosciowa posiada ,wielowymia-
rowsg naturg”, co przejawia si¢ — w odréznieniu od polityki monetarne;
— w gorzej mierzalnym zakresie przedmiotowym (polach) tej polityki®.
Pojawiajace si¢ ogdlne definicje polityki stabilnosciowej, nieodnoszace
si¢ wylacznie do EBC, akcentuja jej charakter jako dobra publicznego,
dyfuzyjny charakter uwzgledniajacy jej korzysci i interesy oraz okreslony
stopien politycznego salience™.

Z kolei pod pojeciem polityki stabilnosciowej EBC sensu stricto
mozna zaproponowaé, aby rozumie¢ te dziatania EBC, ktére dotycza jego
aktywnos$ci w ramach wybranych postanowienl regulacji ,Szesciopak”,
EMS i ELA, a takze te, ktére podejmowane sag w ramach SRM. Z po-
lityka stabilnosciowa EBC w sposéb szczegélny koresponduja réwniez

51

Np. o unijnych regulacjach fiskalnych jako pomoscie miedzy EBC a rzadami padstw
cztonkowskich zob. cH. scHALCK, Coordination on Fiscal Policies: A Necessary Step To-
ward a Fiscal Union, ,CESifo Forum” 2012, nr 1, 5. 24; zob. tez uwagi o charakterze
aktywnosci EBC — w. scHELCKLE, European Fiscal Union: From Monetary Back Door
to Parliamentary Main Entrance, ,CESifo Forum” 2012, nr 1, 5. 28.

*2 G. SCHERF, Financial Stability Policy in the Euro Zone [electronic resource]: The Political

Economy of National Banking Regulation in an Integrating Monetary Union, Wiesbaden,
Springer 2014, s. 56.
53 Ihidem,s. 44.
54 Por. ibidem, s. 52 in.
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postanowienia traktatowe dotyczace zakazu no-bail out (art. 125 TTUE)
oraz zakazu pokrywania deficytéw budzetowych paristw cztonkowskich
przez EBC i KBC (art. 123 TfUE). Trzeba tez podkresli¢, ze EBC moze
wylacznie wspiera¢ ogdlne polityki gospodarcze w UE, o ile nie narusza
to celu stabilno$ci cenowej, bowiem zgodnie z art. 120 TTUE, to pafistwa
cztonkowskie prowadza swoje polityki gospodarcze. Analiza tych zagad-
nier, ujetych w klamre polityki stabilnosciowej sensu stricto pozwoli z jednej
strony na dokonanie ustalen, jakie nowe uprawnienia i kompetencje zyskat
EBC po kryzysie finansowym w ramach wskazanego normatywnego,
powstatego zwlaszcza po kryzysie finansowym regulacyjnego wycinka
spraw, a po drugie, pozwoli sprawdzi¢ polaczenia i interakcje miedzy
powolanymi instrumentami antykryzysowymi w §wietle odnosnych posta-
nowieri TfUE. T jakkolwiek tylko SRM jest elementem sktadowym EUB
i w tym formalnym sensie méglby samodzielnie przynaleze¢ do polityki
stabilnos$ciowej sensu stricto oraz podlega¢ analizie z punktu widzenia
kompetencyjnego, opiniodawczego czy nadzorczego zaangazowania
EBC, to jednak zar6wno EMS, jak i ELA (European Liquidity Assistan-
ce— awaryjne wsparcie ptynnosciowe) tak mocno dopetniajg i dookreslajg
istote polityki stabilnosciowej w UE i tworza szans¢ na wspomagajace
dziatanie EUB, Ze z tego funkcjonalnego punktu widzenia nieodzowne
wydaje si¢ taczne ujecie tej problematyki, co ma réwniez swoje uzasad-
nienie formalnoprawne, wiazane z powstajaca faktyczng UGIW i, jak

przyblizono powyzej, jej czastkowymi elementami.

1.6. Uwagi kotricowe

Podjeta w niniejszych rozwazaniach préba teoretycznego dookreslenia
poje¢ zwigzanych z nowymi czy tylko zmodyfikowanymi w wyniku powo-
tania ESNF i EUB oraz EMS obszarami aktywnosci EBC utatwia¢ moze
proces dyskusji nad analiza nowych celéw, zadan, kompetencji, a wigc réwniez

49



NOWE ZADANIA I FUNKCJE EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO ...

funkeji EBC, jak i redefinicja czy odswiezeniem w nowych warunkach
normatywnych dotychczasowych ustalert doktryny prawa w tym zakresie.

Mozna oczywiscie odpowiadajac na pytanie o granice dziatalnosci EBC
zastanawiac si¢, czy delimitacja taka jest jeszcze potrzebna i jakim stuzy
celom, czy daje si¢ jeszcze niekontrowersyjnie i precyzyjnie wyznaczy¢
granice réznych, w tym zwlaszcza nowych aktywnosci EBC, czy tez nie
nastapito juz by¢ moze zjawisko ,zazebiania si¢” granic dziatalnosci r6z-
nych instytucji czy to pod wptywem luk tetycznych systeméw prawnych
i ewentualnych niewydolnosci systemu, czy tez pod wptywem zmieniajace;
si¢ btyskawicznie sytuacji gospodarczo-finansowej na rynku finansowym
i w systemie finansowym UE. Powstaje tez pytanie, czy obarczanie jedne;j
instytucji, ktéra ma stanowic¢ panaceum na wszystkie finansowe bolaczki
UE, nie spowoduje instytucjonalno-systemowego wyczerpania zdolnosci
adaptacyjnych w systemie prawa UE, w tym w szczegélnosci w systemie
prawa finansowego i rynku finansowego UE, gdyz w czasach pokry-
zysowych jest to szczegélnie newralgiczny obszar badawczy dla nauki
i praktyki, a takze dla wszystkich szeroko pojetych uczestnikéw wydarzen
na rynku finansowym UE i szerzej réwniez w systemie finansowym UE.

Chcac okresli¢ nowg rolg i znaczenie EBC na rynku finansowym
UE i dla stabilnosci catego systemu finansowego UE, nalezy nie tylko
tworzy¢ nowe i redefiniowaé dotychczasowe kompetencje i funkgje, ale
réwniez wskazywaé na przestanki, od ktérych zalezy ich stosowanie
w czasie oraz ich zakres.

Niewatpliwie najbardziej przejrzyste wydajg si¢ zasadniczo granice
normatywnedla polityki pieni¢znej EBC, a najwigcej probleméw w teorii
i praktyce tworzga nowe, z punku widzenia ukonstytuowania si¢ EUB, po-
lityki, nadzorcza w filarze mikroostroznosciowym i réwniez makroostroz-
nosciowym, ktérych Zimes w przypadku nadzoru makroostroznosciowego
w duzym stopniu moze by¢ uzalezniony od prawidlowego (w ocenie
EBC) dziatania krajowego nadzorcy makroostroznosciowego. Wskazac

jednak réwniez nalezy, ze analiza orzeczeri TSUE w sprawach Pringle
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i Gauweiler w sposéb szczegdlny uprawnia do podjecia problematyki
granic zwlaszcza polityki pienieznej i stabilnosciowej EBC.

Polityka stabilnosciowa i jej powstanie nie jest oczywiscie powigzane
z powstaniem EUB, gdyz polityka ta ksztaltowala si¢ juz duzo wezesniej,
ale niewatpliwie ta wlasnie polityka w ostatnim czasie moze by¢ uznawana
za najpotrzebniejsze tto normatywne do realizacji uprawnieri EBC w EUB
i pozwala zrozumie¢ zmiang¢ funkcji EBC — gléwnego zarzadzajacego
polityka stabilnosciows sensu largo w UE.

Pilnowaniem granic wyréznionych trzech obszaréw aktywnosci EBC
w ujeciu wertykalnym zajmuje si¢ oczywiscie sam EBC i krajowi nadzorcy
czy KBC, ktérzy moga by¢ wspierani w tym dziele przez EBC, a w razie
zaistnienia sporu — réwniez przez Trybunat Sprawiedliwosci Unii Euro-
pejskiej (TSUE) i, co bedzie przedmiotem rozwazan w piatym rozdziale
opracowania, takze — cho¢ nie jest to zagadnienie niepozbawione dyskusji
— przez sady krajowe. Z kolei granice aktywnosci EBC w ujeciu horyzon-
talnym, ujmowanym jako rozdzielenie polityki nadzorczej od pieniezne;
i stabilnosciowej na szczeblu UE, staja si¢ przedmiotem zainteresowania

TSUE, jesli nastapitoby przekroczenie kompetencii przez EBC.
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II. Uprawnienia Europejskiego Banku
Centralnego w zakresie polityki pienigzinej

2.1. Uwagi wstgpne

Jak juz wspomniano, polityka pieni¢zna stanowi — jak na razie — je-
dyna polityke EBC, ktéra zostata wyraznie uwzgledniona i precyzyjnie
uregulowana bezposrednio w TfUE (art. 3 i art. 127 — 144 TfUE) oraz
w Statucie ESBC i EBC jako nalezaca do wylacznych kompetencji UE
(EBC). Z racji takich precyzyjnych podstaw prawnych polityka pieni¢zna
w UE w strefie euro jest jednolita i jednolicie rozumiana oraz prowadzona
we wszystkich panstwach cztonkowskich strefy wspélnej waluty euro,
stanowigc o intensywnej integracji monetarnej w tej strefie.

Integracja monetarna w panistwach cztonkowskich strefy wspdlne;
waluty exro obejmuje integracj¢ instytucjonalng, funkcjonalng i proce-
duralng, ktére to rodzaje integracji monetarnej uwzglednia¢ powinny
zasade niezalezno$ci EBC. Integracja monetarna w aspekcie instytucjo-
nalnym tlumaczona jest wylacznoscia ksztattowania polityki pieniezne;
przez EBC w ramach obszaru wspélnej waluty exro z mozliwoscia
wykorzystania KBC jako ogniw wykonawczych decyzji zapadajacych
na szczeblu EBC.Z kolei integracja monetarna banku centralnego
w znaczeniu funkcjonalnym oznacza, ze w zakresie dziatan i obszaréw
objetych ksztattowaniem i realizacja polityki pienieznej wiasciwy jest
EBC. Natomiast integracja monetarna banku centralnego w znaczeniu
proceduralnym oznacza z jednej strony zaangazowanie organéw KBC,
a zwlaszcza prezeséw KBC, w proces decyzyjny w Radzie Zarzadzajacej
EBC, a z drugiej strony, powigzania procedur EBC istotnych z punktu
widzenia realizacji polityki pieni¢znej z procedurami KBC.

Jednym z najistotniejszych komponentéw polityki pieni¢znej i norma-

tywna gwarancja integracji monetarnej w UE jest traktatowe ujecie zasady

52



MAGDALENA FEDOROWICZ

niezaleznosci EBC w ustalaniu i realizacji polityki pieni¢znej w ESBC.
Z drugiej strony fakt istnienia niezaleznosci banku centralnego nie moze
oznaczaé braku jego odpowiedzialnosci. Zagadnienie odpowiedzialnosci
banku centralnego wiaze si¢ nierozerwalnie z jego niezaleznoscia i jako
silnie powiazane z odpowiedzialnoscig za ksztaltowana polityke znaj-
dzie swoje rozwinigcie w dziale poswigconym odpowiedzialnosci EBC
za polityke pieniezna.

Podstawowym celem dziatania EBC jest utrzymanie stabilnego po-
ziomu cen w ESBC, a cel gospodarczy artykulowany réwniez w art. 127
T{UE jest wylacznie celem positkowym i subsydiarnym wzgledem celu
monetarnego. Pogodzenie tych dwéch celéw stanowi wazne i odpowie-
dzialne zadanie dla EBC. Z jednej strony bankowo$¢ centralna musi
dba¢ o utrzymanie inflacji na okreslonym poziomie, a z drugiej strony
positkowo wspiera¢ gospodarcze cele ESBC, co okazato si¢ szczegdlnie
trudne w czasach kryzysu finansowego, w sytuacji, w ktérej trawiony
brakiem ptynnosci sektor bankowy rynku finansowego UE w paristwach
cztonkowskich podlegat finansowemu zasileniu przez rzady paristw czlon-
kowskich. Ow od wielu lat podnoszony problem relacji miedzy celami
wspdtczesnej bankowosci centralnej z niezaprzeczalnym, fundamentalnym
i pierwszoplanowym dla stabilnosci finansowej celem monetarnym EBC
podlega obecnie prébom rozwigzania wtasnie w ramach przybierajacej
finalny ksztalt stabilnosciowej UGiW. Umieje¢tne balansowanie migdzy
celami wyrazonym w art. 127 TfUE stanowi réwniez o stabilnej poli-
tyce pienieznej EBC. Szczegdlnie widoczne staly si¢ w czasie kryzysu

i w okresie postkryzysowym zwiazki polityki pieni¢znej EBC wiasnie
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z polityka makroostrozno$ciowy i stabilno$ciowg nakierunkowanymi

na osiggnigcie celu stabilnosci finansowe;j™.

2.2. Instrumenty polityki pienieznej Europejskiego
Banku Centralnego

Dla ksztaltowania jednolitej polityki pieni¢znej EBC wyposazono
w instrumenty wspomagajace szybki proces, ktérego fundamentalnym
celem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Wsréd instrumentéw
tych wspomnie¢ nalezy zwtaszcza o prowadzeniu polityki stép procen-
towych, ustalaniu zasad operacji otwartego rynku, utrzymywaniu rezerw
obowigzkowych czy operacjach standing facilities.

Zgodnie z art. 12 ust. 1 Statutu EBC i ESBC prawem EBC jest zwra-
canie si¢ do krajowych bankéw centralnych o przeprowadzenie operacji
stanowigcych czgs$¢ zadan ESBC. Uzyty w przepisie termin ,zwracanie”
mozna rozumieé¢ jako mozliwosci natozenia przez EBC obowiazku re-
alizacji okreslonych zadan na KBC dla osiagniecia celow ESBC3.

Realizujac cele polityki pieni¢znej, na podstawie art. 19 Statutu ESBC
i EBC, EBC ma prawo zada¢ od instytucji kredytowych w panstwach
cztonkowskich utrzymywania obowigzkowych rezerw na rachunkach EBC
i krajowych bankéw centralnych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze EBC moze
zazadad, zeby instytucje kredytowe utrzymywaty rezerwy minimalne albo
bezposrednio w EBC, albo w krajowych bankach centralnych, co bezpo-

% M.in. o tych zaleznos$ciach zob. zwlaszcza D. GIANNONE, M. LENZA, H. PILL, L. RE-
ICHLIN, Macroprudential Policy and Monetary Policy: Some Lessons from the Euro Area,
[w:] s. CLASESENS, D.D. EVANOFF, G.G. KAUFMAN, L.E. KODRES (red.), Macroprudential
Regulatory Policies. The new road fo financial stability, New Jersey-London 2012,
S. 103—118; J. STARK, Prinzipien einer stabilititsorientierten europdischen Geldpolitik,
yZeitschrift fiir Wirtschaftspolitik’2o12, t. 61, nr 2, 5. 123-134.

°¢ Zob. B. ZIMMERMANN, Die nationalen Zentralbanken als Bestandteile des Europiischen
Systems der Zentralbanken. Folgen der Integration, Wiirzburg 2000, s. 84.
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$rednio uregulowano w aktach prawnych dotyczacych rezerw obowiazko-
wych.Za weryfikacje doktadnosci i jakosci informacji dostarczanych w celu
wykazania zgodnosci z obowigzkiem utrzymania rezerwy obowigzkowej
przez instytucje kredytowe obarczono uczestniczace KBC.

Zgodnie z art. 18. ust. 1 Statutu ESBC 1 EBC, zaréwno EBC, jak
i KBC moga dokonywaé wiasciwe zabezpieczonych operacji kredy-
towych z instytucjami kredytowymi oraz innymi uczestnikami rynku.
Ponadto, na podstawie art. 18 ust. 2 Statutu ESBC i EBC, EBC jest
upowazniony do okreslenia ogélnych zasad dokonywania przez siebie
lub KBC operacji na otwartym rynku i operacji kredytowych, w tym
ogtaszania warunkéw, na jakich sg one gotowe dokonywaé powyzszych
operacji. Warto zauwazy¢, ze sposéb ujecia art. 18 Statutu ESBC i EBC
jest na tyle ogélny, ze obejmuje zréznicowane przejawy tego instrumen-
tu polityki pieni¢znej, jakimi s3 instrumenty polityki refinansowania®’,
a takze — co zostato mocno zaakcentowane w orzeczeniu TSUE w spra-
wie Gauweiler — stosowanie $rodkéw, ktérych celem jest przywrécenie
dzialania instrumentéw polityki pieni¢znej w razie zajscia okolicznosci,
ktére znaczaco zmieniajg normalne funkcjonowanie kanaléw transmisji
polityki pienieznej®. Dzigki takiej regulacji EBC dysponuje stosunko-
wo duzym obszarem regulacyjnym z punktu widzenia okreslenia jego
jednolitej europejskiej polityki refinansowania. To EBC jest bowiem
dysponentem kompetencji do okreslania tej polityki i w zaleznosci od spo-
sobu wykorzystania tej kompetencji, a wigc sposobu okreslenia ogdlnych
zasad dokonywania wskazanych powyzej operacji, KBC mogg cieszy¢ si¢
szersza lub skromniejsza swoboda decyzyjna. Interesujacym przyktadem
niekonwencjonalnych operacji monetarnych stat si¢ zapowiedziany pro-
gram skupu przez EBC obligacji skarbowych emitowanych przez paristwa
strefy euro z dnia 6 wrzesnia 2012 ., ktéry nazwano Outright Monetary

*7 G. GALAHN, Die Deutsche Bundesbank im Prozefs der Europdischen Wihrungsintegration,
Berlin—New York 1996, s. 204.

% Wyrok TSUE z dnia 16 czerwca 2015 r. w sprawie C—62/14 (Gauweiler), http://
eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A62014CJo062
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Transactions (bezwarunkowe transakcje monetarne, OMT). Program ten
wzbudzit problemy interpretacyjnie, wigzane wiasnie z okresleniem granic
prawnych dla polityki pieni¢znej i instrumentéw polityki pienieznej EBC
oraz ich rozgraniczenia od §rodkéw polityki gospodarczej, znajdujacych
si¢ poza zakresem mandatu EBC, jak i zwlaszcza problemem ograniczen
kompetencyjnych EBC w sytuacjach nadzwyczajnych.

Zgodnie z art. 18 ust. 1 Statutu ESBC i EBC, EBC i KBC mogg pro-
wadzi¢ operacje otwartego rynku i operacje kredytowe, ktére beda wyrazone
w innej niz exro walucie. Podobnie jak w sytuacjach odnoszacych si¢ polityki
refinansowania i operacji otwartego rynku, na podstawie art. 18 ust. 2, EBC
okresla ogélne zasady dokonywania przez siebie lub KBC tych operacji, opie-
wajacych na sumy w walutach innych niz euro. Ponadto, na podstawie art. 23
Statutu ESBC 1 EBC, EBC i KBC moga nabywa¢ i zbywa¢, za gotéwke
i na kredyt, wszystkie rodzaje rezerwowych aktywéw walutowych i metale
szlachetne. Przywolane postanowienia stanowia wyczerpujace podstawy
prawne dla prowadzenia polityki walutowej z paristwami trzecimi w spo-
s6b zapewniajacy stabilizacje rozwoju kurséw walutowych i wyréwnanie
wystepujacych réznic poziomu oprocentowania. W ramach instrumentéw
polityki walutowej dopuszczalne jest réwniez postugiwanie si¢ swapami
walutowymi i polityka interwencyjna. Jak mozna uznaé, przyznanie przez
TSUE w orzeczeniu w sprawie Gauweiler, ze program OMT skupu przez
EBC obligacji skarbowych emitowanych przez panistwa strefy euro miesci sie
po pierwsze, w zakresie kompetencji z zakresu polityki pieni¢znej i nie jest
srodkiem polityki gospodarczej, a po drugie, iz nie narusza zakazu monety-
zacji dtugu z art. 123 TfUE, koncentrowato si¢ na rozwinigciu dwéch linii
argumentacyjnych. W pierwszej z nich z jednej strony stusznie akcentowano
fundamentalne znaczenie zasady proporcjonalnosci jako istotnego elementu
w procesie kwalifikowania srodkéw EBC jako przynalezacych do polityki
pienieznej, a z drugiej, zasadnie przyblizano, ze srodek polityki pienieznej nie
staje si¢ $rodkiem polityki gospodarczej wylacznie z tego prostego powodu,
iz moze wywiera¢ skutki posrednie na polityke gospodarczg Unii i paristw
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cztonkowskich. Z kolei w drugiej grupie argumentéw, prezentowanych
w opinii Rzecznika Generalnego TSUE Pedra Cruza Villalona podnoszono,
ze ,aby srodek stosowany przez EBC faktycznie wpisywat si¢ w ramy polityki
pienieznej, musi w konkretny sposéb stuzy¢ gléwnemu celowi utrzymania
stabilnosci cen, oile przejawia si¢ za pomoca jednego z instrumentéw polityki
pienieznej wyraznie przewidzianych w traktatach oraz nie podwaza nakazéw
dyscypliny fiskalnej i zasady braku wspétodpowiedzialnosci”. Orzeczeniem
w sprawie Gauweiler TSUE przyblizyt m.in., Ze istotna jest réwniez intencja
EBC ogloszenia programu, stuzacego realizacji celu polityki pienieznej, czy
w tym przypadku bardziej przywréceniu kanatéw transmisji polityki pienieznej,
co jednak nie zwalnia z obowiazku monitorowania i analizy tresci programu.
Stusznie uznano tym samym, ze granice aktywnosci EBC ustalane by¢ musza
w monitorowaniu i poszanowaniu zasady proporcjonalnosci, a — co szczegdlnie
istotne dla rozwazan prowadzonych w niniejszej monografii — fakt wptywu
stosowanych $rodkéw na polityke gospodarcza nie oznacza jeszcze zmiany
kwalifikacji uzytego srodka polityki pienieznej na srodek polityki gospodarczej.
Wiarto w tym miejscu powtdrnie wspomnied, ze przeciez celem dziatania EBC
jest réwniez, zgodnie z art. 127 ust. 1 TfUE, wspieranie ogélnych polityk go-
spodarczych w Unii, bez uszczerbku jednak dla celu stabilnosci cenowej. Dla
monitorowania granic polityki pienieznej w przyszlosci istotne znaczenie ma
zatem po pierwsze, umiejetne stosowanie zasady proporcjonalnosci i analizo-
wanie instrumentéw polityki pieni¢znej przez kryteria zasady proporcjonal-
nosci i po drugie, odnalezienie réznic miedzy zgodna z traktatem aktywnoscia
EBC wspierajaca ogélne polityki gospodarcze Unii a dziataniami EBC, ktére
polegatyby na zastosowaniu §rodkéw polityki gospodarczej, wplywajacych
bezposrednio na zrédta finansowania danych paristw cztonkowskich czy
ratowanie paristw strefy euro przez uwspdlnotowienie dtugéw paristw, ktére
nie bylyby zgodne z traktatami.

Za cenne instrumentarium ksztaltowania polityki pieni¢znej uwazane
sg zwlaszcza operacje otwartego rynku i realizowanie przez EBC funkeji

pozyczkodawcy ostatniej instanciji (choé¢ funkcja ta nie ma wyraznego
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umocowania traktatowego, a zarazem podlega ostatnio ozywionej analizie)
i s3 one okreslane mianem nowoczesnych instrumentéw polityki pieni¢z-
nej”. Trzeba jednak zwréci¢ uwage, ze tradycyjna funkcja pozyczkodawcy
ostatniej instancji bankowosci centralnej, wyrazajaca si¢ m.in. za pomoca
awaryjnego wsparcia ptynnosciowego (ELA), wykazuje podobieristwa
zaréwno do instrumentéw polityki pieni¢znej, jak i (jak ujmowane jest
w niniejszej pracy i prezentowane, jednak wylacznie w zakresie ELA,
w rozdziale czwartym) do polityki stabilnosciowej. Powodem takiego
rozgraniczenia jest funkcja, ktora petni¢ moze ELA, bowiem za pomocy
tej instytucji realizowana moze by¢ réwniez dbatos¢ o system finansowy
i jego stabilnos¢. Jak przybliza sie, jesli ELA kierowana bytaby do systemu
bankowego czy kilku bankéw, to nie réznitaby sie w zasadzie od operacji
otwartego rynku, stanowigc instrument polityki pieni¢znej, jesli natomiast
do jednego banku, to stanowitaby instrument wsparcia stabilno$ciowego
bankowosci centralnej, uyjmowany jednak odrebnie od polityki pieni¢znej®.

Kompetencje EBC z zakresu polityki pienieznej byly w sposéb szczegélny
i niestandardowo wykorzystywane przez EBC w czasie kryzysu finansowego
i bezposrednio po nim®. Europejski Bank Centralny zadecydowat bowiem
m.in. o wprowadzeniu bezwarunkowych transakcji monetarnych na wtérnych

rynkach obligacji skarbowych w Eurosystemie czy wprowadzit programy

*% D.G. MAYES, The lender of last resort in the safety net,[w:] D. MAYES, R. PRINGLE, M. TAYLOR

(red.), Towards a new framework for financial stability, Central Banking Publications Ltd
20009, 5. 354 1 n.; zob. tez o powigzaniach LLR z EMS w nowej architekturze finansowej
K. HU, The Institutional Innovation of the Lender of Last Resort Facility in the Eurozone,
,Journal of European Integrtion” 2014, nr 7, t. 36, s. 638; W. BUITER, E. RAHBARI, Zhe
European Central Bank as lender of last resort for sovereigns in the Eurozone, , The Journal
of Common Markets Studies” 2012, t. 50, nr 2, Supplement, s. 6-35.

% Dyskusja za: D. KADEUBOWSKI, Bezpieczeristwo rynku finansowego — rola Narodowego

Banku Polskiego, http://www.repozytorium.uni.wroc.pl/Content/37120/03_Da-
riusz_Kadlubowski.pdf, (14.12.2015), s. 6 i n.

Zob. zwlaszcza F. ESER i inni, The use of the Eurosystem’s monetary policy instruments
and operational framework since 2009, Occasional Paper Series nr 135/ August 2012,
Frankfurt am Main 2012, s. 5, 10, 13, 32. http://www.ecb.int/pub/pdf/scpops/
ecbocp13s.pdf (10.10.2015); x. RUCKRIEGEL, Das Verhalten der EZB wihrend der
Finanzmarktkrise(n), ,, Wirtschaftsdienst” 2011, nr 2, s. 111.
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zakupu zabezpieczonych obligacji (ang. Covered Bonds Purchase Programme,
CBPP) oraz programy dotyczace rynkéw papieréw wartosciowych (ang.
Securities Markets Programmes, SMP). Niewatpliwie takie aktywnosci EBC
przyczynily sie do ztagodzenia skutkéw kryzysu i wspomozenia stabilnej polityki
pienieznej w Eurosystemie. Europejski Bank Centralny radzit sobie réwniez
z czasowymi problemami ptynnosciowymi w sektorze bankowym za pomoca
dtugoterminowych operacji refinansujacych (ang. Long Term Refinancing
Operations, LIRO). Zreszta warto podkresli¢, ze dynamicznie prowadzona
przez EBC polityka pieniezna byta® ijest nadal stusznie kontynuowana,
a'w podejmowanych decyzjach wykorzystuje sie gléwnie wlasnie instrument

stép procentowych operacji otwartego rynku oraz operacji refinansujacych®.

2.3. Zasada niezaleznosci Europejskiego Banku
Centralnego w realizowaniu polityki pieni¢znej

Zasad¢ niezaleznos$ci EBC w jej czterech aspektach: organizacyj-
nym, funkcjonalnym, personalnym i finansowym okresla art. 130 TfUE
iart. 7 Statutu ESBC 1 EBC. Jest to fundamentalna zasada wspétczesne;
bankowosci centralnej, ktérej gléwna ideq jest, aby decyzje w sprawach
polityki pieni¢znej podejmowane byly wytacznie przez banki centralne
(EBC i KBC) jako podmioty wyspecjalizowane w prowadzeniu tej

62O dynamicznej i aktywniejszej roli EBC w czasie kryzysu: T. STRAUBHAAR, H. VOPEL,
Euro und Finanzkrise: Sollte die EZB ihre Aufgabe iiber die Inflationsbekimpfung hinaus
erweitern?, Jfo Schnelldienst” 2012, nr 2, 5. 6; R. HICKEL, Euroland bald abgebrannt: die
Wiihrungsunion am Scheideweg, ,Blitter fiir deutsche und internationale Politik”2012,
t.57,8. 53—62.

6 Zob. m.in. decyzje w sprawie polityki pieni¢znej EBC z 5 czerwca 2014 r.: https://
www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2014/html/pr140605.pl.html oraz uwagi na ten
temat zawarte w opracowaniu K. LANNOO, Bank State Aid under BRRD and SRM,
,European State Aid Law Quarterly” 2014, nr 4, s. 635.
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polityki, niepodlegajace wplywom gremiéw i instytucji rzadowych, tak
na szczeblu panstw czlonkowskich, jak i na szczeblu UE.

Zasada niezaleznosci odnosi si¢ do polityki pienieznej prowadzone;
przez EBC. Jej istotg jest to, ze od strony negatywnej formutowany jest
zakaz ingerowania w wykonywanie uprawnien, zadan i obowigzkéw EBC
i KBC, a ponadto ani cztonkowie organéw decyzyjnych tego banku nie
zwracaja si¢ o instrukeje, ani ich nie przyjmuja od instytucji, organéw
ani jednostek organizacyjnych Unii, rzadéw panstw cztonkowskich, ani
jakiegokolwiek innego organu. Zasada ta uj¢ta jest tak samo w stosunku
do EBC i czlonkéw jego organéw decyzyjnych. Istotne przy prawnym
ujeciu tej zasady jest to, ze jej stosowanie dotyczy wykonywania upraw-
nien oraz zadan i obowigzkéw, ktére zostaty KBC i EBC powierzone
traktatami i Statutem ESBC i EBC. W negatywnym aspekcie zasada ta
oznacza, ze instytucje, organy i jednostki organizacyjne UE oraz rzady
panistw cztonkowskich powinny zaniecha¢ wywierania wptywu na czton-
kéw organéw decyzyjnych EBC i KBC. W znaczeniu pozytywnym,
wyzej wymienione podmioty maja obowiazek poszanowania tej zasady
i czynienia wszystkiego, co stuzy¢ bedzie jej respektowaniu®.

Wprowadzenie EUB wywotalo potrzebe redefinicji zasady niezalez-
nosci, ktéra — jak si¢ wydaje — poddana zostata normatywnej i doktrynalne;
ewolucji. Do momentu powotania SSM zasadg niezaleznosci analizowano
z punktu widzenia realizacji polityki pieni¢znej w ESBC. Po powotaniu
SSM, obok zasady niezaleznosci wiazanej z polityka pieniezna, pojawia si¢
réwniez zasada niezaleznosci dotyczaca polityki nadzorczej EBC. Warto
wspomnieé, ze w EBC funkcjonowat przed powotaniem SSM normatywny
rozdziat polityki pienieznej od polityki nadzorczej(zasada double separa-

tion).Na marginesie warto doda¢, ze w paristwach Eurosystemu nadzér

6 Regulacje takie i dyskusje na temat optymalnego zapewnienia niezaleznosci naro-
dowego banku centralnego, zwlaszcza od krajowych rzadéw, zostaty wprowadzone
w innych panstwach UGIW, zob. zwlaszcza M. AHBE, Europdische Wikhrungsintegration:
konventionelle Woblfahrtsanalyse versus politisch-okonomische Kooperationsproblematik,
Frankfurt am Main 1992,s. 1701 n.
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bankowy sprawowaly jednak krajowe organy nadzoru nad bankami czy
to bedace organami wyspecjalizowanymi, czy tez zintegrowanymi orga-
nami nadzoru nad rynkiem finansowym, jak i KBC, ktére petnity nadzér
nad bankami, w zaleznosci od modelu nadzoru nad sektorem bankowym
przyjetym w danym panstwie czlonkowskim. Obecnie natomiast z racji
wprowadzenia EUB zasada niezaleznosci musi by¢ réwniez analizowana
w odniesieniu do dziatan EBC w ramach nadzoru ostroznosciowego
w aspekcie mikroostroznosciowym i makroostroznosciowym, co mimo
wprowadzenia wewngtrznych, odrebnych organéw w EBC odpowiedzial-
nych za polityke nadzoru redefiniuje zasade double separation w aspekcie
instytucjonalnym. Pojawia si¢ réwniez kwestia zapewnienia niezaleznosci
EBC,w tym zwlaszcza wzmocnienia niezaleznosci operacyjnej EBC* w jego
dziataniach z zakresu polityki pieni¢znej i nadzorczej w zwigzku z, jak si¢
wydaje, modyfikacja zasady double separation®. Szerzej zagadnienia dotyczace
ujecia zasady niezalezno$ci w dziataniach nadzorczych w ramach EUB

w jej nadzorczym filarze poruszane sa w kolejnym rozdziale opracowania.

2.4. Uwagi koricowe

Polityka pieni¢zna jest jednolita w EUB, asymetria regulacyjna do-
tyczy wylacznie polityk gospodarczych, réznych w réznych padstwach
cztonkowskich strefy euro, a takze réznych z punktu widzenia odr¢gbnych

% c. Bor10, Central Banking Post-Crisis: What Compass for Uncharted Waters?, [w:] cH.
GOODHART, D. GABOR, J. VESTERGAARD, 1. ERTURK (red.),Central Banking at a Cros-
sroads, Anthem Press London—New York 2014, s. 200.

6 Na ten temat zob. i por. m.in.: U. NEYER, T. VIETEN, Die neue européische Bankenaufsicht — eine
kritische Wiirdigung, ,Credit und Capitalmarkets”, rocznik 47,zeszyt 2,5. 355 1 356; 0 koordy-
nacji nadzoru i polityki monetarnej zob. uwagi T. BECK, D. GROS, Monetary Policy and Banking
Supervision: Coordination Instead of Separation, ,CESifo Forum” 2012, nr 4,s. 371 38; m.in.
o roli EBC w zwalczaniu kryzysu finansowego zob. cH. HERRMANN, Die Bewiiltigung der
Euro-Staatsschulden-Krise an den Grenzen des deutschen und europaischen Wahrungsverfassung-
srechts, ,Europidische Zeitung fiir Wirtschaftsrecht” 2012, nr 21, 5. 805 i n.
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kultur prawnych, zwigzanych z ksztattowaniem i realizacja polityki gospo-
darczej oraz wieloscia podmiotéw zaangazowanych w procesy koordynacji
polityki gospodarczej w paristwach cztonkowskich.

Sposréd wszystkich trzech polityk EBC analizowanych w niniejszym
opracowaniu tylko polityka pieni¢zna ulegta normatywnemu i faktyczne-
mu ujednoliceniu na szczeblu UE, jej ksztattowanie i realizowanie nalezy
bowiem do kompetencji wytacznych UE.

Pojawiajace si¢ ostatnio glosy nawotujace do prowadzenia ,stabilnosciowo”
zorientowanej polityki pienieznej przez EBC stanowia prébe usanowania
asymetrii regulacyjnej miedzy polityka pieni¢zna a zréznicowanymi w UE po-
litykami gospodarczymi. Problem ten podejmuje si¢ zwlaszcza w dokumentach
towarzyszacych procesowi reformowanej wiasnie, faktycznej UGIW, w ktérej
przewiduje si¢ wzmocnienie kryteriéw konwergencji i $cislejsza koordynacje
polityk gospodarczych jako komponentéw niezwykle istotnych i normatywnie
relewantnych (art. 119 TfUE) dla prowadzenia bezpiecznej i trwale stabilne;
polityki pieni¢znej przez EBC. Problemy te rozwaza réwniez w orzecznic-
twie TSUE, zwlaszcza w orzeczeniu w sprawie Gauweiler, probujac okresli¢
kryteria pomocne w delimitacji instrumentéw polityki pienieznej EBC od,
nieobjetych mandatem EBC, $rodkéw polityki gospodarcze;.
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III. Uprawnienia Europejskiego Banku
Centralnego w zakresie polityki nadzorczej

3.1. Uwagi wstgpne

Do momentu powotania EUB z SSM EBC posiadal szczatkowe
uprawnienia i to raczej natury konsultacyjnej z zakresu nadzoru ostroz-
nosciowego. Zgodnie z art. 25 ust. 1 Statutu ESBC i EBC, EBC jest
uprawniony do wyrazania opinii i udzielania konsultacji Radzie, Komisji
i whasciwym organom panstw cztonkowskich w sprawie zakresu i stoso-
wania ustawodawstwa Unii odnoszacego si¢ do nadzoru ostroznosciowego
nad instytucjami kredytowymi i do stabilnosci systemu finansowego.

Polityka nadzorcza EBC i przejecie przez EBC funkcji organu nadzoru
mikroostroznosciowego i réwniez czasami makroostroznosciowego w SSM
stanowi niewatpliwie novum regulacyjne w architekturze finansowej UE
ostatnich lat. W szczegélnosci rozdzielenie polityki nadzorczej na dwa
filary mikroostroznosciowy i makroostrozno$ciowy musi by¢ wigzane
z ostatnim kryzysem na rynku finansowym UE i wprowadzeniem dla
sektora bankowego nowej regulacji: dyrektywy CRD 1V i rozporzadzenia
CRR, ktéra obok zaostrzenia nadzoru nad sektorem bankowym w aspekcie
mikroostroznoéciowym (jakos¢ i iloé¢ funduszy, norm ryzyka w dziatal-
nosci bank6éw czy norm ptynnosci) dotyczy réwniez nowych zagadnien
nadzoru makroostroznosciowego, wigzanych z przeciwdziataniem ryzykom
systemowym oraz réwniez — co wynika bezposrednio z regulacji CRD IV/
CRR - wprowadzaniem buforéw kapitalowych do krajowych regulacji
prawa bankowego. Podziat tej materii mikro- i makroostroznosciowej mig-
dzy soba, jak i delimitacja materii nadzorczych migdzy EBC a krajowych
nadzorcéw w SSM nalezy do szczegdlnie istotnych zagadnieri badawczych
poruszanych w niniejszym opracowaniu. Ow szczegdlny charakter polityki

nadzorczej EBC w SSM wynika z faktu, Ze: po pierwsze, dotychczas sprawy
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nadzorcze nie byly przedmiotem tak wnikliwego zainteresowania EBC;
po drugie, uporzadkowanie materii miedzy EBC a krajowych nadzorcéw
bankowych w SSM ma znaczenie z punktu widzenia ksztaltowania od-
powiedzialnosci za polityke nadzorcza oraz z punktu widzenia sadowe;j
kontroli aktywnosci EBC w tym zakresie i po trzecie, z uwagi na ewolucje
zasady double separation i wprowadzenie do rozporzadzenia o SSM zasady
niezaleznosci dziatan nadzorczych EBC w SSM.

Whasnie zasada niezaleznosci stanowi interesujacy punkt badawczy,
a jej analiza powoduje, ze uprawnione stajg si¢ pytania, czy w efekcie
powotania SSM nastapita, a jesli tak, to jak gleboka, modyfikacja zasady
double separation, czym tez rézni¢ powinna si¢ zasada niezaleznosci dziatan
nadzorczych EBC od zasady niezaleznosci w ksztaltowaniu i sprawo-
waniu polityki pieni¢znej EBC. Innymi stowy, czy zasada niezaleznosci
w prowadzeniu polityki pieni¢znej w SSM z art. 130 TfUE jest tylko
redefiniowana z uwagi na nowe aktywnosci nadzorcze EBC, czy tez za-
sada ta wyalienowata si¢ regulacyjnie i tworzy nowg jakos¢ normatywna
z uwagi na postanowienia rozporzadzenia SSM.

Stusznie podkresla si¢ w piSmiennictwie, ze powstanie oraz spos6b
organizacji EUB bazuje na konstrukcji normatywnej niemieckiego
banku centralnego i tym samym na niemieckim podejsciu regulacyjnym
do banku centralnego®”.Polityka nadzorcza EBC w ramach SSM obej-
muje zaréwno filar mikroostroznosciowy, jak i filar makroostroznosciowy.
Po raz pierwszy prawodawca unijny zdecydowat si¢ zaréwno na przydanie
EBC kompetencji decyzyjnych sensu stricto, jak i wyposazenie go w kom-
petencje makroostroznosciowe zwigzane z ostatecznym ksztaltowaniem
buforéw kapitatowych, zgodnie z postanowieniami dyrektywy CRD IV.
Koncentracja w gestii EBC w EUB rozlicznych kompetenciji nadzorczych,
w tym réwniez kompetencji nadzorczych sensu stricto, wywoluje potrzebe

7 D. SCHOENMAKER, A1 integrated financial framework for the banking union. Don’t forget
macro-prudential supervision, European Economy, Economic Papers 495, Komisja
Europejska 2013,s. 2 i n.
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szczegbétowej analizy dogmatycznoprawnej tych kompetencji w celu ich
rozdzielenia od pozostatych uprawnient EBC z zakresu polityki pieni¢zne;j
i stabilnosciowej w ESBC, w tym takze w odniesieniu do tych padstw
ESBC, ktére jeszcze pozostaja poza EUB.

W teoretycznym ujeciu w sposéb szczegdlny z zagadnieniem granic
polityk EBC wiaze si¢ po pierwsze uwzglednienie w tych granicach potrzeb
ekonomicznych w wymiarze makro- i mikroostroznosciowym oraz po drugie,
jak najbardziej precyzyjne okreslenie obszaréw dziatalnosci EBC z punktu
widzenia granic prawnych. Granice prawne wyznaczone sa bowiem w zaleznosci
od obszaru dziatania EBC w rézny sposéb: jednak podstawowymi i funda-
mentalnymi wyznacznikami sa: zasada proporcjonalnosci, zasada niezaleznosci,
zwlaszcza operacyjnej EBC, oraz w przypadku polityki mikroostroznosciowej
klauzula domniemania kompetencji na rzecz nadzorcy krajowego w EUB.
Z kolei polityka makroostroznoéciowa moze by¢ delimitowana w EUB
miedzy ERRS, EBC i krajowych nadzorcéw makroostroznosciowych, ale
w tym przypadku mozna twierdzi¢, ze kompetencje z zakresu tej polityki
naleza przede wszystkim do poziomu krajowego w zwigzku z wdrozeniem
zalecenia ERRS/2011/3% i wprowadzenia krajowych ram prawnych nadzoru
makroostrozno$ciowego, a takze mozna dowodzi¢ istnienia domniemania
kompetencji na rzecz krajowego nadzorcy makroostroznosciowego. Wniosek
taki pojawia si¢ po rekonstrukcji normatywnej postanowien art. 5 rozporza-
dzenia o SSM, w ktérych makroostroznosciowe kompetencje EBC aktualizuja
si¢ przede wszystkim w aspekcie kontrolnym, gdy krajowy nadzorca makro-
ostroznosciowy ksztattuje polityke makroostrozno$ciowa w sposéb, w ocenie
EBC, nieprawidlowy. Obok granic w ujeciu kompetencyjnym pojawia si¢
réwniez teoretycznoprawna granica wigzana z tym, ze stanowione i stosowane
normy prawne powinny by¢ transparentne, przejrzyste i zrozumiate. Granice

taka mozna nazwac granica dobrego prawa, ktéra wydaje si¢ wpisywac w idee

68 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia 2011 1.
w sprawie mandatu makroostroznosciowego organéw krajowych, Dz. Urz. UE C
412 14.2.2012,5. L.
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rule of law, zwlaszcza w obszarze rynku finansowego UE w dobie uciazliwego
zjawiska inflacji przepiséw prawnych, w tym w szczegdlnosci o zabarwieniu

nadzorczym i stabilizacyjnym.

3.2. Europejski Bank Centralny jako nadzorca
mikroostroznosciowy

Europejski Bank Centralny odgrywa w EBC fundamentalng role
w zakresie nadzoru mikroostroznosciowego, rozpatrywanego z punktu
widzenia poszczegélnej, syngularnej instytucji kredytowej w EUB, tylko
bowiem w EUB, a konkretnie w ramach SSM EBC petni funkcje nadzor-
cze, przejmujac w okreslonym zakresie kompetencje krajowych organéw
nadzoru nad rynkiem bankowym w panstwach uczestniczacych w EUB
i przyczyniajac si¢ do tworzenia nowego modelu stabilnosci finansowe;
w UE®, a takze stosujac w pewnych przypadkach krajowe, implemento-
wane przez paristwa cztonkowskie uczestniczace, prawo nadzorcze UE™.

Wspélcezesne wystepowanie EBC w niejako trychotomicznej roli: jako
tworcy polityki pienieznej w ESBC, jako nadzorcy (dziatajacego w EUB
dwdch filarach makroostroznosciowym i mikroostrozno$ciowym) i jako

pomocnika stabilizujacego ptynno$¢ finansowg w systemie finansowym

%9 Zob. m.in. na ten temat G. LO SCHIAVO, From national Banking Supervision to a cen-
tralized Model of Prudential Supervision in Europe. The stability function of the Single
Supervision Mechanism, ,Maastricht Journal of European and Comparative Law”
2014,t.21,0r 1,5.1381n.

0 Zob. na ten temat m.in.: E. PEUKER, Die Anwendung nationaler Rechtsvorschriften durch

Unionsorgane— ein Konstruktionsfehler der europdischen Bankenaufsicht, Juristenzeitung”
2014, nr 15/16, s. 764 in.; G.T. KUILE, L. WISSINK, W. BOVENSCHEIN, Zuilor-made
Accountability within the Single Supervision Mechanism, ,Common Market Law
Review” 2015, t. 52, nr 1,5 186 i n.; A. WITTE, The application of National Banking
Supervision Law by the ECB: Three Parallel modes of executing EU law?, ,Maastricht
Journal of European and Comparative Law” 2014, t. 21, nr 1, passim.
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i wspétdziatajacego z i w ramach ERRS, zauwazalne jest najintensywniej
juz od 2011 r., a uwidocznito si¢ jeszcze bardziej po powstaniu EUB”.

Powierzenie EBC uprawnieni nadzorczych nastgpito w oparciu
o klauzule domniemania kompetencji nadzorczych dla organéw nad-
zoru bankowego panstw cztonkowskich EUB. Tym samym wszystkie
materie niezarezerwowane dla EBC pozostaja w kompetencji krajowych
organu nadzoru bankowego czy zintegrowanych organéw nadzoru nad
rynkiem finansowym, w zaleznosci od przyjmowanego modelu nadzoru
nad rynkiem finansowym w paristwach cztonkowskich uczestniczacych:
zintegrowanego, wyspecjalizowanego czy mieszanego.

Doktadna jednak analiza kompetencji EBC pozwala na przyjecie
tezy, ze w EUB to EBC dysponuje najistotniejszymi instrumentami
decyzyjnymi z punktu widzenia zarzadzania, kontrolowania i nadzoru
nad instytucjami kredytowymi objetymi EUB72.Z racji podobienstwa
konstrukcyjnego uprawniona wydaje si¢ réwniez teza, ze EBC w tym
przypadku wspdlnie z krajowymi organami nadzoru bankowego dziata
podobnie jak w ESBC, czyli na zasadzie swoistych ogniw wykonawczych?.

Powierzenie EBC uprawnieri nadzorczych stato si¢ mozliwe w opar-
ciu o art. 127 ust. 5 1 6TfUE i rozporzadzenie o SSM, w ktérego art. 4
wyszczegblniono zadania nadzorcze przekazane do wylacznej gestii
EBC. Lektura postanowieni art. 4 rozporzadzenia o SSM pozwala przyjac
zamkniety charakter katalogu zadani powierzonych do wytacznej kom-
petencji EBC. Mozna jednak wskaza¢, ze bank ten dysponuje réwniez

dodatkowymi instrumentami ksztaltowania polityki nadzorczej w EUB,

"' M. FEDOROWICZ, Nadzdr nad rynkiem finansowym Unii Europejskiej, Warszawa 2013,

S.379,4021in.

Szeroko na ten temat T. TROGER, The Single Supervision Mechanism — Panacea or Qu-
ack Banking Regulation? Preliminary Assessment of the New Regime for the Prudential
Supervision of Banks with ECB involvement, ,European Business Organization Law
Review” 2014, t. 15, nr 04, 5. 464 1 n; G.T. KUILE, L. WISSINK, W. BOVENSCHEIN, Zai/or-
made Accountability within the Single Supervision Mechanism,,Common Market Law
Review” 2015, t. 52, nr 1, 5. 188.

72

73 M. FEDOROWICZ, Nadzor. .., s. 404.
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co zwigzane jest — w ramach uprawniend nadzorczych EBC - zjego
nowymi, gdyz dotyczacymi powstania EUB, kompetencjami regulacyj-
nymi i mozliwoscig wydawania wytycznych, zalecen i decyzji, ogdélnych
instrukeji, a takze rozporzadzen, jednak wytacznie w zakresie niezbednym
dla organizacji lub okreslenia zasad wykonywania zadari powierzonych
mu na mocy rozporzadzenia o SSM.

Przyjety w rozporzadzeniu o SSM sposéb okreslenia kompetencji
EBC w odniesieniu do uczestniczacych instytucji kredytowych wymaga
odniesienia nie tylko do art. 4, lecz réwniez do art. 6 rozporzadzenia
o SSM. Europejski Bank Centralny jako nadzorca mikroostroznoscio-
wy posiada wylaczna kompetencje do dysponowania jednolita licencja
bankowa w EUB, gdyz to EBC wydaje i cofa zezwolenia dla instytucji
kredytowych, majacych siedzibe w EUB. Z kolei w odniesieniu do in-
stytucji kredytowych, ktére maja siedzib¢ w uczestniczacym paristwie
cztonkowskim i ktére pragna ustanowi¢ oddziat lub $wiadczy¢ ustugi
transgraniczne na terytorium nieuczestniczacego panstwa czlonkow-
skiego, przejmuje on do wykonania zadania nadzorcze lezace w gestii
wiasciwego organu nadzoru paristwa uczestniczacego pochodzenia (ma-
cierzystego). W ramach szeroko pojetych uprawnien nadzorczych EBC
jest réwniez wlasciwy do dokonywania oceny powiadomien dotyczacych
nabycia i zbycia znacznych pakietéw akeji w instytucjach kredytowych
co do zasady poza przypadkami restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji bankéw. Do kompetencji EBC nalezy réwniez wykonywa-
nie kompetencji nadzorczo-kontrolnych zwigzanych z zapewnianiem
zgodnosci z aktami naktadajacymi wymogi ostrozno$ciowe na instytucje
kredytowe w dziedzinie wymogéw w zakresie funduszy wlasnych, seku-
rytyzacji, limitéw znacznych ekspozycji, ptynnosci, dZzwigni finansowej,
sprawozdawczosci i podawania do wiadomosci publicznej informacji
dotyczacych tych kwestii; a takze z aktami naktadajacymi na instytucje
kredytowe konieczno$¢ posiadania solidnych zasad zarzadzania, w tym

wymogéw dotyczacych kompetencji i reputacji odnoszacych si¢ do oséb
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odpowiadajacych za zarzadzanie instytucjami kredytowymi, procedur
zarzadzania ryzykiem, mechanizméw kontroli wewnetrznej, polityki
wynagrodzeni i praktyk w tym zakresie oraz skutecznych wewnetrznych
proceséw oceny adekwatnosci kapitatowej, w tym modeli wewnetrznych
ratingéw (ang. Internal Ratings-Based Approach, IRB). Innymi stowy,
do szeroko rozumianych kompetencji nadzorczych wykonywanych przez
EBC zaliczy¢ nalezy zatem kompetencje zaréwno zwigzane z zapew-
nieniem w podlegtych instytucjach kredytowych przestrzegania norm
ostrozno$ciowych, jak réwniez szeroko pojetej zgodnosci dziatania insty-
tucji kredytowych z prawem. Z podanego, niepelnego jeszcze zestawienia
wynika jednak jednoznacznie, ze EBC w EUB przejat do wykonywania
dotychczas zarezerwowane dla krajowych nadzorcéw kompetencje,
przejmujac tym samym na siebie najistotniejsze uprawnienia nadzorcze
i wywolujac w tym obszarze powstanie funkcji nadzorczej™.

Jak juz wspomniano, prawidtowa i szybka realizacja tych kompetencji
wymaga wspétpracy nie tylko z krajowymi organami nadzoru, ale réwniez
w okreslonych przypadkach z EBA, jednak przeprowadzanie przegladéw
nadzorczych, nakladanie na instytucje kredytowe szczegdlnych wymogdéw
w zakresie ptynnosci, stosowanie decyzji nadzorczych nalezy do kompe-
tencji EBC. Ponadto EBC moze réwniez sprawdzaé, czy zasady, strategie,
procedury i mechanizmy wprowadzone przez instytucje kredytowe, a takze
tundusze wlasne utrzymywane przez te instytucje, zapewniaja prawidto-
we zarzadzanie ryzykiem ijego pokrycie, a takze — na podstawie tego
przegladu nadzorczego — naktada¢ na instytucje kredytowe szczegélne
dodatkowe wymogi w zakresie funduszy wtasnych, szczegélne wymogi
dotyczace publikacji, szczegblne wymogi w zakresie ptynnosci oraz inne
§rodki w przypadkach, w ktérych stosowne unijne prawo konkretnie

przyznaje wlasciwym organom takie uprawnienia.

7 Zob.1 por. o zmianie funkcji EBC po kryzysie finansowym T.o. BERG, Funktionswandel
der EZB?, \Wirtschaftsdienst” 2012, t. 92, nr 2,s. 9o i n.
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Ponadto, EBC jest réwniez wlasciwy w EUB w zakresie sprawowania
nadzoru skonsolidowanego nad jednostkami dominujacymi instytucji kre-
dytowych, majacymi siedzib¢ w jednym z uczestniczacych panstw czton-
kowskich, w tym nad finansowymi spétkami holdingowymi i finansowymi
spétkami holdingowymi o dziatalnosci mieszanej, a takze uczestniczenia
w nadzorze skonsolidowanym, w tym w kolegiach organéw nadzoru, bez
uszczerbku dla udziatu w tych kolegiach — w charakterze obserwatoréw —
whasciwych organéw krajowych, w odniesieniu do jednostek dominujacych
niemajacych siedziby w jednym z uczestniczacych paristw cztonkowskich.

Europejski Bank Centralny moze sta¢ si¢ réwniez podmiotem
zaangazowanym w uczestniczenie w nadzorze dodatkowym nad kon-
glomeratem finansowym w odniesieniu do instytucji kredytowych, ktére
wchodza w jego sktad, oraz moze petni¢ funkcje koordynatora w sytuacji
wyznaczenia EBC jako koordynatora do spraw konglomeratu finanso-
wego zgodnie z kryteriami okreslonymi w stosownym prawie unijnym.

W5réd postanowien normatywnych art. 4 rozporzadzenia o SSM
odnalez¢ mozna réwniez zadania o charakterze interwencyjnym, zwigza-
ne z przeciwdziataniem przez EBC trudno$ciom finansowym instytucji
kredytowych oraz ich upadtosci, a wigc bardziej zadania, ktére maja cha-
rakter nadzorczy w szerokim tego stowa znaczeniu, jesli uwzglednia si¢
w dziatalnosci nadzorczej réwniez stosowanie przez nadzorce srodkéw
nadzoru sanacyjnego. W rzeczywistosci zadania te mozna jednak rowniez
zakwalifikowa¢ do zadani o charakterze stabilnosciowym. Europejski
Bank Centralny realizuje zatem zadania nadzorcze w zakresie planéw
naprawczych oraz wezesnej interwencji, gdy instytucja kredytowa lub
grupa, w odniesieniu do ktérej EBC jest konsolidujacym organem nad-
zoru, nie spetniaja majacych zastosowanie wymogéw ostrozno$ciowych
lub prawdopodobnie je narusza, a takze — wylacznie w przypadkach
wyraznie przewidzianych w stosownym prawie unijnym dla wlasciwych
organéw — dokonuje strukturalnych zmian wymaganych od instytucji

kredytowych w celu zapobiezenia trudno$ciom finansowym lub upadtosci,
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z wylaczeniem wszelkich uprawnieni w zakresie prowadzenia restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Zgodnie z art. 9 rozporzadzenia o SSM, EBC posiada wszystkie
uprawnienia i obowiazki okreslone w tym rozporzadzeniu i wszystkie
uprawnienia i obowiazki, jakie wlasciwe i wyznaczone organy maja na mocy
stosownego prawa unijnego, chyba ze w rozporzadzeniu przewidziano
inaczej. Ponadto, EBC moze wymaga¢ — w drodze instrukeji — od tych
organéw krajowych, by korzystaty ze swoich uprawnier, na mocy prawa
krajowego i na warunkach w nim przewidzianych, w przypadku, gdy roz-
porzadzenie o SSM nie powierza takich uprawniert EBC, co potwierdza
silng nadzorczo pozycje EBC i jest argumentem przemawiajacym za przy-
jeciem pogladu, ze w SSM to EBC jest kreatorem polityki nadzorcze;.

Do silnych uprawnien dochodzeniowych EBC, poréwnywanych
do uprawnien zagwarantowanych KE w prawie konkurencji” nalezg
uprawnienia uregulowane w art. 10 rozporzadzenia o SSM, dotyczace
wezwania do udzielenia informacji, prowadzenia ogélnych czynnosci
wyjasniajacych (art. 11 rozporzadzenia o SSM), a takze prowadzenia
kontroli na miejscu (art. 12 rozporzadzenia o SSM). Szczegétowe
uprawnienia nadzorcze EBC w SSM, mieszczace si¢ w uprawnieniach
nadzorczych, obejmujam.in.: udzielanie zezwoleni na podjecie dziatalnosci
przez instytucj¢ kredytows (art. 14 rozporzadzenia o SSM), ocene nabycia
znacznych pakietéw akeji (art. 15 rozporzadzenia o SSM).

Do bardzo waznych postanowieri rozporzadzenia o SSM nalezg te
traktujace o prewencyjnych uprawnieniach EBC, poniewaz w razie, gdy EBC
ma dowody, Ze m.in. dana instytucja kredytowa moze naruszy¢ wymogi od-
powiednich aktéw, EBC moze podja¢ na wezesnym etapie konieczne srodki
w celu rozwiazania trudnosci, nie dopuszczajac w ten sposéb do eskalacji

probleméw:. Jako przyktad warto tu wymieni¢ istotne dla stabilnosci finansowej

7> Zob. szerzej B. WOLFERS, T. VOLAND, Level the playing field: The New Supervision of
Credit Institutions by the European Central Bank, ,Common Market Law Review”
20I4,t. 51,01 5,8. 1476 in.
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zwlaszcza: wymagania od instytucji przedstawienia planu przywrdcenia
zgodnosci z wymogami nadzorczymi na mocy odpowiednich aktéw nadzor-
czych; wymagania od instytucji stosowania szczegdlnej polityki w zakresie
rezerw lub szczegélnego traktowania aktywéw w kontekscie wymogdéw
w zakresie funduszy wlasnych; ograniczania dziatalnosci, operacji lub sieci
instytucji lub Zagdania zbycia dziatalnosci, ktéra stwarza nadmierne ryzyka
dla stabilnosci instytucji; wymagania od instytucji przeznaczenia zyskéw
netto na zwigkszenie funduszy wiasnych czy naktadania szczegélnych wy-
mogdéw w zakresie ptynnosci, w tym ograniczen w zakresie niedopasowania
terminéw zapadalnosci migdzy aktywami i pasywami.

Europejski Bank Centralny zostal réwniez wyposazony w upraw-
nienia s¢ricte nadzorcze, polegajace na mozliwosci stosowania m.in.
administracyjnych sankcji finansowych (art. 18 rozporzadzenia o SSM).
Warto zwréci¢ uwage, ze zgodnie z ust. 5 komentowanego postanowienia
EBC moze takze nakaza¢ wlasciwym organom krajowym rozpoczgcie
postepowania, stuzacego podjeciu dziatari w celu zapewnienia natozenia
odpowiednich sankcji, po spetnieniu przestanek tego artykutu. Europejski
Bank Centralny moze w przypadku naruszenia rozporzadzen lub decyzji
EBC naktada¢ sankcje zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr2532/98,
w zwigzku z art. 18 ust. 7 rozporzadzenia o SSM, co po raz kolejny sta-
nowi argument o niezwykle, jednak zasadnie, silnej pozycji nadzorcze;
w SSM, réwniez w zakresie mozliwosci naktadania sankeji.

Europejski Bank Centralny jest niewatpliwe wspomagany w osiaga-
niu celu stabilnosci finansowej w EUB przez dziatalnos¢ EBA i ERRS.
Z jednej strony to EBA moze réwniez wydawacé zalecenia i wytyczne,
a takze ma kompetencje do zastosowania wiazacych decyzji réwniez
do EBC jako organu witasciwego w SSM na podstawie rozporzadzenia
o EBA, istotnych z punktu widzenia nadzoru mikroostroznosciowego.
Z kolei, z drugiej strony zalecenia natury makroostroznosciowej ksztat-
tuje ERRS, jednak nastepnie sg one realizowane przez krajowe organy

nadzoru makroostroznosciowego i positkowo réwniez w warunkach art. 5
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rozporzadzenia o SSM EBC (w SSM). To EBA oraz EBC sg podmiotami
odpowiedzialnymi w catej UE za przeprowadzanie stress-testéw, przy
czym EBC koncentruje si¢ na bankach strefy euro, szacujac zwlaszcza
odporno$¢ bankéw na kryzys finansowy, w tym bankowych bilanséw
na negatywne warunki rynkowe czy dokonujac przegladu jakosci aktywéw.
Jak stusznie wskazuje si¢ w piSmiennictwie, stress-testy stanowig czg$¢
istotnych narz¢dzi EBC w ramach SSM’. Europejski Bank Centralny
przeprowadzit kompleksows ocene bilansu wszystkich bankéw objetych
bezposrednim nadzorem, co zwigkszyto zaufanie w segmencie bankowym
rynku finansowego UE i jest istotne nie tylko dla kontroli w ramach
SSM, lecz réwniez SRM. Jak wida¢ zatem, EBC w EUB jest wspierany
dzialalnoscig innych podmiotéw zaangazowanych w zapewnianie sta-
bilnoéci finansowej w ramach ESNE, jednak nadzorczo fundamentalne
kompetencje decyzyjne w EUB posiada w SSM wylacznie EBC, podobnie
jak w sprawach ESBC w Eurosystemie posiada wylacznos¢ w zakresie
ustalania i realizowania polityki pieni¢znej. Najbardziej intensywna wspét-
praca z podmiotami réwniez zaangazowanymi w pomoc stabilnosciows
realizowana jest jednak w ramach polityki stabilnosciowej sensu stricto
w EUB, w tych bowiem ramach EBC posiada kompetencje konsultacyjne
i analityczne i nastawiony jest na wspétprace zwlaszcza w ramach EMS.

Niepokojace jest jednak to, ze EBC w SSM nie dysponuje znaczacymi
mozliwosciami pozostawania w ,stabilno$ciowym kontakcie” z ESMA
i EIOPA. Fakt ten zauwazany jest w pismiennictwie i co do zasady
uzasadniany zakresem przedmiotowym SSM i EUB7. Trzeba zatem

negatywnie oceni¢ brak istnienia $cislejszej platformy porozumiewania

7 B.REYNOLDS i in., Banking Supervision Within The Eurozone: The Single Supervisory
Mechanism, Schearman and Sterling, http://www.shearman.com/~/media/Files/
Newslnsights/Publications/2014/11/Banking-Supervision-Within-the-Eurozone-
The-Single-Supervisory-Mechanism-FIAFR-111714.pdf (29.6.2015), Mondaq
Business Briefing, 26.11.2014,s. 4 in.

77 B. REYNOLDS i in., Banking Supervision Within The Eurozone: The Single Supervisory
Mechanism...,s. 4 in.
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si¢ z ESMA i EIOPA, poniewaz z punktu widzenia makroostrozno-
sciowego relacje takie migdzy EBC, ESMA i EIOPA powinny podlega¢
petryfikacji i rozbudowaniu, przy czym nalezy oczywiscie pamigtac o wy-
taczeniu wskazanym w art. 127 ust. 5§ TTUE w odniesieniu do instytucji
ubezpieczeniowych, co nie stoi jednak w sprzecznosci do ustalenia szer-
szego zakresu realizowanych obowiazkéw informacyjnych na rzecz EBC.
Trzeba pamigtaé i podkreslaé, ze stabilnosciowa funkcja EBC dotyczy tak
filara mikroostroznosciowego, jak i zwlaszcza makroostroznosciowego.
W szczegélnosci uzasadniony podstawami traktatowymi (art. 127 ust. §
T{UE) brak intensywnych relacji migdzy EBC i EIOPA naprawiany by¢

moze memorandum of understanding’®.

3.3. Europejski Bank Centralny jako nadzorca
makroostroznosciowy

Nowa kompetencja EBC zwiazang z utworzeniem EUB, a zwlaszcza
SSM, jest realizowanie i koordynowanie nadzoru makroostroznosciowego
w SSM w sytuacjach wskazanych w rozporzadzeniu o SSM. Wskazana
koordynacja wynika stad, ze w pafstwach cztonkowskich SSM utworzone
juz zostaty lub w najblizszej przysztosci zostang utworzone krajowe organy
nadzoru makroostrozno$ciowego, zgodnie z zaleceniem ERRS/2011/3,
ktérych zadania i kompetencje uregulowane zostaly z jednej strony
w dyrektywie CRD IV, a ich rozszerzenie odnalez¢ mozna w krajowych
aktach prawa rynku finansowego, czy zwlaszcza bankowego, okreslajacych
cele, zadania i kompetencje tych organéw w zakresie polityki buforowe;j,
wsp6lpracy z krajowymi organami nadzoru mikroostroznosciowego nad
rynkiem finansowym, krajowymi bankami centralnymi i innymi krajowymi

organami zaangazowanymiw proces zapewniania stabilnosci finansowe;

8 Ibidem,s. 41n.
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na poziomie krajowym. Warto podkresli¢, Ze w Polsce przyjeto ustawe
o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i zarzadza-
niu kryzysowym w systemie finansowym w dniu 5 sierpnia 2015 1., w ktérej
oprécz regulacji zagadnien makroostroznosciowych implementowano
postanowienia dyrektywy CRD IV dotyczace buforéw kapitatowych”.
Po poczatkowych debatach i projektach dotyczacych utworzenia nowego
na polskim rynku finansowym organu nadzoru makroostroznosciowego
Rady ds. Ryzyka Systemowego, wzorowanej na Europejskiej Radzie Ry-
zyka Systemowego, skoncentrowano si¢ na wykorzystaniu i dostosowaniu
do nowych zadaii istniejacych juz w Polsce struktur stabilnosciowych
w postaci Komitetu Stabilnosci Finansowej. Komitet ten po wejsciu
w zycie ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym zasadnie kumuluje
w swojej gestii zaréwno zadania makroostrozno$ciowe, w tym dotyczace
postanowien buforowych z regulacji CRD IV/CRR, jak i zwiazane z za-
rzadzaniem kryzysowym. Konieczno$¢ powotania krajowego nadzoru
makroostroznosciowego wynikata z zalecenia 2011/3/ERRS, na podstawie
ktérego ERRS zalecita w ramach ESNF dokonczenie budowy krajowych
ram nadzoru makroostroznosciowego .Stusznie uznano bowiem w ERRS,
ze krajowe ramy nadzoru makroostroznosciowego stanowi¢ beda sine qua
non osiggnigcia stanu stabilnosci finansowej na rynku finansowym UE.

Nadzér makroostroznosciowy nalezy zatem co do zasady do kom-
petencji krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego i jest
realizowany przy uwzglednieniu réwniez polityki prowadzonej przez
ERRS. Z kolei w art. 5 rozporzadzenia o SSM przewiduje si¢ dla EBC
kompetencje z zakresu polityki makroostroznosciowej w ramach nowej,
przyznanej EBC kompetencji makroostroznosciowej. Pod pojeciem tej
kompetencji rozumieé¢ nalezy instrumenty prawnego oddziatywania
przez EBC na realizowanie odpowiednio stabilnej polityki makro-
ostroznosciowej, co przejawia si¢ wlasnie w SSM we wsparciu nadzor-

czym krajowego nadzorcy makroostrozno$ciowego. W ten sposéb EBC

7 Dz.U. 2015, poz. 1513.
75



NOWE ZADANIA I FUNKCJE EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO ...

w EUB odgrywa koordynacyjna i positkowg role w zakresie nadzoru
makroostroznosciowego. Konstrukcja normatywna art. 5 rozporzadzenia
o SSM wskazuje bowiem na stuzebna, pomocnicza role EBC w tym
zakresie, gdyz — co do zasady — to wlasciwe krajowe organy nadzoru
makroostroznosciowego, w ramach rozwinietych w ustawodawstwach
krajowych mandatéw makroostrozno$ciowych, stosuja wymogi dotyczace
buforéw kapitalowych, ktére instytucje kredytowe musza utrzymywacé
na odpowiednim poziomie, zgodnie ze stosownym prawem unijnym
w uzupelnieniu wymogéw w zakresie funduszy wlasnych.

Zgodnie z zaleceniem ERRS/2011/3, w ramach budowania krajowych
ram nadzoru makroostroznosciowego w kazdym paristwie czlonkowskim,
a nie tylko w pafistwach uczestniczacych w SSM, funkcjonuja juz krajowe
organy nadzoru makroostroznosciowego lub inne organy wyznaczone w pari-
stwach cztonkowskich, odpowiedzialne za przeciwdziatanie, zarzadzanie
i monitorowanie ryzyk systemowych. Organy te w paristwach SSM, zgodnie
z regulacja CRR/CRD IV w zw. z art. 5 rozporzadzenia o SSM, ustalaja
wskazniki bufora antycyklicznego oraz podejmuja inne srodki w ramach
swoistej klauzuli, ktérg mozna okregli¢ mianem makroostroznosciowej,
bowiem stosowa¢ moga ,wszelkie inne $rodki majace zaradzi¢ ryzykom
systemowym lub makroostroznosciowym przewidziane w rozporzadzeniu
(UE) nr 575/2013 oraz dyrektywie 2013/36/UE”.

W zakresie nadzoru makroostroznosciowego EBC musi zatem respek-
towac dziatania i aktywnosci krajowych organéw nadzoru makroostroz-
nosciowego, a dopiero w sytuacjach awaryjnych, wynikajacych z zagrozen
systemowych czy braku dzialania organéw krajowych, aktualizuje si¢
jego kompetencja do swoistego wspierania krajowych makronadzorcéw.
Swoistego, gdyz EBC moze m.in. zgodnie z art. 5 ust. 2 rozporzadzenia
o SSM ,(...) zamiast wlasciwych organéw krajowych lub wyznaczonych
organéw krajowych uczestniczacego panistwa cztonkowskiego — zasto-

sowaé wyzsze wymogi dotyczace buforéw kapitalowych niz wymogi
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zastosowane przez wiasciwe organy krajowe lub wyznaczone organy
krajowe uczestniczacego paristwa cztonkowskiego”.

Jego koordynacyjna rola w tym zakresie przejawia si¢ réwniez
w pozyskiwaniu informacji istotnej z makroostroznosciowego punktu
widzenia (jeszcze przed zastosowaniem wymogéw dotyczacych buforéw
kapitatowych czy innych §rodkéw podejmowanych w ramach klauzuli
makroostrozno$ciowej), gdyz krajowi makronadzorcy majg obowigzek
przed podjeciem takich decyzji w terminie 1o dni poinformowaé¢ EBC
o swoich zamiarach. W sytuacji, w ktérej EBC wyraza sprzeciw do zamie-
rzonego dziatania krajowych makronadzorcéw, ma obowiazek w terminie
pigciu dni pisemnie uzasadni¢ swéj sprzeciw. Analiza postanowieri art. §
rozporzadzenia o SSM pozwala przyjaé, ze ostatnie zdanie w zakresie
mozliwosci podjgcia danego $rodka makroostroznosciowego przez kra-
jowego makronadzorce nalezy do EBC, gdyz krajowy makronadzorca
obowiazany jest ,nalezycie” uwzgledni¢ uzasadnienie EBC, zanim po-
dejmie kolejne stosowne dziatania w zwiazku z decyzja. Sformutowania
uzyte w rekonstruowanym art. 5§ rozporzadzenia o SSM nie sktaniaja
do wyrazenia pogladu o przyjeciu fakultatywnej konstrukeji uwzglednienia
sprzeciwu EBC przez krajowych makronadzorcéw.

Réwniez pozostate postanowienia art. 5 rozporzadzenia o SSM kreujg
silng pozycj¢ EBC w zakresie ksztattowania polityki makroostroznosciowe;
w EUB. W sytuacji grozacej wystapieniem ryzyka systemowego czy makro-
ostroznosciowego EBC moze wspomaga¢ w dziataniach krajowe organy
makroostroznosciowe, ksztaltujac wyzsze wymogi makroostroznosciowe
czy surowsze $rodki przeciwdzialajace ryzykom makroostroznosciowym
i systemowym niz krajowi makronadzorcy. Jak stanowi dyspozycja art. 5
ust. 2 rozporzadzenia o SSM, dziatania te EBC moze podjaé, jesli uzna
to za konieczne, a zgodnie z art. 5 ust. 3 rozporzadzenia o SSM, réwniez
na wniosek krajowego organu nadzoru makroostroznosciowego lub innego
wyznaczonego organu. Wnioski takie do EBC adresowane bedg wéwezas,

gdy istnieje, w ocenie krajowych makronadzorcéw, konieczno$é zaradzenia
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konkretnej sytuacii, w jakiej znalazt si¢ system finansowy i gospodarka dane-
go paristwa cztonkowskiego EUB. Tym samym EBC podejmujac dziatania
w ramach nadzoru makroostroznosciowego, z jednej strony jest informowany
o wymienionych powyzej aktywnosciach makroostroznosciowych organéw
krajowych, ktére moze opatrzy¢ swoim sprzeciwem, a z drugiej strony,
dziata w sytuacjach awaryjnych jako supervisor krajowych organéw makro-
ostrozno$ciowych, w razie ustalenia przez niezbyt niskich czy liberalnych
wymogdéw makroostroznosciowych czy podjecia nieadekwatnych srodkéw
przeciwdziatajacych ryzykom systemowym czy makroostroznosciowym.
W kazdej réwniez sytuacji moze dziata¢ ad hoc na wniosek uprawnionego
krajowego organu nadzoru makroostroznosciowego.

W kazdym z powyzej przyblizonych przypadkéw EBC jest obowiazany
blisko wspétpracowac z krajowymi organami nadzoru makroostroznoscio-
wego. Zasadg poszanowania dziatan krajowych nadzorcéw makroostroz-
nosciowych oraz bliskiej wspétpracy mozna rekonstruowac z art. 5 ust. 4
rozporzadzenia o SSM, w ktérym przewidziano obowiazek powiadomienia
przez EBC krajowych makronadzorcéw o jego aktywnosciach makro-
ostrozno$ciowych. Europejski Bank Centralny jest bowiem zobowigzany
poinformowa¢ o swoim zamiarze podjecia dziatan makroostroznoscio-
wych w terminie 10 dni przed podj¢ciem decyzji z tego zakresu. Zgodnie
z dajaca si¢ odczytaé z analizowanych postanowieri zasadg poszanowania
krajowych dziatait makronadzorczych, réwniez krajowi makronadzorcy
maja uprawnienie wyrazenia sprzeciwu do projektowanych dziatan EBC,
ktére wraz z uzasadnieniem jest przedstawiane EBC w terminie pigciu
dni. Na EBC naktadany jest obowigzek nalezytego uwzglednienia tego
uzasadnienia, zanim podejmie kolejne stosowne dziatania w zwiazku
z decyzja. Europejski Bank Centralny realizuje zatem dziatania makro-
ostrozno$ciowe w SSM i odgrywa w nim koordynacyjna i nadzorcza
rol¢ réwniez w zakresie polityki makroostroznosciowej, zapewniajac tym
samym w sytuacjach szczegdlnych funkcjonalno$é powotanemu systemowi

nadzoru makroostroznosciowego w EUB.
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Lektura postanowieri makroostroznosciowego art. 5 rozporzadzenia
o SSM pozwala, jak si¢ wydaje, zauwazy¢ wystepowanie pewnej luki tetycznej
w analizowanej regulacji. Brak bowiem odpowiedzi na pytanie, jakie kom-
petencje przystuguja EBC w EUB w razie niepodjecia przez krajowe organy
nadzoru makroostrozno$ciowego jakichkolwiek aktywnosci, po pierwsze
zwigzanych z wyznaczaniem wskaznikéw buforowych, a po drugie z dzia-
talnoscia majaca na celu przeciwdziatanie ryzyku systemowemu i ryzykom
makroostrozno$ciowym. Zgodnie z art. § ust. 2 rozporzadzenia o SSM,
EBC moze bowiem podwyzsza¢ wymogi ustalone juz przez krajowych
makronadzorcéw czy wprowadza¢ srodki bardziej restrykeyjne z zakresu
przeciwdziatania ryzykom systemowym i makroostroznosciowym niz te
zastosowane przez krajowych makronadzorcéw, brak jednak bezposrednio
wyrazonej i jednoznacznej podstawy dla EBC, wedlug ktérej bank ten
moglby dziataé nie tylko w razie zbyt liberalnego (czy takze w ocenie EBC
wadliwego) podejécia makroostroznosciowego krajowego nadzorcy, aleréw-
niez w braku jakiegokolwiek dziatania krajowego makronadzorcy. Problem
ten nie wydaje sie li tylko czysto teoretycznym i akademickim, ale z uwagi
na spodziewany rozrost krajowych uregulowari makroostroznosciowych,
zwigzanych z pelng implementacja dyrektywy CRD IV w zakresie buforéw
kapitalowych, uzyskuje réwniez bardzo praktyczny wymiar.

Oczywiscie, powstaje tez pytanie, kto powinien by¢ odpowiedzialny
za podjecie dziatait makroostroznosciowych na szczeblu paristwa cztonkow-
skiego EUB w razie niedziatania krajowych makronadzorcéw i czy krajowe
regulacje przewidujg takie sytuacje. Niezaleznie jednak od regulacji krajo-
wych, wazna jest odpowiedZ na pytanie, czy zasadne bytoby w przypadku
braku jakiegokolwiek krajowego rozstrzygniecia makroostrozno$ciowego
stosowanie wnioskowar prawniczych a fortiori. Wydaje sie, Ze jesli na mocy
rozporzadzenia o SSM przyznano EBC istotne, mocne kompetencje w za-
kresie nadzorowania i kontrolowania polityki makroostroznosciowej, a takze
stosowania w zakresie materii makroostroznosciowej postanowieri dyrektywy

CRD 1V o buforach kapitatowych, jak i dopuszczono mozliwos¢ weryfikaciji
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dziatari makroostroznosciowych nadzorcéw krajowych, to tym bardziej ,,ma-
kroostrozno$ciowe milczenie” na szczeblu krajowym aktualizuje kompetencije
EBC do ksztattowania polityki makroostroznosciowej w oparciu o art. 5 ust. 2
rozporzadzenia o SSM. Z drugiej jednak strony problematyczne wydaje si¢
funkcjonalne traktowanie analizowanych przepiséw przez EBC i moze pod-
lega¢ kwalifikacji jako domniemywanie kompetencji dla EBC. Dlatego warto
by jednak w przysztosci dokonac przeredagowania wskazanego postanowienia
i wyraznego zastrzezenia dla EBC kompetencji makroostrozno$ciowej réwniez
w razie niedziatania krajowego nadzorcy makroostroznosciowego czy organu
wyznaczonego. Intensywnie dyskutowany w ostatnim czasie deficyt rzadéw
prawa, zwlaszcza w odniesieniu do regulacji finansowych UE, nie powinien
by¢ poszerzany przyjmowaniem domniemania kompetengji dla tak istotnego
zagadnienia, jak rezerwowanie dla EBC kompetencji makroostroznosciowych
w razie niedziatania krajowego nadzorcy makroostroznosciowego w EUB.
Wigksza precyzja legislacyjna z tego zakresu przyczynitaby si¢ réwniez
do doktadniejszej delimitacji granic w zakresie polityki makroostroznosciowe;
miedzy EBC a krajowych nadzorcéw makroostroznosciowych w EUB. Jest to
istotne z kilku powodéw: po pierwsze, dla ewentualnego pézniejszego okre-
$lania odpowiedzialno$ci za podejmowane dziatania w wymiarze prawnym,
politycznym i gospodarczym; po drugie, dla jak najszybszego i najbardziej
optymalnego przebiegu procesu decyzyjnego w razie wystapienia sytuacji
kryzysowej; po trzecie natomiast warto zauwazy<, ze wyznaczanie wskaznikéw
buforowych jest istotne nie tylko z punktu widzenia pojedynczego syngularne-
go paristwa EUB, ale jest réwniez istotne dla innych panistw cztonkéw EUB
i paristw UE pozostajacych, jak Polska, (jeszcze) poza EUB w zwigzku z jednej
strony z konstrukeja rynkéw goszezacych i paristw macierzystych, a z drugie;
strony z potrzeba minimalizacji ryzyka zarazania na rynku finansowym UE.

Zreszta problem realizowania kompetencji makroostroznosciowych
w EUB jest obecnie wielowatkowy, bowiem budowanie krajowych ram
prawnych nadzoru makroostroznosciowego zostato zasadniczo wlasnie za-

koriczone. W parnistwach UE przyjeto regulacje celéw, zadari i kompetencji
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organéw nadzoru makroostrozno$ciowego, niektére pafistwa borykaty sie
z wewnetrznymi problemami jak najbardziej optymalnego uksztaltowania
ram prawnych dla prowadzonej polityki makroostroznosciowej*. W zakre-
sie polityki makroostroznosciowej do grona podmiotéw zaangazowanych
w jej realizowanie i w tym przypadku przede wszystkim nadzorowanie
nalezaloby zaliczy¢ réwniez EBA, a to z uwagi na fakt, ze takze EBA
jako organ nadzoru rozpatrujacy spory miedzy nadzorcami (i réwniez
makronadzorcami) wlasnie w razie probleméw, jak nalezy przypuszczad,
gltéwnie z niedziataniem krajowych makronadzorcéw moze aktualizowaé
swoje kompetencje na podstawie art. 19 rozporzadzenia o EBA, np. jezeli
wymog utrzymania bufora ryzyka systemowego obejmuje jednostke zalezng
jednostki dominujacej, ktéra ma siedzib¢ w innym paristwie cztonkowskim.
Jest to jednak rozwiazanie przewidziane dla typowej sytuacji, w ktérej
polityka nadzoru makroostroznosciowego jest realizowana przez krajowych
nadzorcéw makroostroznosciowych. W sytuacii, w ktérej aktualizujg si¢
kompetencje makroostroznosciowe EBC z art. 5 rozporzadzenia o SSM
i wystapityby spory miedzy EBC a krajowymi makronadzorcami, mozna
by rozwazy¢ skorzystanie z pomocy EBA na podstawie art. 19 rozporza-
dzenia o EBA, a nastepnie trzeba by sprawe odda¢ pod rozstrzygniecie
TSUE, kierujac si¢ zasadg szybkosci, istotnej dla wlasciwego okreslenia
buforéw kapitatowych i spraw zwiazanych z ryzykiem makroostroznoscio-
wym. Ponadto to EBA jest réwniez informowany m.in. o wystepujacych
w danym panstwie czlonkowskim globalnych instytucjach o znaczeniu
systemowym oraz innych instytucjach o znaczeniu systemowym, a takze

kategoriach przyporzadkowania poszczegdlnych globalnych instytucii

80 Zob. na stronach NBP raport o przyjetych regulacjach krajowych w panstwach UE
w zakresie krajowych organdow nadzoru makroostroznosciowego. Szeroko na ten
temat zob. A. DOBRZANSKA, Polityka makroostroznosciowa — zagadnienia instytucjo-
nalne. Teoria i dotychczasowe doswiadczenia w Unii Europejskiej, Materiaty i Studia
NBP nr 307, Instytut Ekonomiczny Warszawa 2014, s. 6065, https://www.nbp.pl/
publikacje/materialy_i_studia/ms3o7.pdf, (25.6.2015).
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o0 znaczeniu systemowym czy tez o zamiarach nalozenia bufora innej
instytucji o znaczeniu systemowym.

Oczywiscie, nalezy podkresli¢, ze w pelnym stopniu polityka makro-
ostroznosciowa bedzie realizowana po uptywie terminéw transpozycji po-
stanowien dyrektywy CRD IV o buforach kapitalowych i buforach ryzyka
systemowego, jednak juz teraz nalezy zauwazac problemy pojawiajace si¢
w zwigzku z po pierwsze, nie do konica sp6jna regulacja rozporzadzenia
o SSM; po drugie, wewnatrzkrajowym zréznicowaniem organéw odpo-
wiedzialnych za stabilno§¢ finansowa w wymiarze makroostroznosciowym
i zwigzanymi z tym réznicami kultur nadzoru makroostroznosciowego.
Podstawowym obowigzkiem z zakresu prowadzenia rzetelnej polityki
makroostrozno$ciowej przez EBC jest réwniez konieczno$¢ brania pod
uwage specyfiki sytuacji systemu finansowego, sytuacji gospodarcze;j
i cyklu koniunkturalnego w poszczegélnych paristwach cztonkowskich

lub ich czgsciach przy podejmowaniu dziatait makroostroznosciowych.

3.4. Niezaleznosc Europejskiego Banku Centralnego
w dziataniach nadzorczych

Jak przyblizono juz powyzej w odniesieniu do polityki pieni¢zne;j
EBC, niezaleznos¢ EBC jest gwarancja prawidlowego realizowania
uprawnieri w sferze monetarnej. Powstaje zatem pytanie, czy sformuto-
wania art. 130 TTUE, statuujacego zasade niezaleznosci EBC powinno si¢
odnosi¢ do nadzorczej dziatalnosci EBC w EUB zaréwno w odniesieniu
do nadzoru mikroostrozno$ciowego, jak i makroostroznosciowego. Jak
wskazuje si¢ w literaturze, zasada niezaleznosci EBC wyrazona w art. 130
TfUE musi by¢ odnoszona réwniez do dziatalnosci nadzorczej EBC,
zarazem jednak pojawiaja si¢ stusznie artykulowane w piSmiennictwie
problemy z rozgraniczeniem tej dziatalnosci od polityki pienieznej, przy

jednoczesnym wieloszczeblowym utozeniu struktur powstajacej UGIW,
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jak i swoistym nadzorczym ,wyztobieniem” czy po prostu nowym, bo wa-
runkowanym SSM, ulozeniem zasady niezaleznosci EBC®'.

Dla osiagnigcia stanu niezaleznosci, ale réwniez wzmocnienia nie-
zaleznosci EBC i KBC w ramach SSM w art. 19 rozporzadzenia o SSM
podkreslono jako jedna z zasad organizacyjnych w SSM wtasnie zasade
niezaleznosci dziatan nadzorczych EBC. Zabieg taki prawodawcy eu-
ropejskiego uznaé nalezy za potrzebny, mimo ze w art. 130 TfUE sfor-
mutowano: ze ,W wykonywaniu uprawnieri oraz zadari i obowigzkéw,
ktére zostaty im powierzone Traktatami i Statutem ESBC i EBC”EBC
i KBC pozostaja niezalezni w swoich dziataniach, a skoro w drodze roz-
porzadzenia o SSM rozwinieto traktatowa mozliwos¢ z art. 127 ust. 51 6
T{UE dotyczacg zadari dla EBC w dziedzinie nadzoru ostroznosciowego
nad instytucjami kredytowymi i innymi instytucjami finansowymi, z wy-
jatkiem instytucji ubezpieczeniowych i przyczyniania si¢ w ten sposéb
do nalezytego wykonywania polityk prowadzonych przez wiasciwe
wiladze w odniesieniu do nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami
kredytowymi i do stabilnosci systemu finansowego, to uzasadnione jest
podkreslenie zasady niezaleznos$ci réwniez w odniesieniu do spraw nadzoru
mikroostroznosciowego i makroostroznosciowego petnionych w SSM
przez EBC przy pomocy krajowych nadzorcéw nad sektorem bankowym.

Zgodnie z art. 19 rozporzadzenia o SSM, wykonujac zadania po-
wierzone mu na mocy rozporzadzenia o SSM, EBC i wlasciwe organy
krajowe, podejmujace aktywnosci w ramach jednolitego mechanizmu
nadzorczego, dzialajg niezaleznie, co oznacza, ze cztonkowie powotane;
Rady ds. Nadzoru i komitetu sterujacego maja obowiazek dziata¢ nieza-
leznie i obiektywnie w interesie Unii jako catosci. Od strony negatywnej
formulowany jest zakaz zwracania si¢ przez te podmioty o instrukcje
do instytucji lub organéw Unii, rzadéw paristw cztonkowskich lub do in-
nych podmiotéw publicznych lub prywatnych. Podmiotom tym nie wolno

81 U.NEYER, T. VIETEN, Die neue europdische Bankenaufsicht — eine kritische Wiirdigung,
,Credit und Capitalmarkets”, rocznik 47, zeszyt 2,s. 355 1 356.
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réwniez przyjmowac takich instrukeji. Ponadto, niezalezno$¢ ta powinna
by¢ respektowana przez instytucje, organy, urzedy i agencje Unii, a takze
rzady paristw cztonkowskich i wszelkie inne organy.

W wymiarze zewngtrznym, instytucjonalnym, szczegdlnie istnienie
zasady double separation wydaje si¢ zmodyfikowane w wyniku powolania
EUB z SSM, gdyz funkcjonujace do tej pory instytucjonalne rozdzielenie
polityki pieni¢znej od polityki nadzorczej, przejawiajace si¢ w dotych-
czasowej formule zostato przetamane i czyni uprawniong dyskusje nad
doktrynalnym ods$wieZeniem interpretacyjnym zaréwno zasady double sepa-
ration, jak i powiazanych z nig zasad: niezaleznosci EBC w ksztattowaniu
i realizacji polityki pienieznej oraz zasady niezaleznosci EBC w dziataniach
nadzorczych w SSM. Niewatpliwie EBC jest obecnie instytucja petniaca
nadzér mikro- i makroostroznosciowy w EUB i niewatpliwie EBC jest
wylacznym podmiotem upowaznionym w UE do ksztaltowania i reali-
zowania polityki pieni¢znej wspélnie z ogniwami wykonawczymi, czyli
KBC panstw cztonkowskich UE. Fundamentalny dla rozstrzygniecia tej
kwestii art. 2 5 rozporzadzenia o SSM reguluje rozdzielenie funkcji nad-
zorczych od funkgji pienigznych, stanowiac, ze EBC wykonujac zadania
powierzone mu na mocy niniejszego rozporzadzenia, dazy jedynie do celéw
okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu. Mimo jednak poczynionego
formalnoprawnego rozdzielenia w ramach wewnetrznych struktur EBC,
mozna argumentowac o istnieniu czy ryzyku istnienia funkcjonalnego
i instytucjonalnego powigzania, bowiem to w tej samej instytucji (EBC)
prowadzona jest wspétczesnie polityka nadzorcza i polityka pieniezna
w EUB. Dla celéw realizowanych aktywno$ci nadzorczych powotano
jednak odrebne gremium jako kolejny organ wewnetrzny EBC, a mia-
nowicie Rade ds. Nadzoru (art. 26 rozporzadzenia o SSM). Pojawia si¢
zatem wniosek, ze analizowane modyfikacje dotycza wytacznie zewnetrz-
nego aspektu zachowania tej zasady, a wewnetrznie — stworzenia nowych

gwarancji dla przestrzegania zasady niezaleznosci.
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W wymiarze wewnetrznym istnienie formuly double separation
wydaje si¢ zasadniczo zachowane. Takie stwierdzenie moze by¢ konstru-
owane w oparciu o przywolane powyzej postanowienia rozporzadzenia
o SSML.W art. 19 rozporzadzenia o SSM, regulujacym doktadnie zasade
niezaleznosci EBC na potrzeby nadzorcze, wskazuje sie, ze ,wykonujac
zadania powierzone mu na mocy niniejszego rozporzadzenia, EBC
i whasciwe organy krajowe dzialajace w ramach jednolitego mechanizmu
nadzorczego dziataja niezaleznie”. Przy czym chodzi tu, zgodnie z powyz-
szymi ustaleniami, o niezalezno§¢ w wymiarze wewnetrznym. Prawodawca
UE zalicza zasadg niezaleznosci w dziataniach nadzorczych do zasad or-
ganizacyjnych. Ponadto ,(...) Czlonkowie Rady ds. Nadzoru i Komitetu
Sterujacego dzialajg niezaleznie i obiektywnie w interesie Unii jako calosci,
oraz nie zwracajg si¢ o instrukcje do instytucji lub organéw Unii, rzadu
zadnego z panstw czlonkowskich, lub do innego podmiotu publicznego
lub prywatnego, ani nie przyjmuja takich instrukeji. Niezalezno$¢ ta musi
by¢ ponadto respektowana przez instytucje, organy, urzedy i agencje Unii,
a takze rzady panstw cztonkowskich i wszelkie inne organy.

Whynika stad, ze by¢ moze prawodawca UE, obawiajac si¢ niemoznosci
respektowania zasady double separationi transparentnego podziatu miedzy
polityka pieniezna i nadzorcza EBC w EUB, postanowit — stusznie—
wprowadzi¢ do rozporzadzenia o SSM podstawy prawne dla zachowania
niezaleznosci i obiektywizmu w dziataniach nadzorczych EBC, cho¢
pewne watpliwosci zwigzane z jej wystarczalnoscia i gwarancjami nie-
zalezno$ci na potrzeby rozdzielenia funkcji pieni¢znych i nadzorczych
pozostaja. Instytucjonalnym gwarantem zachowania zasady niezaleznosci
w dziataniach EBC stato si¢ powotanie Rady ds. Nadzoru i Komitetu
Sterujacego. Zgodnie bowiem z art. 26 rozporzadzenia o SSM, planowa-
niem i wykonywaniem zadari powierzonych EBC zajmuje si¢ catkowicie
organ wewnetrzny. Do Rady ds. Nadzoru wchodzi jego przewodniczacy
i wiceprzewodniczacy oraz czterej przedstawiciele EBC, a takze po jednym

przedstawicielu wlasciwego organu krajowego z kazdego uczestniczacego
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paristwa czlonkowskiego. Wszyscy tez cztonkowie Rady ds. Nadzoru
dzialaja w interesie Unii jako calosci. Waznym postanowieniem, wspie-
rajacym niezaleznos¢ Rady w aspekcie personalnym, aczkolwiek nie
do korica precyzyjnym, jest art. 26 ust. 5 rozporzadzenia o SSM, zgodnie
z ktérym czterej przedstawiciele EBC mianowani przez Rad¢ Prezeséw
nie wykonuja obowigzkéw bezposrednio zwigzanych z polityka pieniezng
EBC. Uzyte sformutowanie o niewykonywaniu zadan ,bezposrednio
zwigzanych z polityka pieniezng” budzi jednak pewien niepokéj, poniewaz
a contrario mozna wywodzié, ze w takim razie obowiazki wykonywane
przez cztonkéw Rady, ktére bytyby zwiazane jedynie posrednio z polityka
pieniezna, bytyby w §wietle analizowanego postanowienia dopuszczalne,
co z kolei czynitoby zachowanie zasady niezaleznosci w tym zakresie
iluzorycznym i niesprawdzalnym.

Z kolei Komitet Sterujacy Rady ds. Nadzoru nie ma uprawnien
decyzyjnych. Na jego czele stoi przewodniczacy lub —w przypadku jego
wyjatkowej nieobecnosci — wiceprzewodniczacy Rady ds. Nadzoru. Sktad
komitetu sterujacego zapewnia sprawiedliwa réwnowage i rotacj¢ miedzy
wiasciwymi organami krajowymi. Ponadto Komitet sterujacy wykonuje
zadania przygotowawcze w interesie Unii jako catosci i dziata w pelne;j
przejrzystosci z Rada ds. Nadzoru. Zachowaniu zasady niezaleznos$ci
stuza réwniez postanowienia art. 277 rozporzadzenia o SSM, zgodnie
z ktérymi cztonkowie Rady ds. Nadzoru, personel EBC i personel
oddelegowany przez uczestniczace pafstwa czlonkowskie, wykonujacy
obowiazki nadzorcze podlegaja, réwniez po zakoriczeniu petnienia swoich
obowiazkéw, wymogom dotyczacym zachowania tajemnicy stuzbowej,
okreslonym w art. 37 Statutu ESBC i EBC oraz w stosownych aktach
prawa unijnego. Podobne standardy EBC stosuje réwniez dla oséb indy-
widualnie $wiadczacych ustugi zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw
nadzorczych, gdyz osoby indywidualne $wiadczace, w sposéb bezposredni
lub posredni, staly lub okazjonalny, wszelkie ustugi zwiazane z wyko-

nywaniem obowigzkéw nadzorczych podlegaja na mocy art. 27 ust. 1
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akapit 2 rozporzadzenia o SSM réwnowaznym wymogom dotyczacym
zachowania tajemnicy stuzbowe;.

Warto ponadto dodaé, ze gwarancje zachowania zasady niezalez-
nosci w jej wewnetrznym aspekceie i rozdzielenia funkeji nadzorczych
od polityki pienieznej wyrazone zostaty w decyzji Europejskiego Banku
Centralnego z dnia 17 wrzesnia 2014 r. w sprawie wdrozenia rozdziatu
tunkgji polityki pieni¢znej od funkcji nadzorczej Europejskiego Banku
Centralnego®. Uwage budzi forma prawna wprowadzanej szczegétowe;
delimitacji zasady niezaleznosci, jest ona bowiem dokonywana na mocy
decyzji EBC, co uzna¢ mozna by za nie do konica trafne rozwiazanie,
z uwagi na range regulowanych spraw. Oczywiscie, ich zakotwiczenie
odnalez¢ mozna w przyblizanych powyzej przepisach rozporzadzenia
1024/2013, a w samej decyzji doprecyzowuje si¢ zagadnienia zwigzane
z zachowaniem tajemnicy stuzbowej oraz wymiany informacji pomiedzy
obszarami zwigzanymi z obiema funkcjami, jak i gwarancji zapewnienia
przez EBC petnego odréznienia dziatalnosci Rady Prezeséw dotyczacej
funkeji polityki pienieznej od dziatalnosci dotyczacej funkeji nadzor-
czych. Takie odréznienie, jak okreslono w decyzji, ma zapewnic regulacja,
w ramach ktérej nastepuje — jak stanowi prawodawca UE w art. 1 ust. 3
tej decyzji — ,wyrazne rozdzielenie stosownych posiedzen i porzadkéw
obrad”. Rozdziat organizacyjny zapewnia si¢ ponadto przez utrzymywanie
przez EBC autonomicznych procedur decyzyjnych dla funkeji nadzorczej
i funkcji polityki pieni¢znej, a ponadto w organizacyjnym oddzieleniu
personelu EBC biorgcego udzial w wykonywaniu zadari nadzorczych
od personelu bioracego udzial w wykonywaniu innych zadan powierzonych
EBC. Dopiero praktyka pokaze, w jakim stopniu i zakresie analizowane
postanowienia stanowia efektywne granice niezaleznosci dla EBC, gwa-
rantujacy rozdzial miedzy polityka nadzorczg a pieni¢zna. Rozbudowanie
przepiséw rozporzadzenia 1024/2013 w zakresie zasady niezaleznosci i ich

konkretyzacja w analizowanej decyzji nakazuja wysunaé przypuszczenie,

82 Dz.Urz. UE L 300 z dnia 18 pazdziernika 2014 1.,5. 57.
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ze przepisy te stanowig pewien dopuszczalny acz skromny normatywny

ekwiwalent zagwarantowania zasady niezaleznosci w dziataniach EBC.

3.5. Uwagi koricowe

Ogodlna uwaga, jaka nasuwa si¢ po analizach poczynionych w niniej-
szym rozdziale, jest stwierdzenie, ze w EUB nastgpito ,uwspdlnienie”
nadzoru, co przypomina stwierdzenie dokonane wezesniej w niemieckiej
nauce prawa bankowego w odniesieniu do waluty i polityki pienieznej
strefy euro—wtedy jeszcze jej ,uwspdlnotowienia” (tzw. Vergemeinschaftung
der Wihrung und der Wirtschafts-und Wihrungspolitik®™).

Ze swoistego, wspominanego juz w niniejszej pracy podobieristwa
regulacyjnego konstrukcji ESBC i ESNF i EUB mozna rekonstruowac
twierdzenia, ktére sg relewantne réwniez dla SSM w EUB. Tytutem przy-
ktadu w niemieckiej literaturze prawa bankowego podawano, ze wskutek
przystapienia Niemiec do III etapu UGiW nastgpito ,,przesuniecie” (, Ver-
schiebung”) kompetencji Deutsche Bundesbank (tak jak i innych KBC
panstw strefy euro) w zakresie polityki pieni¢znej w aspekcie materialno-
funkcjonalnym na rzecz EBC*.Ponadto, argumentowano, ze wigkszo$¢
nowych zadari Deutsche Bundesbank koncentrowata si¢ i koncentruje nadal
wokét wspétdziatania (,Mirwirkung”) przy wdrazaniu polityki pieni¢znej
ESBC?®. Podobne ustalenia mozna odnosi¢ dzi$ réwniez do SSM, wskutek
bowiem utworzenia EUB z jej jednolitym filarem nadzorczym nastapito

przesuniecie kompetencyjne ze szczebla krajowego (krajowych nadzorcéw

8O zjawisku ,,Vergemeinschaftung”w odniesieniu do polityki pieni¢znej zob. M. SELMAYR,
Das Recht der Wirtschafts- und Wihrungsunion, erster Band: Die Vergemeinschaftung
der Wiihrung, wyd. 1, Baden-Baden 2002,s. 81 i n.

8 H. MIELK, Die Rechtsgrundlagen des Bankrechts sowie die Grundzige des Banksystems
in der Bundesrepublik Deutschland, [w:] cH. HUBER (red.), Bankrecht, Bankensystem—
Bankenaufsicht. Recht der Bankgeschifte, wyd 1, Baden-Baden 2001, s. 43.

8 Ibidem,s. 41.
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mikroostrozno$ciowych i w awaryjnych sytuacjach makroostroznos$cio-
wych) na rzecz EBC jako organu petniacego funkcje mikroostroznosciowe
i makroostroznosciowe. Przesunigcie akcentéw normatywnych regulacji
nadzorczych dotyczy réwniez aspektéw materialnych, bowiem coraz
wiecej materii, poczawszy od powotania ESNE, az do wprowadzenia
SSM w EUB w zwigzku z rekonstruowanym zakresem przedmiotowym
nadzoru z rozporzadzenia SSM i rozporzadzenia CRR oraz dyrektywy
CRD 1V, podlega regulacji wytacznie lub w znacznym stopniu na szczeblu
UE, powodujac w ten sposéb zacie$nienie i unifikacj¢ oraz spdjne stoso-
wanie prawa nadzoru nad rynkiem finansowym UE, w tym przypadku
w sektorze bankowym UE w strefie euro, ale juz niedtugo w zwiazku
z zaawansowanymi planami powotania Europejskiej Unii Kapitatowej
réwniez w odniesieniu do sektora kapitatowego UE w strefie euro.

Dla prowadzenia i realizacji efektywnej polityki nadzorczej, tak
w ramach nadzoru mikroostrozno$ciowego, jak i w ramach nadzoru ma-
kroostroznosciowego, niezbedna jest dbatos¢ o szybki przeptyw informacji
istotnej mikroostroznosciowo i makroostroznosciowo. Raportowanie
mikroostroznosciowe i makroostroznosciowe przebiega przede wszyst-
kim na linii instytucja kredytowa a krajowy organ nadzoru bankowego
czy réwniez krajowy organ nadzoru makroostroznosciowego, jednak
w wieloptaszczyznowym systemie nadzoru nad rynkiem finansowym (tu
bankowym w ramach EUB) informacja ta przekazywana jest do EBC
jako gléwnej instytucji w SSM petniacej funkcje nadzorcze. Tak w za-
kresie nadzoru mikroostroznosciowego, jak i makroostroznosciowego
powodzenie nadzorczej misji EBC uzaleznione jest przede wszystkim
od wtasciwego i szybkiego przeptywu informacji z poziomu krajowego
na poziom unijny, a takze od wymiany i analizy informacji miedzy EBC,
ERRS i EBA, a naste¢pnie stosownej reakcji nadzorczej z uzyciem wia-
$ciwych instrumentéw nadzorczych, prewencyjnego, zarzadczego i Scisle
nadzorczego charakteru. Informacja i jej szybki przeptyw urasta obecnie

do rangi funkcjonalnego instrumentu prenadzorczego, brak bowiem
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danych iinformacji bedzie opézniaé czy wrecz uniemozliwiaé prawi-
dtowe sprawowanie kontroli czy nadzoru przez EBC. Powodzenie misji
nadzoru makroostrozno$ciowego jest réwniez uzaleznione od wlasciwego
obiegu informacji makroostrozno$ciowej, ptynacej ze szczebla krajowych
organéw nadzoru makroostroznosciowego na szczebel unijny do EBC
i ERRS. Ttumaczac zwrot ,stabilnoéé finansowa” jako cel realizowany
przez EBC, nalezy réwniez zwréci¢ uwage na fakt, ze w swej dotychcza-
sowej dziatalnosci w SSM EBC podjat réwniez wyzwanie ujednolicenia
réznych kultur nadzorczych w paristwach SSM, tak w sensie prawnym,
jak i praktycznym, chocby zwiazanym z ujednoliceniem jezykowym,
gdyz wiele danych nadzorczych jest dostepnych wylacznie w jezykach
narodowych panstw SSM*.

Warto podkresli¢, Ze zgodnie z art. 6 ust. 2 rozporzadzenia o SSM,
zaréwno EBC, jak i wlasciwe organy krajowe podlegaja obowigzkowi
wspotpracy w dobrej wierze i obowigzkowi wymiany informacji. Trzeba
podkresli¢, ze EBC ma uprawnienia do bezposredniego otrzymywania
informacji. Ponadto, bez uszczerbku dla uprawnienia EBC w zakresie
bezposredniego otrzymywania informacji, zgtaszanych regularnie przez
instytucje kredytowe, lub w zakresie posiadania bezposredniego dostgpu
do takich informacji, wiasciwe organy krajowe w szczegdlnosci przeka-
zuja EBC wszystkie informacje niezbedne do celéw wykonywania zadan
powierzonych EBC na mocy rozporzadzenia o SSM. Funkcjonalnym
zabezpieczeniem wykonywania obowiazkéw zwigzanych z zapewnie-
niem prawidtowego funkcjonowania SSM s3 réwniez postanowienia
art. 6 ust. 8 rozporzadzenia o SSM, zgodnie z ktérymi kazdorazowo, gdy
EBC korzysta z pomocy wiasciwych organéw krajowych lub wyznaczo-
nych organéw krajowych do celéw wykonywania zadan powierzonych
EBC na mocy rozporzadzenia o SSM, EBC i wlasciwe organy krajowe

przestrzegaja przepiséw okreslonych w stosownych aktach unijnych do-

8 ECB Banking supervision and beyond, Report of a CEPS task force,].M. ROLDAN, K. LAN~
Noo, Center for European Policy Studies, Bruksela, grudzien 2014, 5.9, 16 i n.
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tyczacych przydziatu obowiazkéw oraz wspétpracy miedzy wiasciwymi
organami z poszczegdlnych panstw cztonkowskich.

Zagrozenie dla polityki nadzorczej EBC moze stanowi¢ wielo$¢ osrod-
kéw analityczno-decyzyjnych, istotnych dla makroostroznosciowej i stabil-
nosciowej polityki EBC, a takze wielos¢ kultur konwergencji nadzorczej,
w tym zwlaszcza w zakresie nowotworzonych czy juz utworzonych ram
prawnych dla krajowych polityk makroostroznosciowych i réznorodnosci
stosowanych tamze instrumentéw makroostroznosciowego oddziatywania.
Nie wynika stad oczywiscie wola ujednolicenia na szczeblu krajowym
ram instytucjonalno-prawnych dla nadzoru makroostroznosciowego
w analogiczny sposéb w skali catej UE, gdyz pozostawienie elastycznosci
regulacyjnej w tym zakresie moze wspomdc lepsze zachowanie stusznie
uzasadnionego, wspomagajacego stabilno$¢ finansowg lokalnego (kra-
jowego) interesu nadzorczego. Rozrost obowigzkéw sprawozdawczych,
informacyjnych, raportéw na rynku finansowym UE, w tym na rynku
bankowym, jest niezwykle uciazliwy, ale jest niezb¢dny dla gromadzenia,
analizowania i wykorzystywania danych istotnych w procesie kontroli
i nadzoru na szczeblu UE oraz zarzadzania tymi danymi. Zarzadzanie
informacja mikroostrozno$ciows i makroostroznosciowa w SSM od-
bywa si¢ w sposéb $cisle zorganizowany, wedtug bowiem art. 6 ust. 6
rozporzadzenia o SSM, wlasciwe organy krajowe i wyznaczone organy
krajowe zachowuja uprawnienia, zgodnie z prawem krajowym, do uzy-
skiwania informacji od instytucji kredytowych, spétek holdingowych,
spotek holdingowych o dziatalno$ci mieszanej i jednostek objetych
skonsolidowang sytuacja finansowg danej instytucji kredytowej, a takze
do wykonywania kontroli na miejscu w tych instytucjach kredytowych,
spétkach holdingowych, spétkach holdingowych o dziatalnosci mieszane;
i jednostkach. Krajowi nadzorcy sktadaja jednak regularnie sprawozdania
z realizacji zadari nadzorczych, a wspétpraca informacyjna odbywa si¢

zgodnie z wyznaczonymi w rozporzadzeniu o SSM ramami prawnymi.
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Kanaly dystrybucji informacji mikroostrozno$ciowej i makroostrozno-
Sciowej nie zostaly w rozporzadzeniu o SSM zarezerwowane wytacznie dla
organéw i instytucji kredytowych padstw uczestniczacych, w rozporzadzeniu
przewiduje si¢ bowiem takze mozliwo$¢ nawigzania bliskiej wspétpracy,
w tym réwniez informacyjnej, z wiasciwymi organami paristw nieuczestni-
czacych. W ewentualnej decyzji o nawiazaniu bliskiej wspétpracy, zgodnie
z art. 7 rozporzadzenia o SSM, dane paristwo cztonkowskie zobowigzuje sie
po pierwsze, do zagwarantowania, ze jego wiasciwy lub wyznaczony organ
krajowy beda stosowac¢ si¢ do wszelkich wytycznych lub wnioskéw EBC,
oraz po drugie, do przekazywania wszelkich informacji na temat instytucji
kredytowych, majacych siedzibe w danym panstwie cztonkowskim, ktére
moga by¢ wymagane przez EBC w celu przeprowadzenia wszechstronne;
oceny tych instytucji kredytowych. Ponadto, nawigzanie bliskiej wspétpracy
powoduje, ze EBC moze zaleca¢ danemu paristwu cztonkowskiemu przy-
jecie srodkéw dotyczacych zadan nadzorczych w odniesieniu do instytucji
kredytowej, finansowej spétki holdingowej lub finansowej spétki holdingo-
wej o dziatalnosci mieszanej. Wéwczas EBC wydaje organowi krajowego
nadzoru instrukcje, okreslajac stosowny termin reakcji na zaobserwowane
nieprawidtowosci. Krajowy organ nadzorczy ma obowigzek zastosowania
si¢ do tej instrukeji EBC z uwagi na zobowiazanie si¢ paistwa do nawia-
zania bliskiej wspétpracy. Obowiazkiem panstwa nawigzujacego bliska
wspotprace jest bowiem przyjecie stosownego ustawodawstwa krajowego
celem zapewnienia obowigzku przyjmowania przez wlasciwy organ krajowy
tego panstwa wszelkich §rodkéw wymaganych przez EBC w odniesieniu
do instytucji kredytowych.

Dyspozycja ta, przewidziana w art. 7 ust. 2 lit. ¢) rozporzadzenia
o SSM stanowi niewatpliwie o mozliwosci uzasadnionego poszerzania
granic regulacji nadzorczej SSM i stosowania instrukcji EBC wzgledem
organéw nadzoru paristw czlonkowskich wspétpracujacych. Uzasadnionego,
gdyz z jednej strony podyktowanego wolg podmiotéw nawigzujacych bliska

wspélprace, a po drugie, uzasadnionego réwniez stworzeniem wigkszej
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szansy na zapewnienie nadzorczej stabilnosci i spéjnosci finansowe;.
Elastyczne postanowienia art. 7 rozporzadzenia o SSM nalezy uzna¢
za szczeg6lnie cenne w calej regulacji SSM, gdyz pozwalajace na korzy-
stanie z dobrodziejstw uprawnien nadzorczych EBC i jego wszechstronne;
wiedzy o kondycji nadzorczej instytucji kredytowych w UE, tak w aspekcie
mikroostroznosciowym, jak i w aspekcie makroostroznosciowym. W art. 7
ust. 1 rozporzadzenia o SSM podkreslono bowiem, ze EBC w ramach
ustanowienia bliskiej wspétpracy wykonuje zadania z art. 4 ust. 1 i2
rozporzadzenia o SSM (nadzér mikroostroznosciowy), a takze z art. §
tego rozporzadzenia, w ktérym przewidziano nadzér makroostrozno-
$ciowy. Poza tym, mozliwo$¢ uelastyczniania granic regulacji nadzorczej
SSM jest szczegdlnym dobrodziejstwem dla paristw nieuczestniczacych,
ktére przez konstrukcje rynku goszczacego i tak pozostaja pod wptywem
aktywnosci nadzorczych EBC w Eurosystemie.

Zapewnienie efektywnosci nadzorczej w ramach nawiazanej bliskiej
wspotpracy osiggane jest poprzez zbudowanie mechanizméw ,wymusza-
jacych” pozytywna wspélprace. Do instrumentéw tych zaliczy¢ nalezy
zwlaszcza mozliwos¢ zastosowania przez EBC ostrzezen, w ktérych
wskazuje sie, ze jezeli nie zostana podjete zdecydowane dziatania na-
prawcze przez organy nadzoru krajowego, to wéwezas bliska wspétpraca
zostanie zawieszona lub zakoniczona. Ponadto, trzeba réwniez przyblizy¢,
ze ewentualna decyzja o zakoriczeniu wspétpracy powinna by¢ bardzo
dobrze wywazona i podejmowana z uwzglednieniem ochrony intereséw
nadzorczych UE, jak i integralnosci rynku finansowego UE. W tym
kontekscie trzeba podkresli¢, ze paristwo cztonkowskie, ktére zakoriczyto
bliska wspétprace z EBC, nie moze ponownie nawiazac bliskiej wspétpracy
przed uptywem trzech lat od daty opublikowania w Dzienniku Urzedo-
wym Unii Europejskiej decyzji EBC o zakoriczeniu bliskiej wspétpracy,
o czym stanowi art. 7 ust. 9 rozporzadzenia o SSM.

Interakcje, jakie zachodza migdzy polityka nadzorczg a polityka mone-

tarng sg znaczace, skoro bowiem gros regulacji podejmowanych na szczeblu
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UE w SSM ma charakter nadzorczy, to ich prawidlowym wdrozeniem
i kontrolowaniem ich stosowania muszg zajmowac si¢ nadzorcy, zaréwno
na szczeblu krajowym, jak i na szczeblu UE. W obecnej architekturze fi-
nansowej UE w ramach EUB mozna uzna¢ za obowiazujace stwierdzenie,
ze w odniesieniu do instytucjonalnego zarzadzania strefa euro jest unig
monetarng i zarazem unig regulacyjna®. W UE to EBC jako nadzorca
mikroostroznosciowy i koordynacyjno-pomocniczy nadzorca makroostroz-
no$ciowy dba o powigzania miedzy prawodawca a instytucjami kredytowy-
mi, podlegajacymi nadzorowi. Sam réwniez w dopetnieniu swoich funkeji
nadzorczych dysponuje uprawnieniami regulacyjnymi. Wydaje si¢, ze mozna
argumentowac, ze Unia Monetarna po zmianach wprowadzonych EUB
moze powoli by¢ uznawana za uni¢ regulacyjng w odniesieniu do sekto-
ra bankowego panstw uczestniczacych. Z jednej bowiem strony, sektor
ten regulowany jest rozporzadzeniem CRR i dyrektywa CRD 1V, ktéra
oczywiscie jest wdrozona w pafstwach cztonkowskich za pomoca aktéw
prawa krajowego, jednak z uwagi na wydawane BTS-y regulatorzy i nad-
zorcy krajowi nie dysponuja tak jak dawniej tak znacznymi mozliwosciami
decyzyjnymi, w tym réwniez z uwagi na rozwini¢cie administracyjnych
kompetencji EBC, zwigzanych z mozliwoscia naktadania finansowych
sankcji administracyjnych, jak i z uwagi na ograniczenie na mocy BTS-6w
opcyjnosci i swobody decyzyjnej krajowych organéw nadzoru nad sekto-
rem bankowym. Po drugie natomiast, zwréci¢ trzeba uwage na najnowsze
uprawnienia regulacyjne EBC, zwigzane z mozliwoscia wydawania rozpo-
rzadzen czy ogdlnych instrukeji w sprawach zwigzanych z realizowaniem
kompetencji EBC w ramach rozporzadzenia o SSM.

Nie mozna réwniez bezdyskusyjnie przyjac¢ pogladu o normatywnie
pozadanym ksztalcie przepiséw wspomagajacych zachowanie zasady

niezalezno$ci w dziatalnosci nadzorczej EBC, a tym samym i zasady

87 Por. 6. SCHERF, Financial Stability Policy in the Euro Zone (electronic resource): The

Political Economy of National Banking Regulation in an Integrating Monetary Union,
Wiesbaden, Springer 2014, 5. 209 i n., ktéry dostrzegt te zaleznosci, analizujac po-
lityke stabilnosciowa w Unii Monetarnej gtéwnie w latach 2000—2008.
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double separation, gdyz uwaga taka nie do konica oddawataby literalne
brzmienie przepiséw o rozdzieleniu funkeji pieni¢znej od funkcji nad-
zorczej EBC. O zachowaniu zasady double separation mozna, cho¢ nie
bez zastrzezen, argumentowaé w aspekcie wewnetrznym, co wiazad
mozna z utworzeniem Rady ds. Nadzoru. Z racji jednak m.in. mozli-
wosci posredniego taczenia funkcji monetarnych i nadzorczych przez
czterech przedstawicieli EBC wchodzacych w sktad Rady ds. Nadzoru,
co wynika a contrario z art. 26 ust. 5 rozporzadzenia o SSM, jednego
z postanowieri stanowigcych gwarancje rozdzielenia polityki pieni¢zne;j
od nadzoru, dzialanie tej zasady juz na etapie jej ksztattu normatywnego
i konstrukeyjnego doznaje ograniczen, co moze ostabia¢ przestrzeganie
zasady double separation izasad niezaleznosci dziatan EBC w zakresie
polityki pieni¢znej i w zakresie dziatari nadzorczych w SSM. Cho¢ gwoli
porzadku i funkcjonalnego podejscia nalezy réwniez dodaé, ze pojawiaja
sie poglady, iz rozdzielenie funkcji monetarnych od funkeji nadzorczych
w istocie rzeczy nie ma tak fundamentalnego znaczenia dla uprawnien
realizowanych przez EBC, tak w sferze polityki pieni¢znej, jak i w sferze
nadzoru, a bardziej konstruktywne jest prowadzenie dyskusji w kierunku
koordynacji tych dwdéch polityk®. W gruncie rzeczy najbardziej istotne
jest, aby zapewni¢ efektywnos¢ nadzoru nad instytucjami kredytowymi
w Eurosystemie i optymalizowaé stabilno$¢ i sp6jnos$¢ finansowa przy
jednoczesnym ksztattowaniu polityki pieni¢znej uwzgledniajacej posit-
kowo cele gospodarcze w UE. To stabilnosciowe zorientowanie polityki
pieni¢znej w Eurosystemie i mikroostroznosciowe oraz makroostrozno-
$ciowe podejscie do polityki nadzorczej w Eurosystemie stanowia nie-
watpliwie o nowej jakosci regulacyjnej w prawie UE z punktu widzenia
zmiany architektury finansowej w UE, ale istotnej réwniez dla procesu

tworzenia i stosowania oraz wyktadni prawa na rynku finansowym UE.

88 O koordynacji nadzoru i polityki monetarnej zob. T. BECK, D. GROS, Monetary Policy
and Banking Supervision: Coordination Instead of Separation, ,CESifo Forum” 2012,

nr 4,s.37138.
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1IV. Uprawnienia Europejskiego Banku
Centralnego w zakresie polityki
stabilnosciowej sensu stricto

4.1. Uwagi wstepne

Gtéwnie sytuacja w Grecji pokazata, jak znaczacg role w ostatnim
czasie odgrywa EBC w ramach réznych mechanizméw stabilizujacych
finanse panstw czlonkowskich UE, borykajacych si¢ w ostatnich latach
z wieloma problemami fiskalnymi i ptynnosciowymi.

W literaturze wskazuje si¢ przede wszystkim na fakt, ze problemy
wystepujace w Grecji i w paristwach tzw. PIGS nie byty do korica objete
regulacjami pierwotnego prawa UE, a postanowienia art. 123 i art. 125
T{UE interpretowane byly w tak zréznicowany sposéb, iz nie przyczy-
nialo si¢ to do szybkiego wyselekcjonowania instrumentéw prawnych,
za pomocg ktérych panstwom tym mogtaby by¢ swiadczona pomoc.
Przede wszystkim podkreslano, ze pomocowe finansowe regulacje trak-
tatowe w lepszej sytuacji stawiaja te paristwa, ktére jeszcze nie znajduja
si¢ w strefie wspélnej waluty exro w przeciwieristwie do ubozszych moz-
liwosci zaradcezych w traktacie dla paristw znajdujacych sie w systemie
wspdlnej waluty euro.”” Warto w tym kontekscie przypomnieé, ze bez-
posrednio podstawa, na ktérej §wiadczona byta pomoc Gredji, stat si¢
art. 122 ust. 2 TfUE, ktéry uprawnia Uni¢ do udzielania jednostkowe;
pomocy finansowej paristwom cztonkowskim napotykajacym trudnosci
lub zagrozonym powaznymi trudnosciami z powodu klesk zywiotowych
lub nadzwyczajnych okolicznosci pozostajacych poza ich kontrola.

Dlatego wtasnie w pierwszym okresie pomoc finansowa, ktéra

byla §wiadczona Grecji, miata charakter pomocy bilateralnej miedzy

8 Zob. szerzej M. FEDOROWICZ, Nadzor...,s. 382 in.
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panistwami cztonkowskimi. Wyczerpanie tej formuly iluki tetyczne
prawa pierwotnego UE spowodowaly w 2010 r. wprowadzenie tréjele-
mentowego europejskiego mechanizmu finansujacego, na ktéry sktadaty
sie: po pierwsze, upowaznienie KE do zaciagania pozyczek i dalszego
udzielania tych pozyczek potrzebujacym panstwom czlonkowskim UE
zaréwno ze strefy euro, jak ispoza tej strefy (rozporzadzenie UE nr
497/2010 7 11.5.2010, dla ktérego traktatows podstawg stat si¢ art. 122
ust. 2 TTUE —sic!—, co z uwagi na nieadekwatno$¢ podstawy traktatowej
bylo przedmiotem ozywionej i stusznej krytyki przedstawicieli opinio
iuris doctorum®); po drugie, stworzenie EFSF i EFSM oraz po trzecie,
obietnica kredytu Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW)*.

Trzeba réwniez postawi¢ w niniejszym rozdziale pytanie o zakres aktyw-
nosdi, ktére wehodza w sktad polityki stabilnosciowej banku centralnego sezsu
stricto, 1 czy zakres ten w wyniku kryzysu finansowego nie zostat poszerzony
przez nowe aktywnosci dodane i przyporzadkowane bankowosci centralnej
jako reakcja na trudnosci wystepujace na rynku finansowym UE iw calym
systemie finansowym UE*. Dla zrealizowania tego zamierzenia przedmio-

tem zainteresowania i analiz prowadzonych w tym miejscu stang si¢ dlatego

% Zob.zwlaszcza cH. HERRMANN, Griechische Tragodie— der wahrungsverfassungsrechitiche
Rabmen fiir die Rettung den Austritt oder den Auschluss von iiberschuldeten Staaten aus
der Eurozone, ,Europiische Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht” 2010, nr 11,s. 4141 1
takze CH. HERRMANN, Die¢ Bewdltigung der Euro-Staatsschulden-Krise an den Grenzen
des deutschen und europdischen Wihrungsverfassungsrechts, ,JEuropiische Zeitschrift fiir
Wirtschaftsrecht” 2012, nr 21, passim; U. Hide, Przedmowa , Europiische Zeitschrift
fiir Wirtschaftsrecht” 2009, s. 399. Z kolei na mozliwo$¢ obrony podstawy traktatowej
z art. 122 ust. 2 TTUE w austriackiej literaturze zob. P. Hilpold, Eine neue europdiische
Finanzarchitektur — Der Umbau der Wirtschafts- und Wahrungsunion als Reaktion auf die
Finanzkrise,[w:] P. Hilpold, W. Steinmair (red.), Neue europdische Finanzarchitektur.
Die Reform der WWU, Springer Verlag, Berlin—-Heidelberg 2014, s. 34.

Ibidem,s. 33—37.
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%2 Wezesniej o zakresie aktywnosci stabilnosciowych globalnej bankowosci centralnej

pisata m.in. J. HEALEY, Financial stability and the central bank, [w:] R.A. BREALEY,
A. CLARK, CH. GOODHART, J. HEALEY, G. HOGGARTH, D.T. LLEWELLYN, CH. SHU,
P. SINCLAIR, F. SOUSSA (red.), Financial stability and central bank — a global perspective,
Routledge-London 2001, s. 24 i n.
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réwniez zagadnienia EMS, wybrane zagadnienia regulacji ,,Szesciopak”,
Paktu Fiskalnego i ELA, a takze opiniodawcza giéwnie dziatalnos¢ EBC
podejmowana w ramach SRM jako normatywne ilustracje nowych obszaréw
zaangazowania EBC w szeroko pojeta dbatosc o stabilnos¢ finansows sektora
bankowego, zarzadzanie strefa euro 1 wspieranie ogdlnych polityk gospodar-
czychw UE, w tym w szczeg6lnosci w strefie euro. Do analiz prowadzonych
w niniejszym dziale wybrano najnowsze akty prawne, ktérych powstawaniu
towarzyszyta dyskusja, jak i wybrano podstawy traktatowe, ktére staly sie
przedmiotem szczegdlnie ozywionej interpretacji. Dobér ten podyktowany
jest réwniez czekajacymi w UE zmianami w zakresie dokoriczenia budowy
taktycznej UGIW, ktérej czlonem obok EUB bedzie réwniez unia gospo-
darcza i fiskalna. Jest to tym bardziej istotne, ze — jak wiadomo po lekturze
ostatnich dokumentéw przygotowanych przez UE — dokoriczenie budowy
UGIW bedzie uwzgledniato wtasnie wzmocnienie unii fiskalnej i gospodar-
czej, ktérej podstawy prawne, a takze dalsze tendencje rozwojowe daja si¢ juz
odczytywac i przewidywaé zwlaszcza z wyszczegélnionych powyzej: EMS,
Paktu Fiskalnego i gtéwnie postanowien art. 123 oraz art. 125 TfUE.

Stéw komentarza wymaga uwzglednienie w rozwazaniach niniejszego
dziatu analizy aktywnosci EBC, zwtaszcza w nowych obszarach zwigzanych
z 11 filarem EUB, czyli restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Analiza
mozliwych dziatart EBC w SRM mogtaby zosta¢ réwniez przyporzadkowana
do sensu largo dziatalnosci nadzorczej EBC w Eurosystemie. Istotny wydaje si¢
cel, ktéremu stuzy powotanie regulacji SRM, a jest nim przeciwdziatanie po-
wstawaniu probleméw z niewyplacalnoscig i upadtoscia instytucji kredytowych
w Eurosystemie oraz pomoc restrukturyzacyjna. I jakkolwiek zagadnienia te
s blisko powigzane z nadzorem, to jednak cel SRIM — osigganie stabilnosci
finansowej w segmencie bankowym rynku finansowego UE poprzez nie-
dopuszczanie do upadtosci bankéw — jest bardziej stabilnosciowy i jako taki
wyeksponowany zostat przez prawodawce UE w dyrektywie i rozporzadzeniu
SRM. Tym samym interesujgce jest z naukowego i praktycznego punktu
widzenia, jaka rola zostata przypisana EBC w SRM.
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4.2. Europejski Mechanizm Stabilizacyjny i Pakt

Fiskalny a stabilnosciowe uprawnienia
Europejskiego Banku Centralnego

Jedna z pierwszych, pokryzysowych zmian legislacyjnych w UE

stato si¢ wdrozenie regulacji ,Szesciopak™ jako wzmocnienia koordy-

nacji gospodarczego i budzetowego zarzadzania w Unii Europejskie;

i zwigzanej z tym zarzadzaniem zmiany polityki makroekonomiczne;

UE oraz tworzenia fiskalnej Unii Stabilnosciowej. W pismiennictwie

przyblizano, ze strefa euro jest nietypowa jako unia ekonomiczna, polityka

monetarna jest bowiem realizowana na szczeblu centralnym, unijnym,
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Akty prawne sktadajace si¢ na tzw. Szesciopak, czyli Ramy Prawne Gospodarczego
Zarzadzania w UE zostaly opublikowane dnia 23 listopada 2011 r. Nalezg do nich:
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011 2 dnia 16 li-
stopada 2011 1. w sprawie skutecznego egzekwowania nadzoru budzetowego w strefie
euro (Dz.Urz. UE L 306 z 23.11.2011 1., 8. 1 (zWane dalej rozporzadzeniem o sank-
cjach); rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1174/2011 z dnia
16 listopada 2011 1. w sprawie srodkdw egzekwowania korekty nadmiernych zakioceri
réwnowagi makroekonomicznej w strefie euro (Dz. Urz. UE L 306 z 23.11.2011 1.,
s. 8; rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011 z dnia
16 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97 w sprawie
wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych oraz nadzoru i koordynacyi polityk gospodarczych
(Dz.Urz. UE L 306 z 23.11.2011 1., 5. 12; rozporzadzenie Parlamentu Europejskie-
go i Rady (UE) nr 1176/2011 z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania
zakldceniom réwnowagi makroekonomicznej i ich korygowania (Dz. Urz. UE L 306
2 23.11.2011, 8. 25; rozporzadzenie Rady (UE) nr 1177/2011 2z dnia 8 listopada
2011 1. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w sprawie przyspieszenia
i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu (Dz. Urz. UE L 306 z 23.11.2011,5. 33;
dyrektywa Rady 2011/85/UE 7z dnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wymogow dla ram
budzetowych paristw czlonkowskich (Dz. Urz. UE L 306 z 23.11.2011, 5. 41).

W odniesieniu do rozwazanej problematyki w niemieckiej literaturze przedmiotu wyksztat-
cito si¢ pojecie fiskalno-politycznej Unii Stabilnosciowej (fiskalpolitische Stabilititsunion),
stanowigcej rozbudowang, przyszta UGIW, zob. szerzej s. P11z, Ein fiskalpolitischer Pakt
als Briicke in die Stabilititsunion, ,Wirtschaftsdienst” 2012, nr 7, s. 457.
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a polityka fiskalna i gospodarcza na szczeblu panstw cztonkowskich®.
Elementem spajajacym wprowadzane rozwigzania stata si¢ wola wzmoc-
nienia zarzadzania gospodarczego w UE oraz stworzenie silnych ram
nadzoru makroekonomicznego na poziomie UE nad krajowymi poli-
tykami budzetowymi i gospodarczymi®. Jak przyblizono w literaturze,
bez fiskalnego mechanizmu stabilizujacego, ograniczajacego rozmiar
wystepujacych w poszczegdlnych panstwach cyklicznych fluktuacji, strefa
wspélnej waluty exro jest narazona na makroekonomicznag niestabilno$¢”.

Jak wiadomo, to panistwa cztonkowskie UE prowadza swoje polityki
gospodarcze w UE, uznajg je za przedmiot wspdlnego zainteresowania
i koordynuja je w ramach Rady (art. 1201 121 TfUE). W razie narusze-
nia kryteriéw fiskalnych przez paistwa cztonkowskie uruchamiana jest
procedura regulowana w art. 126 TfUE, w ramach ktérej przewidziano
szereg istotnych kompetencji dla Rady i KE, tylko w ust. 14 odnoszac si¢
do konsultacyjnych jedynie kompetencji EBC w procesie normodawczym.
Europejski Bank Centralny wspiera jedynie ogélne polityki gospodarcze
w UE, baczac przy tym, aby po pierwsze nie ucierpiala na tym realizacja
celu stabilnosci cenowej, a po drugie, aby osiagnaé cele UE ustanowione
w art. 3 TUE. Do najistotniejszych w tej materii postanowien traktato-
wych nalezg zakazy sformulowane w art. 123 i 125 TfUE.

Z kolei z punktu widzenia uprawnieri EBC uregulowanych w roz-
porzadzeniach tzw. Szesciopaku na uwage zastuguja w szczegélnosci

postanowienia dwéch aktéw prawnych. W rozporzadzeniu nr 1176/2011

% Zob. na temat piecioelementowego pojecia ,unia fiskalna” c. FUEST, A. PEICHL,

European Fiscal Union: What is it? Does it work? And are there really no alternatives’,
»CESifo Forum” 2012, nr 1,s. 3.

% Por. r. coLLIAT, 4 Critical Genealogy of European Macroeconomic Governance, ,European

Law Journal” 2012, t. 18, nr 1, 5. 6-23.

97 cH. scHALCK, Coordination on Fiscal Policies: A Necessary Step Toward a Fiscal Union,
»,CESifo Forum” 2012, nr 1, s. 25. Zwraca si¢ tu uwage na fiskalizacje polityki pie-
ni¢znej i przestrzega przed paradoksem tworzenia Unii Fiskalnej przez polityke
pieni¢zna, zob. réwniez W. SCHELCKLE, European Fiscal Union: From Monetary Back
Door to Parliamentary Main Entrance, ,CESifo Forum” 2012, nr 1,5.29 1 33.
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w sprawie zapobiegania zakiéceniom réwnowagi makroekonomiczne;j
i ich korygowania oraz w rozporzadzeniu nr 1177/2011 w sprawie przy-
spieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu przewiduje sie,
ze procedura monitorowania niekorzystnych zaktécent réwnowagi ma-
kroekonomicznej i ich korygowania, obejmujaca elementy zapobiegawcze
i naprawcze, obejmuje m.in. misje wzmocnionego nadzoru prowadzone
w paristwach czlonkowskich przez Komisje — we wspétpracy wihasnie
z EBC w przypadku paristw cztonkowskich, ktérych walutg jest euro,
lub paristw uczestniczacych (art. 9 rozporzadzenia 1176/2011 iart. 10
a ust. 3 rozporzadzenia 1177/2011). Analiza uprawniert EBC w aktach
prawnych ,Szesciopaku” pozwala na przyjecie, ze z punktu widzenia
kompetencyjnego w zakresie pierwszych legislacyjnych modyfikacji
pokryzysowych uprawnienia EBC nie byly — stusznie — rozbudowane,
co z pewnoscia byto z jednej strony zwigzane z rozbudowaniem w tych
dziedzinach aktywnosci ERRS, w ktérej przedstawiciele EBC sa przeciez
obecni, a z drugiej, z brzmieniem art. 126 TfUE. Oczywiscie z punktu
widzenia funkcjonalnego i realizacji celéw z art. 127 TfUE obszary regu-
lowane w unormowaniach ,Szesciopaku”, czyli polityka fiskalna, pozostaja
w polu makrostabilno$ciowego, systemowego zainteresowania EBC.
W 2012 r. powstal Europejski Mechanizm Stabilizacyjny (ang. Euro-
pean Stability Mechanism, EMS) jako trwaly element systemu przywracania
stabilnosci i finansowej koordynacji gospodarek paristw cztonkowskich,
borykajacych si¢ z problemami finansowymi w Eurosystemie, a takze
narzg¢dzie niezb¢dne do przeciwdziatania takim przypadkom zagrozen
dla stabilnosci finansowej strefy euro jako catosci, ktére odnotowano
w roku 2010. Mechanizm ten ma si¢ przyczyni¢ do utrzymania stabil-
nosci gospodarczej i finansowej w samej Unii. Ustanowienie EMS stato
si¢ mozliwe dzigki zmianie art. 136 TfUE i dodaniu do tego artykutu
ustepu upowazniajacego paristwa cztonkowskie strefy wspélnej waluty
euro do stworzenia mechanizmu ochrony stabilnosci strefy exro na pod-

stawie decyzji Rady Europejskiej nr 2011/199/UE z 25 marca 2011 .
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w sprawie zmiany art. 136 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
w odniesieniu do mechanizmu stabilnosci dla panstw cztonkowskich,
ktorych walutg jest euro, co zostato przyjete w trybie art. 48 ust. 6 Traktatu
o Unii Europejskiej (tzw. procedury ktadki). Na mocy podjetej decyzji nie
mozna zatem zwigksza¢ kompetencji przyznanych Unii w Traktatach.
Zmiana ta doktadnie polegata na dodaniu ustgpu 3 w brzmieniu: ,Pafistwa
Czlonkowskie, ktérych walutg jest exro, moga ustanowi¢ mechanizm sta-
bilno$ci uruchamiany, jezeli bedzie to niezbedne do ochrony stabilnosci
strefy euro jako catosci. Udzielenie wszelkiej niezb¢dnej pomocy finan-
sowej w ramach takiego mechanizmu bedzie podlegato rygorystycznym
warunkom”. Oznacza to, ze dotychczasowe normatywne granice trak-
tatowe okazaly si¢ w obliczu kryzysu finansowego niewystarczajace dla
stworzenia statych i stabilnych struktur pomocowych dla korygowania
gospodarek finansowych panstw Eurosystemu. Kwestia zmiany art. 136
TfUE, wymuszonego kryzysem finansowym, stata si¢ przedmiotem po-
stepowania przed TSUE (sprawa Pringle)’®. Przedmiotem skargi powoda
stal si¢ m.in. zarzut, ze Traktat EMS ,(...) podejmuje zobowigzania
sprzeczne z postanowieniami traktatéw UE i FUE w dziedzinie polityki
gospodarczej i pieni¢znej i bezposrednio narusza wytaczne kompetencje
Unii w zakresie polityki pieni¢znej” oraz ze ,(...) pafstwa cztonkowskie,
ktérych waluta jest euro, tworza dla siebie samodzielng i stalg instytucje
mig¢dzynarodowa w celu obejscia zakazéw i ograniczen wprowadzonych
w postanowieniach traktatu FUE dotyczacych polityki gospodarczej
i pienieznej”. W swoim wyroku TSUE stwierdzit po pierwsze, ze cel
EMS, polegajacy na zapewnieniu stabilnosci strefy euro jako calosci jest

wyraznie r6zny od celu w postaci utrzymania stabilnosci cen, stanowia-

% Wyrok TSUE z dnia 27 listopada 2012 r., Wyrok Trybunatu (petny sktad) z dnia
27 listopada 2012 r. Thomas Pringle przeciwko Governement of Ireland, Ireland
i'The Attorney General, sprawa C-370/12. Szeroko na temat m.in. tego wyroku zob.
G. BECK, The Court of Justice, the Bundesverfassungsgericht and Legal Reasoning Turing
the Euro Crisis: The Rule of Law as a Fair-Weather Phenomenon, ,European Public Law”
2014, t. 20,0 3,5. §42 i N.; P. CRAIG, Pringle: Legal Reasoning, Text, Purpose and Teleology,
»2Maastricht Journal of European and Comparative Law” 2013, t. 20,nr 1,s. 3 i .
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cego gléwny cel polityki pieni¢znej Unii i nawet jezeli stabilnos¢ strefy
euro moze mie¢ wpltyw na stabilno$¢ waluty uzywanej w tej strefie, to
dziatan z zakresu polityki gospodarczej nie mozna utozsamiaé z dzia-
taniami z zakresu polityki pieni¢znej tylko z tej przyczyny, ze moze
ona mie¢ posredni wplyw na stabilno$¢ euro, a ponadto, celem EMS
nie jest utrzymanie stabilnosci cen, lecz ,zaspokojenie zapotrzebowania
w zakresie finansowania jego cztonkéw, to jest panstw cztonkowskich,
ktérych walutg jest euro, napotykajacych lub mogacych napotkaé powazne
trudnosci finansowe, jezeli jest to niezbedne do zachowania stabilno$ci
finansowej strefy euro w catosci i jej panistw cztonkowskich”. Trybunat
zauwazyt réwniez, ze udzielanie pomocy finansowej pafistwom czlon-
kowskim nie nalezy w sposéb oczywisty do zakresu polityki pienieznej,
a caly mechanizm stanowi element uzupelniajacy ramy prawne stuzace
wzmocnieniu zarzadzania gospodarczego w UE. Tym samym utworzenie
EMS zostato w stusznej ocenie TSUE zakwalifikowane jako przynalezne
do zakresu polityki gospodarczej, nienaruszajace postanowien art. 3 TTUE,
zaliczajacego polityke pieniezna do kompetencji wytacznych UE. Warto
w tym miejscu wspomnied, ze z orzeczenia TSUE w sprawie Gauweiler
ptynie podobny wniosek, jak w sprawie Pringle, ze jesli srodek polityki
gospodarczej wywiera lub moze wywiera¢ posrednie skutki na polityke
pieni¢zna, to wylacznie z tego powodu nie staje si¢ srodkiem polityki
pieni¢znej i odwrotnie: §rodek polityki pieni¢znej nie staje si¢ srodkiem
polityki gospodarczej wytacznie z tego powodu, ze moze wywiera¢ skutki
posrednie na polityke gospodarczg Unii i paiistw cztonkowskich.
Zgodnie z zatozeniami regulacyjnymi EMS jest organizacja mig-
dzyrzadows, a doktadniej, zgodnie z art. 1 Traktatu o EMS, miedzyna-
rodows instytucja finansowa, podlegajaca przepisom miedzynarodowego
prawa publicznego. Wazne, ze w przeciwienistwie do wezesniejszych
struktur pomocowych staly charakter EMS tworzy wazny element
w zapewnieniu stabilnosci finansowej. Charakterystyczne jest réwniez

to, ze stworzony mechanizm wzmacnia ochrong stabilnosci strefy euro

103



NOWE ZADANIA I FUNKCJE EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO ...

przy uzyciu instrumentéw prawa mi¢dzynarodowego, a zarazem stanowi
swoiste uzupetnienie TTUE o postanowienia, stuzace ochronie gospodarek
paristw Eurosystemu i dajace normatywne podstawy do zréwnowaze-
nia rygoryzméw zasady no bail-out i zakazéw statuowanych w art. 123
TfUE. Warto réwniez podkresli¢ umiejetne pozatraktatowe potaczenie
regulacji EMS z Paktem Fiskalnym® i zobowigzanie paristw strefy euro,
chcacych korzysta¢ z pomocy EMS do wprowadzenia, zagwarantowania
i stosowania zasady zréwnowazonego budzetu i ram fiskalnych wprowa-
dzonych na mocy Paktu Fiskalnego. Jesli doda si¢ do tej siatki potaczen
migdzy polityka stabilnosciows a fiskalng réwniez zapowiedzi z Paktu
Fiskalnego, dotyczace uczynienia postanowieri Paktu w okresie pieciu
lat od jego wejscia w zycie czgscia prawa pierwotnego, to zr¢by nowej
stabilno$ciowej UGIW staja si¢ bardziej transparentne. Wazne jest tym
samym zapowiadane przez UE mocne zakotwiczenie ram prawnych
regulacji fiskalnych w prawie pierwotnym, jako istotnego fragmentu unii
fiskalnej w ramach nowej UGiW. W mysl art. 16 Paktu Fiskalnego przed
uplywem pieciu lat od wejscia w zycie Paktu Fiskalnego na podstawie
oceny doswiadczen z jego wdrazania podjgte zostang niezbedne kroki,
zgodnie z postanowieniami Traktatu o Unii Europejskiej i Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, majace na celu wiaczenie tresci
postanowieri Paktu Fiskalnego do ram prawnych Unii Europejskie;.
Kolejnym elementem normatywnym ewidentnego pozatraktatowego
taczenia regulacji prawnych UE dotyczacych rozwoju polityki gospo-
darczo-fiskalnej w strefie euro i w ten sposéb ewolucyjnego poszerzania
i zacie$niania jej granic normatywnych jest réwniez uwaga poczyniona
przez twércéw Paktu Fiskalnego w preambule. Wskazano w niej bowiem,
ze przyznanie pomocy finansowej na podstawie programéw w ramach

Europejskiego Mechanizmu Stabilno$ci uzaleznione bedzie od dnia

% Traktat z dnia 2 marca 2012 r. o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w Unii Go-

spodarczej i Walutowej, zwany dalej Paktem Fiskalnym. Traktat wszed! w zycie dnia
I stycznia 2013 r.,zostal podpisany przez 25 panstw cztonkowskich, w tym wszystkie
panstwa strefy ezuro. Czechy i Wielka Brytania nie podpisaty Paktu Fiskalnego.
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1 marca 2013 r. od ratyfikacji Paktu Fiskalnego przez dane paristwo
cztonkowskie strong Paktu Fiskalnego.

Odpowiedzialna polityka fiskalna paristw Eurosytemu w odswiezonej
po kryzysie szacie normatywnej i optymalnie ukierunkowana pomoc
stabilnosciowa stanowia dwa nowe elementy, wspierajace efektywnos¢
i zarzadzanie polityka gospodarczg w paristwach cztonkowskich UE,
a takze wypelniaja jako rozpatrywany wspélnie z punktu widzenia
petnionych funkeji, zbiér regulacji zakrywajacych swoistg luke tetyczna
obserwowang w Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, z jedne;j
strony wiazang z asymetrig regulacyjna polityki gospodarczej w UGIW,
a z drugiej strony, taczong z brakiem wspdlnych postanowien traktato-
wych o pomocy dla gospodarek finansowych panstw Eurosystemu i ich
antykryzysowym zarzadzaniu.

Traktat o utworzeniu EMS wszed! w Zycie we wrzesniu 2012 1.1 wy-
magal ratyfikacji przez wszystkie paristwa cztonkowskie strefy wspdlne;
waluty euro. Ratyfikacja tego traktatu wywotala interesujaca dyskusje
zwlaszcza w Niemczech, w ktérych doktryna i niemiecki Trybunat
Konstytucyjny (Bundesverfassungsgericht) zastanawiali si¢ wiasnie nad
zagadnieniem granic stabilnosci finansowej miedzy krajowym i unijnym
porzadkiem prawnym'®. Wytyczenie tej granicy nastapito w interesuja-
cym wyroku niemieckiego TK z dnia 12 wrze$nia 2012 r. dotyczacym
tak ratyfikacji Traktatu o EMS, jak i Paktu Fiskalnego, orzekajacym
o zgodnosci ustaw ratyfikacyjnych z niemiecks Ustawa Zasadnicza. Tym,
co jednak charakterystyczne i interesujace w orzeczeniu niemieckiego TK,
jest to, iz wyznaczyl on warunki przystapienia i uczestnictwa Niemiec

w EMS. Do warunkéw tych zaliczono: po pierwsze, prawne gwarancje

19w, weil, Das deutsche Bundesverfassungsgericht und der ESM: Verfassungsjustiz an den
Grenzen der Justiziabilitit, [w:], p. HILPOLD, W. STEINMAIR (red.), Neue europiische
Finanzarchitektur. Die Reform der WWU, Heidelber—Berlin 2014, s. 140; w sprawie
wyroku niemieckiego Trybunatu Konstytucyjnego dotyczacego EMS, a takze o dys-
kusyjnej roli EBC w zwalczaniu kryzysu finansowego CH. HERRMANN, Die Bewdil-
tigung der Euro-Staatsschulden-Krise an den Grenzen des deutschen und europdischen
Wihrungsverfassungsrechts...,s. 805 in.
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dla niemieckich zobowigzari finansowych w ramach funduszu, ktére nie
moga przekroczy¢ uzgodnionej kwoty 190,24 mld exro bez zgody nie-
mieckiego parlamentu; po drugie, wyartykutowano réwniez konieczno$¢
zagwarantowania dla niemieckiego Bundestagu, jak Bundesratu prze-
kazywania informacji o dziataniach EMS, i to niezaleznie od tego, czy
cztonkowie EMS zobowiazali si¢ do zachowania poufnosci. Niemiecki
TK niewatpliwie wskazal zatem w swoim orzeczeniu na ograniczenia,
w tym zwlaszcza natury finansowej i réwniez informacyjnej, wyznaczajace
wewnetrzne ramy procesu aktywnos$ci w stabilizacje rynku finansowego
UE. Tym samym niemiecki TK zaangazowat si¢ w proces interpretacji
granic regulacyjnych, w tym przypadku swiadczenia pomocy finansowe;j
i interpretacji traktatéw, istotnych dla integracji rynku finansowego UE
i dalszego rozwoju UGiW.

Zgodnie z art. 3 Traktatu o EMS celem EMS jest uruchamianie
tunduszy oraz udzielanie jego cztonkom napotykajacym lub mogacym
napotka¢ powazne trudnosci finansowe, pod rygorystycznymi warunkami
dostosowanymi do charakteru wybranego instrumentu pomocy finansowej,
wsparcia na rzecz stabilnoéci, jezeli bedzie to konieczne do zapewnienia
stabilno$ci finansowej strefy exro w catodci i jej paristw cztonkowskich.
W tym celu jest on uprawniony do pozyskiwania srodkéw finansowych
poprzez emisj¢ instrumentéw finansowych oraz zawieranie uméw
i porozumien finansowych lub innych z cztonkami EMS, instytucjami
finansowymi i innymi osobami trzecimi.

Wiréd instrumentéw EMS, stuzacych uruchamianiu i udzielaniu
pomocy finansowej, wymieni¢ nalezy zwlaszcza po pierwsze, instrumenty
prewencyjne, wigzane gléwnie ze wsparciem za pomocg udzielanego tym
panstwom kredytu (art. 14 Traktatu o EMS); po drugie, pozyczki (art. 15
i 16 Traktatu o EMS), ktére udzielane sg paistwom w zamian za obietnice
podjecia dostosowari makroekonomicznych, majacych na celu poprawe
sytuacji gospodarczej w danych kraju, a wiec stanowiacych juz stuszny

instrument ingerencyjny w krajows polityke gospodarcza. Trzecia grupg
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instrumentéw antykryzysowego oddziatywania przez EMS na zagrozone
polityki gospodarcze paristw strefy euro jest mozliwos¢ stosowania doka-
pitalizowania instytucji finansowych, w tym w szczegélnosci bankéw, oraz
zakupu obligacji skarbowych na rynku pierwotnym i wtérnym (art. 171 18
Traktatu o EMS). Utworzony trwaty mechanizm stabilizacyjny, ktérego
fundamentalnym celem jest zasilanie zagrozonych gospodarek w ptynnos¢
finansowg i niedopuszczanie do efektu zarazenia, dysponuje znaczacymi
srodkami finansowymi, majac realne i finansowe szanse na udzielanie po-
zyczek pafstwom cztonkowskim. Zdolnos¢ udzielania pozyczek obejmuje
500 mld euro, przy 700 mld kapitatu subskrybowanego, z czego 8o mld
euro w formie kapitatu optaconego i 620 mld euro kapitatu na Zadanie.
Decyzja o uruchomieniu i o warunkach pomocy podejmowana jest
w EMS przez Rad¢ Zarzadzajaca ESM, na ktéra sktadaja si¢ ministrowie
finanséw paristw cztonkowskich strefy exro z przewodniczacym Eurogrupy
na czele. Wazne, ze w posiedzeniach Rady Zarzadzajacej moze uczestniczy¢
na prawach obserwatora prezes EBC, co daje mu wiedz¢ wazng do podej-
mowania pozostalych aktywnosci w EUB. Zadania Prezesa EBC w EMS
nie wyczerpujg si¢ jednak wylacznie w udziale w posiedzeniach Rady
Zarzadzajacej EMS, kompetencje EBC przejawiajg siec bowiem réwniez
w procedurze ubiegania si¢ o przyznanie pomocy z EMS. Zgodnie z art. 13
Traktatu o EMS, Przewodniczacy Zarzadu EMS, do ktérego wptynat
wniosek, przekazuje obligatoryjnie KE dziatajacej wlasnie we wspétpracy
z EBC sporzadzenie oceny zagrozenia dla stabilnosci finansowej calego
Eurosystemu oraz oceny zréwnowazenia dltugu publicznego panstwa
wnioskujacego o pomoc, a takze oceng¢ rzeczywistych i potencjalnych
potrzeb cztonka EMS w zakresie finansowania. W pracach tych moze
réwniez uczestniczy¢ MFW. Na podstawie dokonanej ewaluacji KE,
EBC i MFW s3 upowazniani do zawarcia porozumienia z pafdstwem
wnioskujacym strefy euro, co oznacza, ze EBC uczestniczy réwniez
w procesie uzgadniania z zainteresowanym cztonkiem EMS protokotu

ustalen, okreslajacego szczegélowo warunki korzystania z programu
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pomocy finansowej. Europejski Bank Centralny peini réwniez funkcje
monitorujaco-kontrolne, gdyz po zatwierdzeniu umowy finansowej KE
i EBC, i czasem réwniez MFW sprawdzaja, czy w panistwie wnioskuja-
cym i otrzymujacym pomoc z EMS przestrzegane sg warunki finansowe
zawarte w umowie. Europejski Bank Centralny jest zatem swoistym
finansowym i analitycznym stabilizatorem pomocy otrzymywanej przez
paristwa strefy euro z EMS. Mozliwos$¢ zaangazowania EBC w EMS
wynika bezposrednio z art. 6 ust. 2 Statutu ESBC i EBC, na podstawie
ktérego EBC moze uczestniczy¢ w migdzynarodowych instytucjach
walutowych czy tez zgodnie z art. 23 Statutu ESBC i EBC utrzymywac
stosunki z organizacjami miedzynarodowymi. Traktat o EMS i przewi-
dziany nim mechanizm finansowy jawi si¢ zatem jako element globalne;
strategii na rzecz wzmocnienia unii gospodarczej i walutowej, a zarazem
remedium na regulacyjne niedoskonatosci TfUE w zakresie przepiséw
dotyczacych koordynowania polityk gospodarczych w UE i finansowego
wspierania panistw cztonkowskich UE w sytuacji, w ktérej prewencyjne
instrumenty traktatowe nie spetnity swojej funkcji. Zagwarantowanie
prezesowi EBC aktywno$ci w procesie korzystania ze srodkéw finanso-
wych EMS uzna¢ nalezy za szczegélnie pozadane rozwigzanie.

Za potrzebna, pozytecznag i bardzo funkcjonalng uzna¢ nalezy regu-
lacje przewidziang w Traktacie ESM, w ramach ktérej EBC przydzielono
liczne obowiazki w trakcie wykonywania programu pomocy finansowej,
poczawszy od udzialu w negocjacjach oraz w monitorowaniu, a skon-
czywszy na kontroli bedacej zwiericzeniem procesu monitorowania.
Aktywno$¢ EBC przejawia si¢ tu w udziale w konstruowaniu warun-
kowosci natozonej na paristwo wnioskujace o pomoc, a w pézniejszym
okresie to wtasnie EBC monitoruje réwniez wypelnienie warunkéw,
co jest fundamentalne dla skutecznej kontynuacji oraz zakoriczenia
programu. Zadanie to EBC wspéldzieli oczywiscie z Komisja, ktéra
stusznie wyposazona zostata przez traktat ESM w mocniejsze niz EBC

kompetencje i szersze zadania. Warto podkresli¢, ze jednak rola EBC
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w konstruowaniu, przyjeciu i okresowym nadzorze programéw pomocy
finansowej jest fundamentalna dla wlasciwego wykonania programéw.
Z racji zaangazowania EBC w proces wspomagania prawidlowej realizacji
programéw pomocowych nie mozna jednak jeszcze wysuwaé wnioskéw
o wykraczaniu przez EBC poza mandat powierzony EBC w zakresie jego
celu wspierania polityki gospodarczej. Réwniez i dla tych uwag znaczenie
ma analiza spraw Gauweiler i Pringle, ktérych wspélnym interpretacyj-
nym mianownikiem zdaje si¢ twierdzenie akcentujace, ze srodek polityki
pieni¢znej nie staje si¢ srodkiem polityki gospodarczej wytacznie z tego
powodu, iz moze wywiera¢ skutki posrednie na polityke gospodarcza Unii
i paristw cztonkowskich i odwrotnie: w odniesieniu do §rodkéw polityki
gospodarczej, ktére nie stajg si¢ sSrodkami polityki pienieznej tylko z racji
ich posredniego wptywu na te polityke. Najnowsze orzecznictwo TSUE
w sprawach zwiazanych z polityka pieniezna i gospodarcza UE takze
uzewngtrznia problem okreslenia granic dziatalnosci EBC, podejmujac
niezwykle wrazliwe zagadnienie dopuszczalnosci i cech takiej aktywnosci
EBC, ktéra jeszcze miesci si¢ w mandacie EBC wspierania ogélnych
polityk gospodarczych UE, a nie stanowi jeszcze $rodka polityki go-
spodarczej, znajdujacej si¢ poza zakresem mandatu EBC, i nie narusza
zakazu monetyzacji dlugu z art. 123 TfUE.

Warto dodag, ze réwniez na podstawie Paktu Fiskalnego fiskalno-
gospodarcze zarzadzanie strefa euro przewidziane w art. 12 tego Paktu
odbywa si¢ w obecnosci prezesa EBC, ktéry jest zapraszany do udziatu
w nieformalnych posiedzeniach szczytu szeféw panstw i rzadéw strefy
euro — stron Paktu oraz przewodniczacego KE.

W reakgji na restrykcyjne brzmienie art. 122, 123 i 125 TfUE, ale
takze z uwagi na potrzebe zdecydowanego wyznaczenia nowych akcentéw
normatywnych w polityce fiskalno-gospodarczej UE strefy euro po kryzysie
zdecydowano si¢ na przyjecie Paktu Fiskalnego, ktérego gtéwnym celem
jest wzmocnienie filaru gospodarczego UGIW poprzez przyjecie szeregu

regut, ktérych efektem ma staé si¢ wzmocnienie dyscypliny budzetowej
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poprzez pakt budzetowy, wzmocnienie koordynacji polityk gospodarczych
paristw cztonkowskich strefy euro oraz poprawa zarzadzania strefy euro.
W zalozeniu zatem twércéw Paktu Fiskalnego wspiera on osigganie
celéw UE w zakresie trwatego wzrostu, zatrudnienia, konkurencyjnosci
i sp6jnosci spotecznej, co wyraza si¢ gléwnie w dwéch nowych propozy-
cjach Paktu: po pierwsze, regulacji zréwnowazonego budzetu i po drugie,
wprowadzeniu automatycznego mechanizmu korygujacego. Wskazane
obydwa fundamentalne dla Paktu Fiskalnego zatozenia normatywne
nalezy oceni¢ pozytywnie, bo rzeczywiscie realizowane tworza faktyczng
podstawe wzmocnienia polityki fiskalnej i gospodarczej pafstw-stron
Paktu Fiskalnego. Niemniej jednak zasadnie podkresla sie w literaturze,
ze europejskie instrumenty przeciwdziatania kryzysowi zadtuzenia paristw
maja swoje uregulowanie zasadniczo w prawie wtérnym albo korzystaja
ze §rodkéw prawa migdzynarodowego, a pierwotnie — nawet zarzadzanie
kryzysowe przed zaostrzeniem dokonanym za pomoca regulacji tzw.
Szesciopaku — odbywalo si¢ za pomocg aktéw soff law, takich jak Pakt

Euro Plus z 2011 .1%%

4.3. Klauzula no bail-out (art. 125 TfUE) i zakaz
statuowany postanowieniami art. 123 TfUE
a stabilnosciowa aktywnos¢ Europejskiego Banku
Centralnego

Na wstepie nalezy podkresli¢, ze postanowienia TfUE dotyczace
polityki gospodarczej, a w szczegdlnosci bedace przedmiotem zaintere-
sowania niniejszego dziatu postanowienia art. 123 TFUE i 125 TFUE,
maja charakter prewencyjny, stuza bowiem ograniczeniu ryzyka kryzysu

zadluzenia paristw strefy euro.

191 Szerzej zob. J. GUNDEL, Die europdischen Instrumente zur Uberwindun ¢ der Staatsschul-
denkrise,[w:] Neue Europdische Finanzarchitektur. Die Reform der WWU...,s. 93—95.
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Swoisty renesans interpretacyjny w okresie kryzysu finansowego
odnotowata klauzula no bail-out, zawarta w art. 125 TfUE, dotyczaca
zakazu przejmowania zobowigzan finansowych panstw cztonkowskich
przez Unig lub inne paristwa czlonkowskie UE.W zaleznosci od sposobu
interpretacji, bardziej czy mniej restrykcyjnej, jest ona istotna w analizie
zagadnien zwigzanych z polityka stabilnosciowa EBC. Klauzula ta zostata
wprowadzona do prawa pierwotnego w 1992 r.w Traktacie z Maastricht.
Zgodnie z art. 125 TfUE Unia nie odpowiada za zobowiazania rzadéw
centralnych, wtadz regionalnych, lokalnych lub innych wtadz publicznych,
innych instytucji lub przedsi¢biorstw publicznych panstwa cztonkow-
skiego ani ich nie przejmuje, z zastrzezeniem wzajemnych gwarancji
finansowych dla wspélnego wykonania okreslonego projektu. Pafistwo
cztonkowskie nie odpowiada za zobowigzania rzadéw centralnych, wtadz
regionalnych, lokalnych lub innych wtadz publicznych, innych instytucji
lub przedsi¢biorstw publicznych innego paristwa cztonkowskiego ani ich
nie przejmuje, z zastrzezeniem wzajemnych gwarancji finansowych dla
wspdlnego wykonania okreslonego projektu.

Normatywnie interesujacym faktem, z punktu widzenia tresci art. 125
T{UE i zakazéw statuowanych tym postanowieniem, jest to, ze w efekcie
stosowania wzgledem Grecji réznych instrumentéw prawnofinansowych,
tworzonych poczatkowo ad hoc,a potem statych i tak w pierwszym ogladzie
mozna by podnosi¢, ze ratio legis wprowadzenia art. 125 TfUE do traktatu
nie zostato do korica i w absolutny sposéb zachowane. Istota postanowient
zawartych w art. 125 TfUE jest to, ze stuzy¢ one majg jako instrument
dyscyplinowania zadtuzenia pafistw cztonkowskich UE w ten sposéb, aby
nie generowa¢ nadmiernych deficytéw, a po drugie, aby zadtuzenie paristw
byto weryfikowane mozliwosciami i zdolnosciami rynkowymi, a nie byto

uzaleznione od decyzji gremiéw panstwowych!®. Istota normatywna po-

12 cH. OHLER, Komentarz do art. 125 TfUE, [w:] EWU. Kommentar zur Europdischen
Wihrungsunion, H. SIEKMANN (red.), Mohr Siebeck Tiibingen, 2013, s. 180 i n. oraz
cytowana tam literatura.
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stanowien art. 125 TfUE jest, ze kazde pafistwo cztonkowskie powinno
samodzielnie odpowiadaé za swoje zobowiazania finansowe i nie obcigza¢
nimi innych panistw cztonkowskich czy catej UE'.

Trzeba réwniez dodaé, ze zgodnie z motywem 135 orzeczenia
w sprawie Pringle ,celem art. 125 TFUE jest zapewnienie, by pafistwa
cztonkowskie prowadzity zréwnowazong polityke budzetows (...). Zakaz
ustanowiony w art. 125 TFUE powoduje bowiem, ze paristwa cztonkow-
skie musza postepowac zgodnie z logika rynkowa przy zaciaganiu zobo-
wigzan finansowych, co powinno sktania¢ je do zachowania dyscypliny
budzetowej. Zachowanie tej dyscypliny przyczynia si¢ na szczeblu Unii
do realizacji nadrzednego celu w postaci utrzymania stabilnosci finan-
sowej unii walutowej”. Do istotnych zatem ustalen w zakresie art. 125
TfUE, sformutowanych na kanwie sprawy Pringle, doszedt TSUE.
Uznal bowiem, ze postanowienia art. 125 TfUE nie zakazuja udzielania
pomocy finansowej przez paristwo lub paristwa cztonkowskie innemu
panstwu cztonkowskiemu, ktére nadal ponosi odpowiedzialno$c za swoje
zobowigzania wobec wierzycieli, jezeli warunki udzielenia owej pomocy
sktaniajg to paristwo do prowadzenia zréwnowazonej polityki budzetowe;.

Mimo funkcjonalnej wyktadni art. 125 TfUE dokonanej przez TSUE
prowadzona byta réwniez dyskusja, czy obecny normatywny ksztatt klauzuli
no bail-out nie doprowadzi do rozwigzania strefy euro'™. Jakkolwiek wydaje
si¢, ze problemy zwigzane z redukcja UGiIW zostaty juz konstruktywnie
rozwigzane, to problem rygorystycznego brzmienia tego postanowienia
pozostaje, cho¢ zdecydowanie regulacyjng pomoc $wiadczy w tym aspek-
cie mechanizm stabilizacyjny z EMS, stanowiac o mozliwosciach trwatej
pomocy paristwom Eurosystemu w sytuacji, w ktérej trudnosci maja czy
moga mie¢ charakter systemowy, zagrazajacy réwniez innym pafstwom
cztonkowskim w strefie euro. Znamienne, ze w postanowieniach Trak-

tatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej przewidziano postanowienia

105 Jbidem, s. 181 oraz cytowana tam literatura.

1% £.6. TS10NAS, The Euro and International Financial Stability...,s. 57 i n.
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pomocowe dla paristw objetych derogacja w art. 143 i 144 TfUE. Na ich
podstawie paristwu cztonkowskiemu objetemu derogacja moze zostaé przy-
znana pomoc (art. 143 TTUE) w razie trudnosci lub powaznego zagrozenia
trudnosciami w bilansie platniczym panstwa czlonkowskiego objetego
derogacja, wynikajacych badZ z ogélnego zachwiania bilansu ptatniczego,
badz z charakteru walut, jakimi dysponuje, zwlaszcza gdy trudnosci te
moga narazi¢ na niebezpieczenstwo funkcjonowanie rynku wewnetrznego
lub realizacj¢ wspélnej polityki handlowej; a w sytuacji naglego kryzysu
w bilansie ptatniczym (art. 144 TTUE) dane panistwo cztonkowskie moze
podja¢ niezbedne srodki ochronne. Wydaje si¢ zatem, Ze w prawie pier-
wotnym w odniesieniu do panistw Eurosystemu wystepuje jednak pewna
luka regulacyjna, ktéra zostata czg¢$ciowo usunieta w drodze EMS.
Réwnie zywo dyskutowanym po kryzysie finansowym postanowieniem
TLUE stat si¢ art. 123, bezposrednio zwiazany z kompetencjami EBC, ktéry
zakazuje EBC i bankom centralnym paristw cztonkowskich udzielania
pozyczek na pokrycie deficytu lub jakichkolwiek innych kredytéw wta-
dzom i organom publicznym Unii i paistw cztonkowskich oraz nabywania
od nich bezposrednio ich papieréw dtuznych. Szczegélnie sformutowany
w tym postanowieniu zakaz bezposredniego nabywania papieréw dtuznych
spowodowat lawine krytyki tego postanowienia, skoro a contrario posrednie
nabywanie papieréw dtuznych odnosnych paristw nie jest objete zakazem,
co w istocie sprawia wrazenia iluzorycznosci analizowanych postanowieri.
Warto réwniez w §lad za TSUE podkresli¢, ze pomoc finansowa udzielana
przez EMS musi by¢ sfinansowana w cato$ci i w poszanowaniu art. 123
ust. 1 TfUE przez wplacony kapitat lub poprzez emisj¢ instrumentéw
finansowych, zgodnie z art. 3 Traktatu EMS. Réwniez i w tym przypadku
nie sposéb oprzec si¢ wrazeniu, ze braki prawa pierwotnego czy tez brak
powszechnej zgody co do rozszerzenia interpretacyjnego tych postanowieri
stang si¢ przedmiotem analiz i budulcem normatywnym przy wieficzeniu
konstrukgji faktycznej UGiW. Jak mozna réwniez odczytaé z wyroku TSUE

w sprawie Gauweiler, postanowienia art. 123 TTUE nie tylko zakazuja
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bezposredniego nabywania papieréw dluznych na rynku pierwotnym,
lecz réwniez uniemozliwiaja EBC oraz krajowym bankom centralnym
przeprowadzanie operacji na rynku wtérnym, ktérych skutkiem byloby
obejécie zakazu monetyzacji dtugu. Mozna zatem w §lad za orzeczeniem
w sprawie Gauweiler prezentowaé interpretacje, w ktérej akcentuje sie,
ze traktat nie zakazuje operacji na rynku wtérnym, jednak wymaga, aby
w sytuacji, gdy EBC na nim interweniuje, czynit to przy zachowaniu
wystarczajacych gwarancji, pozwalajacych na pogodzenie tej interwencji
z zakazem monetyzacji dtugu. Zasadna jest zatem analiza, ptynaca z orze-
czenia w sprawie Gauweiler, ze program OMT stanowi srodek polityki
pienieznej, o ile EBC powstrzyma si¢ w przypadku zastosowania tego
programu od jakiejkolwiek bezposredniej interwencji w programy pomocy
finansowej uzgodnione w ramach ESM/EFSF i wypetni $cisle obowigzek
uzasadnienia oraz wymagania wynikajace z zasady proporcjonalnosci.
Warto réwniez przyblizy¢, rekonstruujac granice dziatalnosci EBC
z orzeczenia w sprawie Gauweiler, ze nabycie obligacji skarbowych przez
EBC na rynkach wtérnych nie moze przynies¢ skutku réwnowaznego
do skutku bezposredniego nabycia takich obligacji na rynkach pierwot-
nych. Skutek taki méglby bowiem powstaé, gdyby podmioty mogace
naby¢ obligacje na rynku pierwotnym miaty pewnos$¢, ze ESBC bedzie
wykupywac te obligacje w terminie i na warunkach umozliwiajacych tym
podmiotom dziatanie de facto jako posrednicy ESBC dla skupu bezpo-
sredniego tych obligacji od organéw i podmiotéw publicznych danego
paristwa cztonkowskiego. Jak stusznie podkreslono w orzeczeniu, me-
chanizm taki mégltby wbrew brzmieniu traktatu stuzy¢ obejsciu zakazu
finansowania bezposredniego panistw czlonkowskich. Tym samym, jesli
EBC dokonuje skupu obligacji skarbowych na rynkach wtérnych, musi
zapewni¢ swoim operacjom odpowiednie gwarancje w celu pogodzenia
ich z zakazem bezposredniego finansowania. Do gwarancji tych stusznie
zaliczono przestrzeganie najkrétszego terminu miedzy emisja papieru

warto$ciowego na rynek pierwotny a jego wykupem na rynkach wtérnych
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i brak wezesniejszego ogloszenia decyzji o dokonywaniu takich wykupéw
lub o przewidywanej wielkosci wykupu. Zachowanie takich gwarancji, ktére
nalezy oceni¢ pozytywnie, ma poméc w realizacji zréwnowazonej polityki
budzetowej i zarazem eliminacji sytuacji prowadzacych do nadmiernego

zadluzenia lub nadmiernego deficytu budzetowego paristw cztonkowskich.

4.4. Awaryjne wsparcie ptynnosciowe

Emergency liquidity assistance, ELA, czyli awaryjne wsparcie ptynno-
$ciowe, wystepujace réwniez w thumaczeniach jako procedury dotyczace
awaryjnego wsparcia plynnosciowego, jest szczegélnym instrumentem
polityki Eurosystemu, ktéry moze by¢ stosowany wytacznie w paristwach
strefy euro. Instytucje kredytowe w panstwach Eurosystemu moga
otrzyma¢ kredyt od KBC nie tylko w wyniku prowadzonej tradycyjne;
polityki pieni¢znej dzigki kredytom refinansowym iinnym operacjom
polityki pienieznej, ale wyjatkowo réwniez dzicki wykorzystaniu ELA,
do czego podstawe prawng stanowi art. 14 ust. 4 Statutu ESBC i EBC.
Zgodnie z art. 14 ust. 4 Statutu ESBC i EBC krajowe banki centralne
moga wykonywa¢ inne funkcje niz okreslone Statutem, chyba ze Rada
Prezes6w, stanowiac wickszoscig dwdéch trzecich oddanych gloséw, uzna,
ze sg one sprzeczne z celami i zadaniami ESBC. Funkcje te krajowe
banki centralne wykonuja na wlasng odpowiedzialno$¢ i nie uwaza si¢
ich za cze$¢ funkeji ESBC.

Awaryjne wsparcie ptynnosciowe stanowi wtasnie mozliwos¢ finanso-
wego zasilenia wyplacalnych instytucji kredytowych czy grupy wyptacalnych
instytucji kredytowych w Eurosystemie, borykajacych si¢ z przejsciowymi,
czasowymi problemami ptynnosciowymi, z wytaczeniem tego typu operacji
z jednolitej polityki pienieznej EBC i z fundamentalnym zastrzezeniem,
ze ewentualne koszty iryzyka powstajace w trakcie wykorzystywania

ELA obarczaja odnosne KBC, jak i z adnotacja, Ze instrument ten ma
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charakter wyjatkowy. Przedmiotem tych procedur jest przekazanie przez
KBC nalezacych do Eurosystemu pomocy w pienigdzu banku centralnego
czy innej formy pomocy mogacej powodowaé wzrost ilosci pienigdza
banku centralnego na rzecz wyplacalnej instytucji finansowej lub grupie
wyplacalnych instytucji finansowych, ktéra ma przejsciowe — co nalezy
podkresli¢ — problemy z ptynnoscig!'®.

Jak juz wczesniej wskazano w niniejszej pracy, stosowanie ELA,
z przyblizonymi powyzej warunkami, zmusza do umiejscowienia tego
instrumentu polityki EBC bardziej po stronie polityki stabilnosciowej niz
klasycznej polityki pieni¢znej. Argumentami przemawiajacymi za takim
wiasnie zaszeregowaniem ELA sg z jednej strony: zastrzezenia, dotyczace
wylaczenia tych operacji z jednolitej polityki pieni¢znej oraz wytaczenia
EBC i przeniesienia odpowiedzialnosci z tytutu tych operacji na KBC.
Z drugiej strony natomiast, funkcjg ELA jest zaopatrzenie finansowe
stabilnych, acz borykajacych si¢ z przej$ciowymi trudno$ciami ptynno-
sciowymi instytucji kredytowych w Eurosystemie, co moze mie¢ znaczenie
dla sektora bankowego, a poprzez ryzyko zarazenia réwniez fragmentu
czy catosci gospodarki finansowej danego paristwa Eurosystemu — spetnia
zatem takze niektdre przestanki i zalozenia istotne dla polityki stabil-
nosciowej. Zaangazowane w ELA KBC majg rozbudowane obowigzki
informacyjne realizowane na rzecz EBC m.in. dotyczace wysokosci
swiadczonej pomocy plynnosciowej, instytucji kredytowych czy grupy
instytucji kredytowych, ktérym ta pomoc byta swiadczona (kontrahentéw),
waluty operacji, oprocentowania i zabezpieczenia operacji i zwlaszcza dwie
szczeg6lnie istotne z punktu widzenia calego Eurosystemu informacje
dotyczace dokonanej przez krajowy organ nadzorczy krétkoterminowe;
i $rednioterminowej oceny sytuacji pltynnosciowej i wyptacalnosci in-

stytucji korzystajacej z awaryjnego wsparcia ptynnosciowego oraz oceng

195 Na temat ELA i funkcji wspétezesnego banku centralnego jako lender of last resort
z0b. D.G. MAYES, The lender of last resort in the Safety Net,[w:] D. MAYES, R. PRINGLE,
M. TAYLOR (red.),Towards a new framework for financial stability, Central Banking
Publications Litd 2009, s. 353 1 n.
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zwigzang z potencjalnymi efektami transgranicznymi i systemowymi
sytuacji, stanowigcej podstawe przyznania ELA.

W kazdej chwili Rada Prezeséw EBC moze jednak uzna¢, ze ELA
jest sprzeczne z celami i zadaniami ESBC i ograniczy¢ czy nawet zamro-
zi¢ jego realizacj¢. Stusznie wskazuje si¢ w literaturze, Ze ogélnie banki
centralne mogg nie by¢ wystarczajaco dobrze poinformowane o kondycji
finansowej instytucji kredytowych przed podjeciem decyzji w sprawie
ELA, polegajac jednak w znacznym stopniu na krajowych nadzorcach!®.
Tym samym obecnie w SSM EBC jako dysponujacy petnia wiedzy
nadzorczej moze, dzielac si¢ nig z KBC, wzmacnia¢ wykorzystywanie

w praktyce tego krétkoterminowego instrumentu zasilenia w pieniadz.

4.5. Uprawnienia Europejskiego Banku Centralnego
w zakresie restrukturyzacji i uporzqgdkowanej
likwidacji bankéw

W stusznym zamysle prawodawcy UE, II filar EUB ma odgrywac klu-
czows role w zapewnieniu pomocy bankom borykajacym si¢ z problemem
restrukturyzacji i upadlosci w ujednolicony sposéb i — co réwniez wazne
—zasadniczo bez pomocy panstw cztonkowskich, w oparciu o jednolita
strukture zarzadzajaca i zasadg dail-in, tzn. nie obcigzajac publicznych
budzetéw odpowiedzialnoscia za ryzyko podejmowane przez prywatne
podmioty i realnej gospodarki, w stratach beda bowiem uczestniczy¢
udziatowcy i wierzyciele.

Na EUB sktadajg si¢ réwniez ramy prawne restrukturyzacji i upo-
rzagdkowanej likwidacji, wraz z jednolitym dla strefy exro mechani-
zmem i funduszem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Nowy ten obszar wyznaczony ramami rozporzadzenia i dyrektywy

196 Thidem,s. 359 in.
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restrukturyzacyjnych(dyrektywa SRM i rozporzadzenie SRM) powinien
podlegaé réwniez sprawdzeniu i analizie w zwigzku z mozliwoscig istnie-
nia pél, wyznaczajacych nowe zadania dla EBC, z ktérych podstawowe
dotyczy uruchamiania przez EBC procesu uporzadkowanej likwidaci,
gdy oceni, ze dany bank upada, cho¢ inicjatywe w tym zakresie moze tez
podja¢ Rada SRM. Miedzy innymi to EBC musi by¢ informowany przez
krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji o prze-
prowadzonej likwidacji (art. 83 ust. 2 lit. j) dyrektywy o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji nr 2014/59/UE). Trzeba réwniez podkresli¢,
ze KBC same moga by¢ organami ds. restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji, zgodnie z art. 3 ust. 3 dyrektywy nr 2014/59/UE.

Na podstawie art. 4 ust. 10 dyrektywy nr 2014/59/UE instytucje
podlegajace bezposredniemu nadzorowi EBC, zgodnie z art. 6 ust. 4 roz-
porzadzenia o SSM, lub stanowigce znaczng cz¢$¢ systemu finansowego
panistwa cztonkowskiego sporzadzaja swoje plany naprawy, wedtug sekeji
2 rozdziatu I tej dyrektywy i podlegaja indywidualnym planom restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji w oparciu o sekcja 3 rozdziatu I. Przy
czym dziatalno$¢ instytucji jest w kazdym przypadku uznawana za stano-
wigca istotng cz¢s$¢ systemu finansowego danego paristwa cztonkowskiego,
jesli spetniony jest jeden z nastepujacych warunkéw: catkowita wartosé jej
aktywéw przekracza 30 mld euro lub stosunek catkowitej wartosci jej akty-
wéw do PKB panstwa cztonkowskiego, w ktérym ma siedzibe, przekracza
20%, chyba ze catkowita wartos¢ jej aktywéw jest nizsza niz 5 mld euro.

Ramy prawne restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jako
drugi wazny filar EUB maja zapewni¢ niezb¢dna spéjnosé z istniejacy-
mi juz przepisami Unii w dziedzinie ustug finansowych oraz mozliwie
najwyzszy stopieni stabilnosci finansowej wsréd wszystkich rodzajéow
instytucji. Spéjnos¢ regulacyjna jest tu osiagana w ten sposob, ze sys-
tem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji ma zastosowanie
do instytucji podlegajacych wymogom ostroznosciowym okreslonym
w rozporzadzeniu CRR i dyrektywie CRD IV. System ten ma réwniez
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zastosowanie do finansowych spétek holdingowych i finansowych spétek
holdingowych o dziatalno$ci mieszanej, uregulowanych w dyrektywie
2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady, a takze do holdingéw
mieszanych oraz instytucji finansowych, jezeli te ostatnie sg jednostkami
zaleznymi instytucji lub finansowej spétki holdingowej, finansowej spét-
ki holdingowej o dziatalnosci mieszanej lub holdingu mieszanego oraz
sg objete nadzorem jednostki dominujacej na zasadzie skonsolidowane;.
Restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja to brakujace ogniwa taricu-
cha prowadzacego do wyeliminowania turbulencji na rynku finansowym
UE w razie kryzysu, a zarazem niwelujace ryzyka systemowe, poniewaz
niewyplacalnos$¢ podmiotu powigzanego z grupa moze w bardzo krét-
kim czasie wplynaé¢ na wyptacalno$¢ catej grupy, co moze mieé przeciez
skutki systemowe. Dlatego i od strony instytucjonalnej, i tresci regulacji
potrzebna jest spéjnos¢ regulacyjna w zakresie programéw restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji dla catej grupy, gdyz niewyptacalnos¢
podmiotu powiazanego z grupa moze w bardzo krétkim czasie wplynaé
na wyplacalnos¢ catej grupy.

Jesli dyrektywa nr 2014/59/UE wiaze wszystkie paristwa czton-
kowskie UE co do celu, wymagajac implementacji, to rozporzadzenie nr
806/2014, ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedure restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych
firm inwestycyjnych w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, wigze tylko paristwa Eurosystemu, pafistwa
EUB. Skuteczne, jednolicie regulowane i spéjnie rozumiane mechanizmy
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji sa zasadniczym instru-
mentem stuzacym uniknigciu szkéd i probleméw;, jakie moga wynikac
z upadlosci bankéw w UE, a w Eurosystemie, z uwagi na przeniesienie
akcentéw normatywnych w regulacji sektora bankowego na szczebel
UE, sa szczegdlnie pozadane. Zadania i kompetencje zwigzane z re-

strukturyzacja i uporzadkowana likwidacja powierzono w Eurosystemie
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w zakresie scentralizowanych uprawnien przy prowadzeniu restruktury-
zacji 1 uporzadkowanej likwidacji Jednolitej Radzie ds. Restrukturyzacji
i Uporzadkowanej Likwidacji oraz krajowym organom ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji.

Na gruncie analizowanego rozporzadzenia nr 806/2014 EBC korzysta
z szerszych kompetencji w zakresie SRM niz w przypadku dyrektywy nr
2014/59/UE, cho¢ w mniejszym stopniu majg one charakter decyzyjny, gdyz
zadania z zakresu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji poddano
kompetencjom Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowane;
Likwidacji, z ktéra EBC $cisle wspétpracuje, szczegélnie w zakresie plano-
wania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, wezesnej interwencji
oraz etap6éw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, co przejawia
si¢ m.in. w przekazywaniu niezbednych informacji, uméw dotyczacych
wsparcia finansowego w ramach grupy, ktére zostaly zatwierdzone, a takze
wszelkich zmian w tych umowach. Ponadto EBC moze réwniez zapraszaé
przewodniczacego Jednolitej Rady do udziatu w charakterze obserwatora
w Radzie ds. Nadzoru EBC (art. 30 rozporzadzenia nr 806/2014). Kompe-
tencje EBC s w zakresie SRM gléwnie natury konsultacyjnej, analitycznej
i opiniodawczej. W skiad Jednolitej Rady wchodza jednak réwniez stali
obserwatorzy z EBC z prawem uczestniczenia w debatach iz prawem
dostepu do wszystkich dokumentéw (art. 43 rozporzadzenia nr 806/2014).
Trzeba réwniez podkresli¢, ze Jednolita Rada we wspétpracy z EBC lub
odpowiednim wlasciwym organem krajowym monitoruje sytuacj¢ danych
podmiotéw oraz zastosowanie si¢ tych podmiotéw do wprowadzonych
wobec nich §rodkéw wezesnej interwenci.

Inne aktywnosci EBC w SRM sprowadzaja si¢ do tego, ze EBC
po pierwsze, w razie koniecznosci przyjmuje wspdlnie z Jednolita Rada,
krajowymi organami ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz
whasciwymi organami protokoét ustaleri okreslajacy ogélne warunki wza-
jemnej wspotpracy przy wykonywaniu ich odnosnych zadan (art. 30 ust. 7

czy art. 32 ust. 2 rozporzadzenia nr 806/2014); po drugie, Jednolita Rada
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sporzadza plany restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji po konsul-
tacji z EBC i przekazuje EBC plany restrukturyzacji i uporzadkowane;
likwidacji wraz z wszelkimi zmianami w tych planach (art. 8 ust. 21 13
rozporzadzenia nr 806/2014); po trzecie, obok kompetencji konsul-
tacyjnych w dziedzinie planowania restrukturyzacji i uporzadkowane;
likwidacji EBC zgodnie z art. 10 ust. 2 rozporzadzenia nr 806/2014
przedktada Jednolitej Radzie plan naprawy lub grupowy plan naprawy.
Jednolita Rada analizuje plan naprawy w celu ustalenia wszelkich za-
wartych w nim dziatan, ktére moga negatywnie wplynaé na mozliwos¢
przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
instytucji lub grupy, oraz wydaje w tej sprawie zalecenia dla EBC lub
wiasciwego organu krajowego. Zalecenia te nie stanowig zagrozenia
dla zasady niezaleznos$ci EBC, gdyz dotycza kwestii restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji i nie maja wptywu na polityke pieni¢zna
EBC. Po czwarte, EBC wspiera konsultacyjnie Jednolitag Rade réwniez
w dziedzinie oceny mozliwosci przeprowadzenia skutecznej restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji odno$nego podmiotu lub grupy (art. 10
ust. 7 rozporzadzenia 806/2014). Ponadto, EBC posiada ogélny oglad
ryzyka, jakim obarczona jest grupa i, posrednio, poszczegdlni cztonkowie,
co jest nader istotne z punktu widzenia sporzadzenia grupowego planu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz przyjecia grupowe;
strategii restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a takze ma wptyw
na skutecznos¢ decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Po piate, EBC jest réwniez konsultowany przez Jednolitag Rade w kwe-
stii minimalnego wymogu w zakresie funduszy wtasnych i zobowiazan
kwalifikowalnych, a nastepnie informowany o ustalonym ostatecznie
wymogu (art. 12 ust. 1 i 15 rozporzadzenia 806/2014).

Na podstawie rozporzadzenia 806/2014 na EBC natozono réwniez
obowigzki informacyjne, wéréd ktérych szczegdlnie wazny jest obowia-
zek informowania Jednolitej Rady o wszelkich $rodkach nadzorczych

zastosowanych przez EBC (lub wiasciwe organy) wzgledem instytucji lub
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do ktérych podjecia EBC zobowiazat instytucje na mocy art. 16 rozpo-
rzadzenia o SSM. W ramach wezesnej interwencji EBC lub odpowiedni
wiasciwy organ krajowy przekazuja Jednolitej Radzie wszelkie informacje
niezbe¢dne do aktualizacji planu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji oraz przygotowania ewentualnej restrukturyzacji i uporzadkowane;
likwidacji danej instytucji, a takze wyceny jej aktywéw i zobowigzari,
zgodnie z art. 13 rozporzadzenia nr 806/2014.

Stosunkowo silnymi kompetencjami EBC dysponuje w ramach
samej procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, bowiem
to zasadniczo on po zasi¢gnieciu opinii Jednolitej Rady dokonuje oceny,
czy dany podmiot jest na progu upadlosci lub jest zagrozony upadto-

Scig (art. 18 rozporzadzenia nr 806/2014)'"”

, a ponadto ocenia réwniez
po zasi¢gnieciu opinii Jednolitej Rady spelnienie warunkéw niezbgdnych
do dokonania umorzenia i konwersji instrumentéw kapitatowych (art. 21
rozporzadzenia nr 806/2014) czy jest rtéwniez corocznie konsultowany
w sprawie wysokosci indywidualnych sktadek (ex ante) na rzecz funduszu
(art. 70 ust. 2 rozporzadzenia nr 806/2014).

Dokonane powyzej zestawienie kompetencji i uprawnierin EBC
w ramach drugiego filaru Unii Bankowej pozwala na wysunigcie wnio-
sku, ze jego aktywnosci w zakresie SRM sa natury konsultacyjnej, anali-
tycznej i opiniodawczej. Zwiazki, jakich mozna si¢ doszuka¢, analizujac
dziatania EBC w SRM, s réwniez natury personalno-instytucjonalnej,
przedstawiciele EBC sa bowiem stalymi przedstawicielami w Jednolitej
Radzie z prawem do udziatu w debatach i zwtaszcza z prawem dost¢pu
do wszelkich dokumentéw. Istotne réwniez, ze EBC, czyniac uzytek
ze swoich kompetencji nadzorczych wyrazonych w art. 16 rozporzadzenia
o SSM w odniesieniu do instytucji zagrozonych upadtoscia, powinien ex

ante wspotpracowaé w tym zakresie z Jednolita Rada. Brak kompetencji

107 Na temat ksztattowania sie¢ SRM zob. zwlaszcza D. HOWARTH, L. QUAGLIA, Die
Bankenunion als Kronung der Wirtschafts- und Wihrungsunion, ,Integration” 2015,
nri,s.52in.
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decyzyjnych EBC w tym zakresie kompensowany jest szeregiem zasadnie
skonstruowanych przypadkéw, w ktérych opinia czy konsultacja EBC jest
pomocnym i niezbednym warunkiem do stosowania przepiséw rozporza-
dzenia nr 806/2014 w zakresie procedury restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji, ktéra w petny sposéb w zwigzku z ukonstytuowaniem
si¢ funduszu rozpoczeta swoja dziatalno$¢ 1 stycznia 2016 r.

Wprowadzenie SRM, a w ten sposéb jednolitych zasad w zakresie
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, oznacza zwigkszenie szansy
réwnych warunkéw finansowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji w panstwach czlonkowskich i réwnych warunkéw konkurencji oraz
poprawe funkcjonowania rynku wewnetrznego, co pozostaje w spektrum
zainteresowania sumy sektoréw bankowych i kapitatowych w UE.

Powotanie SRM przyczynia si¢ réwniez do bardziej efektywnego osia-
gnigcia idei rynku wewngtrznego takze w panistwach nieuczestniczacych,
gdyz SRM zapobiega przenoszeniu si¢ kryzyséw do nieuczestniczacych
panstw cztonkowskich, a w ten sposéb usprawnia funkcjonowanie catego
rynku wewnetrznego.

Mozna argumentowad, ze prawidiowo realizowane postanowienia
regulacjii SRM przyczynia si¢ do wyeliminowania sytuacji grozacych
nieréwnowagami makroekonomicznymi w UE. Do postanowienn EUB
o takim wtasnie wydzwigku i funkeji zaliczy¢ nalezy obok norm makro-
ostroznosciowych zwigzanych z eliminacjg ryzyka systemowego, a takze
bezposrednim nadzorem EBC nad najwigkszymi bankami w strefie euro,
zwhaszcza regulacje SRM, wraz z funduszem restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji, ktérych zatozeniem jest réwniez odcigzenie koniecznosci
ratowania upadajacych instytucji finansowych przez podatnikéw i sektor
publiczny, a tym samym i odciazenie realnej gospodarki. Wprowadzenie
na gruncie regulacji SRM klauzuli 4ai/-in oraz wprowadzenie instrumen-
téw prawnych przeciwdziatajacych zjawisku ,zarazania” tworzy szanse
na zwigkszenie dyscypliny budzetowej w paristwach cztonkowskich. Warto

zwrécié uwage, ze postanowienia dotyczace SRM wzmacniaja regule
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z art. 123 TfUE przez zniwelowanie pokusy poszerzenia wyktadni tego
postanowienia oraz réwniez wzmacniaja postanowienia zakazu z art. 125
T{UE. Zreszta konstruowana na mocy aktéw prawnych wprowadzajacych
SRM zasada bail-in stanowi potrzebng i uprawniona przeciwwage dla
zakazu formutowanego w art. 125 TfUE. Warto ponownie podkresli¢,
ze regula bail-in uwzglednia postulat jak najmniejszego zaangazowania
podatnikéw i sektora publicznego w likwidacje nierentownych instytucji
finansowych, a unijny ponadnarodowy fundusz restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji bedzie wykorzystywany do restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji bankéw na progu upadlosci, po tym jak zastosowane
zostang zwlaszcza inne mozliwosci z rozporzadzenia 806/2014, takie jak

konwersja czy umorzenie dtugu.

4.6. Uwagi koricowe

Polityka stabilnosciowa prowadzona przez EBC jest niewatpliwie
wycinkiem polityki stabilnosciowej realizowanej przez UE. Trudnos¢
z okresleniem poszczegdlnych komponentéw tej polityki polega na tym,
ze po kryzysie finansowym praktycznie kazda kolejna regulacja prawna
wchodzaca w zycie otrzymuje stabilnosciowe uzasadnienie. W bedacej
szczegblnym punktem zainteresowania niniejszego dziatu polityce stabil-
nosciowej sensu stricto pojawiajg si¢ elementy pozwalajace na stwierdzenie
jej wspétkreowania przez EBC, co ma miejsce réwniez w sytuacii, gdy
EBC dziata jako gremium doradcze i analityczne.

Do elementéw tych od strony negatywnej zaliczy¢ nalezy w szcze-
golnosci: dbatos¢ o stosowanie i przestrzeganie zakazéw statuowanych
postanowieniami traktatowymi z art. 123 iart. 125 TfUE, a od strony
pozytywnej takze procedury awaryjnego wsparcia ptynnosciowego z kom-
petencjami Rady Zarzadzajacej EBC na podstawie art. 14 ust. 4 Statutu
ESBC i EBC czy dziatalnos¢ konsultacyjno-opiniodawcza EBC w SRM.
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Woszystkie przyblizane powyzej postanowienia, w ktérych stosowanie
posrednio czy bezposrednio zaangazowany jest EBC, maja zabarwienie
pomocowe i systemowe, a ich efektem jest czy ma by¢ wsparcie ogélnych
polityk gospodarczych w Unii. Warto podkresli¢, ze potozenie nacisku
normatywnego na aspekt stabilnos$ciowy jest szczegélnie zauwazalne
wiagnie w ostatnio podjetych aktach prawa UE czy aktach prawa mig-
dzynarodowego, w ktérych nierzadko pojawiajg si¢ réwniez okreslone
kompetencje dla EBC czy ktérych zawartos¢ posrednio wspomagaé¢ ma
subsydiarny cel dziatania EBC, jakim jest wspieranie polityk gospodar-
czych panstw cztonkowskich UE w strefie euro.

Po analizach przedstawionych w ramach niniejszego rozdziatu nasu-
waja si¢ dwa fundamentalne spostrzezenia. Pierwsze dotyczy obserwa-
cji, ze szczegdtowe wytyczanie granic dziatalnosci pomocowej w EMS
i $cislejszej koordynacji polityki gospodarczej i zarzadzania strefy euro
w Pakcie Fiskalnym (a wezesniej w regulacji ,,Szesciopak”) nastagpito
poprzez zmiang art. 136 TTUE (w odniesieniu do EMS) i nast¢pnie przez
znaczace rozwinigcie regulacji pozatraktatowych, co mozna tlumaczy¢
istnieniem pierwotnej, istotnej luki tetycznej w przepisach traktatowych.
Mozna tylko wyrazi¢ przekonanie i sformutowaé postulat blizszej analizy
stanu normatywnego prawa pierwotnego w tej dziedzinie, zwlaszcza
w ramach procesu dokoriczenia budowy faktycznej UGIW. Tym samym
mozna stwierdzi¢, ze dziatalno$¢ pomocowa UE dla paristw Eurosystemu
(EMS) zasadnie staje si¢ nowym obszarem regulacyjnym, ktéry do tej
pory zapomniany byt przez prawodawce UE prawa pierwotnego. Ustalenie
takie jest istotne z punktu widzenia zagadnienia obejmowania granicami
normatywnymi ,na szerokos¢” i ,gteboko$¢” nowych obszaréw, nowych
kategorii spraw, ktérych pozostawienie poza nawiasem normatywnym
taktycznie mogloby wywiera¢ negatywny wptyw na stan systemu finanséw
publicznych UE i koordynacje gospodarcza w UE w dtuzszym okresie lub
tez zaciera¢ granic¢ miedzy interpretacja przepiséw traktatowych a ich

interpretacyinym , prawotwérstwem’”. Po drugie natomiast, warto zauwazyé
» ) ol
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ze z punktu widzenia ,glebokosci” regulacji coraz wigcej materii nakazuje
si¢ bardziej szczegétowo regulowaé w panstwach cztonkowskich. Przy-
ktadem takiej zmiany sa w szczegSlnosci postanowienia Paktu Fiskalnego
dotyczace m.in. wprowadzania mechanizmu korekcyjnego. Trzeba tez
zauwazy¢, ze whasnie Pakt Fiskalny jest przyktadem regulacji, w ktore;j
wiele obszaréw, dotychczas niepozostajacych w sferze zainteresowania
UE, zostaje poddanych kontroli czy koordynacji UE. Jako przyktad tego
centralizujacego podejscia regulacyjnego w tym obszarze moze stuzy¢
art. 8 Paktu Fiskalnego, w ktérym przewiduje si¢ mozliwo$¢ wniesienia
przed TSUE sprawy, dotyczacej naruszenia przez dane panstwo strefy
euro obowiazku wprowadzenia przepiséw o zréwnowazonym budzecie,
co moze nastapic¢ na wniosek innych panstw-stron Paktu Fiskalnego.

Tak w jednym, jak i w drugim przypadku ,szeroko$¢” i ,gtebokos¢”
regulacji pomocowych, zwigzanych z koordynacja polityk gospodarczych
paristw cztonkowskich i zarzadzaniem kryzysowym w strefie euro czy
polityka fiskalna, bedzie podlegata interpretacji dokonywanej gtéwnie
przez TSUE. Gtéwnymi interpretatorami granic normatywnych powo-
tanych mechanizméw czy dziatalnosci instytucji jest przede wszystkim
Trybunat Sprawiedliwoéci UE. W sprawie Gauweiler stanowisko swoje
w dziele ttumaczenia zawito$ci procesu osiagania stabilnosci finansowej
w UE sformutowat jednak réwniez niemiecki TK'%.

Poréwnujac aktywnos¢ EBC w ramach polityki stabilnosci sensu stricto
i pozostatych polityk EBC: nadzorczej i pieni¢znej w Eurosystemie, nasuwa
si¢ réwniez klika refleksji. Po pierwsze, EBC jest wytacznym kreatorem
polityki pienieznej i nadzorczej w strefie euro, a wigc w EUB, cieszac si¢
w zakresie tych dwéch polityk niezaleznosciag w swoim dziataniu. Z kolei
aktywnos$¢ EBC w ramach polityki okreslonej w niniejszym opracowaniu

jako stabilno$ciowa jest dzielona réwniez z innymi gremiami i agencja-

1% Na ten temat zob. szeroko D. ADAMSKI, Dialog konstytucyjny buntem podszyty: komen-
tarz do postanowienia Bundesverfassungsgericht z 14.01.2014 w sprawie Gauweiler,
y2Europejski Przeglad Sadowy” 2014, nr 8,s. 4-16.
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mi i instytucjami UE oraz réwniez organami i instytucjami krajowymi.
W zakres czynnosci przynaleznych do polityki stabilnosciowej sensu stricto
petnionej przez EBC w mniejszym stopniu niz w przypadku pozostatych
polityk wchodza kompetencije decyzyjne, a czesciej kontrolno-monitorujace
(EMS) i analityczne (Pakt Fiskalny), cho¢ z drugiej strony to EBC ma
réwniez wpltyw na operacje ELA.To EBC dba réwniez o przestrzeganie
zakaz6w z art. 123 TTUE i 125 TfUE, wspomagajac, czg¢sto niestandardo-
wo, pafistwa borykajace si¢ z problemami w strefie exro m.in. przez zakup
ich obligacji dtuznych. Wydaje sie, ze w aktach prawnych o dokoriczeniu
budowy UGiW powinny sie znalez¢ ogélne ramy prawne okreslajace role
EBC w zakresie dziatalnosci pomocowej w EUB w sposéb silny i niekon-
trowersyjny oraz nierodzacy tak wielu dyskusji jak obecnie.

Wiarto réwniez zwrécié uwage, ze powotanie SRM wyznaczyto tak-
ze dla EBC nowe zadania i obszary aktywnosci, ktére koncentrujg si¢
na kompetencjach konsultacyjnych EBC. Europejski Bank Centralny
nie posiada bowiem w ramach SRM kompetencji decyzyjnych, jednak
jest konsultowany w wielu niezwykle istotnych kwestiach przez Jedno-
lita Rade ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji. W sposéb
szczegolny natomiast powinien realizowa¢ swoje kompetencje nadzorcze
z art. 16 rozporzadzenia o SSM w odniesieniu do zagrozonych upadloscia
instytucji kredytowych, konsultujac swoje posunigcia nadzorcze z Jed-
nolita Radg Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji. W tym tez
obszarze najsilniej przejawia si¢ potaczenie aktywnosci nadzorczych EBC
w ramach SSM i konsultacyjnych w ramach SRM. Zreszta niemoznos¢
jednoznacznego przyporzadkowania aktywnosci EBCw ramach SRM
do nadzorczych czy stabilno$ciowych jest charakterystyczna cecha regulacii
nie tylko wyposazajacych EBC w nowe zadania i kompetencje w EUB,
ale réwniez cecha charakterystyczna regulacji rynku finansowego UE
i catego systemu finansowego UE. ,Wieloplaszczyznowos¢” czy ,wielo-
segmentowos¢” i zwlaszcza ,sieciowo$¢” stanowia cechy rozpoznawcze

regulacji finansowych UE, powodujac normatywne rozbudowanie tych
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regulacji i osiaganie za ich pomocg nowych celéw prawodawczych, stu-
zacych osiagnieciu stabilnosci finansowej. Takie podejscie regulacyjne
wywotuje niejednokrotnie potrzebe¢ redefinicji dotychczasowych pojeé,
zasad czy funkcji organéw i instytucji, a przyktadem takiego podejscia
jest wlasnie analiza nowych obszaréw aktywnosci EBC w EUB.
Swoisty triumwirat unijnych mechanizméw stabilnosciowych pozwala
réwniez ustali¢ okreslona logiczng hierarchig: jesli w wyniku zastosowanych
instrumentéw nadzorczych instytucja nadal boryka si¢ z problemami i nie
pomaga réwniez w skrajnych sytuacjach wsparcie ptynnosciowe z EMS,
woéwczas pozostaje trzeci, dotychczas brakujacy element samoregulacji
rynkowej w odniesieniu do instytucji finansowych, a wiec przeprowadze-
nie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w sposéb, ktéry odcigza
unijnego podatnika i realng gospodarke, a obciaza ostatecznie jednolity

tundusz, ktéry optacany jest ze sktadek instytuciji finansowych
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V. Sqdowa kontrola i odpowiedzialnosc
Europejskiego Banku Centralnego
za dziatania podejmowane w Europejskiej
Unii Bankowej

5.1. Uwagi wstepne

Powotanie EUB, zwtaszcza w jej bardzo mocno rozbudowanym filarze
nadzorczym, wywoluje pytania o ochrong instytucji kredytowych, co wiaze
sie bezposrednio z zagadnieniem sadowej kontroli rozstrzygnie¢ EBC
w zakresie kazdej z wymienionych w niniejszym opracowaniu polityk,
cho¢ szczegdlnie interesujace jest — z uwagi na posiadane kompetencje
EBC —w odniesieniu do nadzoru mikroostroznosciowego EBC w SSM.
Przekroczenie zakresu upowaznieni przez EBC lub podejmowanie roz-
strzygni¢é w ogéle bez podstawy prawnej moze sta¢ si¢ przedmiotem
kontroli sadowej. Zgodnie z art. 263 TTUE, przedmiotem kontroli sagdo-
wej (skarga na niewaznos¢ aktu) moga by¢ bowiem akty EBC, inne niz
zalecenia i opinie, zaréwno ustawodawcze, jak i akty nieustawodawecze,
a kontrola moga by¢ objete: podstawa prawna aktu, przekroczenie za-
kresu upowaznien przez EBC, naduzycie wladzy czy naruszenie zasady
pomocniczoéci. Zwlaszcza kwestia naruszenia zasady pomocniczosci
powinna pozostawa¢ w polu zainteresowania, sprawy nadzorcze SSM
nie s3 bowiem objete wylaczng kompetencja UE, tak jak uregulowano
to w odniesieniu do polityki pieni¢znej. W przypadku spraw SSM moze
to mieé szczegdlne znaczenie réwniez przy ewentualnych naruszeniach
klauzuli domniemania kompetencji na rzecz nadzorcéw krajowych.

Kontrola legalnosci aktéw EBC musi obecnie rozciagna¢ si¢ nie tylko,
jak dotychczas, na akty podejmowane przez EBC w ramach ESBC, lecz
réwniez w SSM. A ponadto, w sytuacji, w ktérej tacznie spelnione zostang

jeszcze przestanki odpowiedzialnosci odszkodowawcezej (m.in. naruszenie
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prawa, ktérego celem bylo przyznanie praw jednostkom, kwalifikowany,
wystarczajaco powazny charakter naruszenia, wystgpienie szkody i zwigzek
przyczynowy miedzy dziataniem a szkoda),bedzie mozna rozwazaé réwniez
stosowanie postanowieri art. 340 TTUE, cho¢ z géry zaznaczy¢ nalezy,
ze do sytuacji takich dochodzi¢ bedzie niezmiernie rzadko, a po wtére,
sadowa kontrola rozstrzygnie¢ EBC (np. stwierdzenie niewaznosci decyzji
czy innego aktu EBC) nie jest warunkiem koniecznym dla zastosowania
art. 340 TTUE. Jak wiadomo tez, postanowienia art. 340 akapit 2 TfUE
nie okreslaja przestanek izasad odpowiedzialnosci UE, odwotujac sie
w tym zakresie jedynie do ,zasad ogdlnych wspdlnych dla praw Panstw
Cztonkowskich™?. Przy czym dla potrzeb niniejszego opracowania, przy
rozwazaniu stosowania postanowieri o odpowiedzialno$ci odszkodowawczej
do EBC w dziedzinie polityki nadzorczej i stabilnosciowej (w zakresie od-
powiedzialnosci EBC zwigzanej z ESBC ustalenia takie zostaty juz przed
laty poczynione przez przedstawicieli doktryny), chodzi¢ bedzie o posta-
nowienia art. 340 akapit 3 TfUE, w ramach ktérego na zasadzie wyjatku
od zasady przewidzianej w akapicie 2 art. 340 TfUE, to bezposrednio sam
EBC ponosi odpowiedzialno$¢ za swoje dziatania i swoich pracownikéw
i jest zobowigzany do naprawienia szkody.

Analiza zagadnienia odpowiedzialnosci EBC za jego dziatania moze
przybraé rézne plaszczyzny: odpowiedzialnosci prawnej, odpowiedzialnosci

1110

demokratycznej' oraz szczegélnie w ostatnim pokryzysowym czasie —
odpowiedzialnosci spotecznej. Jednakze przedmiotem zainteresowania
w niniejszym opracowaniu jest gléwnie odpowiedzialnos¢ EBC w ujeciu

prawnym w odniesieniu do wszystkich trzech wyréznionych w analizach

1% Komentarz K. Kowalik-Banczyk do art. 340 akapit 2TfUE, [w:] A. WROBEL (red.),
Komentarz do Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, t. 3, Wolters Kluwer,
Warszawa 2012.

10 Zob. porozumienie miedzyinstytucjonalne miedzy Parlamentem Europejskim a EBC
w sprawie praktycznych zasad egzekwowania demokratycznej odpowiedzialnosci i spra-
wowania nadzoru nad wykonywaniem zadari powierzonych EBC w ramach jednolitego
mechanizmu nadzorczego, Dz. Urz. UE L 320 z dnia 30 listopada 2013 ., s. 1.
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rodzajéw polityk EBC, a wiec pieni¢znej, nadzorczej i stabilnosciowe;.
Zagadnienie to jest niezwykle interesujace z naukowego, a takze z prak-
tycznego punktu widzenia ijednoczesnie bardzo dyskusyjne z uwagi
na ksztatt normatywny EUB, jak i stosunkowo krétki jeszcze normatywny
byt EUB i ponad roczng dziatalnos¢ EBC w SSM.

Z punktu widzenia odpowiedzialnosci EBC w EUB za polityke
nadzorcza i podejmowane w jej ramach dziatania w polu zainteresowa-
nia, podobnie jak ma to miejsce w odniesieniu do polityki pieni¢znej
prowadzonej przez EBC w ESBC, w obszarze analiz pozostawac musza
réwniez ogniwa wykonawcze tej polityki, a wigc krajowe organy nadzorcze
panstw cztonkowskich uczestniczacych w EUB (tak jak odpowiednio,
w odniesieniu do ESBC, s3 to banki centralne ESBC).

Z kolei w ramach odpowiedzialnosci za polityke nadzorcza na-
lezy przeprowadzi¢ po pierwsze, rozréznienie na polityke nadzorcza
makroostrozno$ciows i na polityke nadzorcza mikroostroznosciows,
a po drugie, trzeba réwniez przyja¢ podobne do powyzszego zatozenie,
ze w EUB EBC w ramach polityki nadzorczej mikroostroznosciowej
realizuje swoje kompetencje réwniez dzigki ogniwom wykonawczym,
czyli w tym przypadku krajowym organom nadzoru bankowego, w za-
leznosci od przyjetych krajowych modeli nadzoru zintegrowanego lub
wyspecjalizowanego'!. Krajowe organy nadzoru bankowego, realizujac
mikroostrozno$ciows polityke nadzorcza EBC, musza réwniez pozosta-
waé w polu zainteresowania przy dokonywanej analizie z zakresu sadowej
kontroli i odpowiedzialno$ci za dziatania w SSM. Jak stusznie podkresla

si¢ w pismiennictwie, nowe zadania i kompetencje EBC rodza zwlaszcza

1 Trzeba bowiem przypomnieé, ze EBC pelni bezposredni nadzér nad ok. 120 instytu-
c¢jami kredytowymi istotnymi systemowo w paristwach SSM, w pozostatym zakresie
natomiast nadzér nad instytucjami kredytowymi SSM jest petniony bezposrednio
przez krajowych nadzorcéw zgodnie z instrukcjami EBC i aktami prawnymi SSM,
z tym ze np. zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci i cofnigcie zezwolenia na pro-
wadzenie dziatalnosci wszystkich instytucji kredytowych w SSM lezy w kompetencji
EBC, zgodnie z art. 4 rozporzadzenia o SSM.
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pytania zwigzane z ochrong prawna nadzorowanej instytucji kredytowe;j
i ewentualnej kontroli sadowej dziatan i zaniechart EBC'2,

Mimo ze EBC realizuje w SSM swoje cele w zakresie nadzoru dzig-
113

ki $cistej wspélpracy z organami nadzoru krajowego'", gdyz to organy

nadzoru krajowego stanowig swoiste ogniwa wykonawcze decyziji, ktére
zapadajg na szczeblu EBC, a doktadniej w Radzie ds. Nadzoru EBC
w zakresie polityki nadzorczej SSM, to decyzja nadzorcza jest realizowana
albo przez EBC samodzielnie, albo dzigki wspétpracy z krajowymi nad-
zorcami bankowymi. Zréznicowanie takiego dziatania EBC jest wazne
i moze by¢ istotne w kontekscie podejmowania analiz z zakresu sadowe;
kontroli i odpowiedzialnosci'™.

Najwigcej probleméw w dogmatycznoprawnej analizie zagadnienia
sadowej kontroli i odpowiedzialnosci dziatarn EBC w EUB moze przy-
sporzy¢ polityka stabilnosciowa, gdyz trudno sobie wyobrazi¢ w prak-
tyce sytuacj¢, aby realizowanie dziatan pomocowych przez EBC mogto
doprowadzi¢ do ponoszenia odpowiedzialnosci przeciwko EBC za te
dziatania, a ponadto, jak pokazano w poprzednich rozdziatach pracy,
kompetencje EBC z tego zakresu co do zasady maja charakter analityczny,
opiniodawczy i nie wiaza si¢ z wydawaniem wiazacych rozstrzygnied,
ktére moglyby sta¢ si¢ przedmiotem kontroli sadowej czy podstawsa
dochodzenia odpowiedzialnosci.

W kazdym ze wskazanych przypadkéw przedmiotem analiz za-
gadnienia odpowiedzialnosci musi staé sie art. 340 TTUE, traktujacy

112 Zob. zwhaszcza T. VOLAND, B. WOLFERS, Level the playing field: The new supervision of
credit institutions by the European Central Bank, teza nr 1 i 2,,,Common Market Law
Review” 2014, t. 51,01 5, 8. 1463—1495.

113 Zob. rozporzadzenie UE nr 468/2014 EBC z dnia 16 kwietnia 2014 r. ustanawiajace
ramy wspoétpracy pomigdzy EBC a wlasciwymi organami krajowymi oraz wyzna-
czonymi organami krajowymi w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego
(rozporzadzenie ramowe w sprawie Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego), Dz.
Urz. UE L 141 z dnia 14 maja 2014 ., s. 1.

114 Zob. i por. T. VOLAND, B. WOLFERS, Level the playing field: The new supervision of credit
institutions by the European Central Bank...,s. 1482.
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o odpowiedzialnosci organdw i instytucji unijnych (czy precyzyjnie w aka-
picie 3 EBC) za podejmowane dzialania i zaniechania, oraz mozliwos¢
podniesienia roszczenia odszkodowawczego za te dziatania i zaniechania,
spetniajace przestanki sformutowane w postanowieniach tego artykutu.
Warto réwniez przypomnieé, ze w pojemnym art. 340 TfUE zawarte
jest rozréznienie na odpowiedzialno$¢ umowng i pozaumowna. Jak si¢
przyjmuje si¢ w niniejszym opracowaniu, analizowane dziatania EBC
w zakresie wskazanych polityk w $wietle postanowien art. 340 TfUE
mog3 przyjac tylko i wlacznie wymiar odpowiedzialnosci pozaumowne;
(deliktowej), przy czym zgodnie z powyzszymi zatozeniami odpowie-
dzialnos$¢ ta przybiera¢ bedzie czasami charakter odpowiedzialnosci
wspotdzielonej przez EBC z ogniwami wykonawczymi niektérych polityk
EBC (nadzorczej mikroostroznosciowej i pieni¢znej)'>.

Dla analiz z zakresu objetego rozwazaniami w niniejszym rozdziale
istotne znaczenie maja réwniez postanowienia art. 21 ust. 4 rozporza-
dzenia o SSM, zgodnie z ktérymi, rozporzadzenie o SSM pozostaje
bez uszczerbku dla odpowiedzialnosci whasciwych organéw krajowych
wobec parlamentéw narodowych, zgodnie z prawem krajowym dotycza-
cym wykonywania zadan, ktére nie zostaly powierzone EBC na mocy
rozporzadzenia o SSM, oraz dotyczacym wykonywania dziatari realizo-
wanych przez nie zgodnie z art. 6 tego rozporzadzenia, ktére jakkolwiek
dotyczy odpowiedzialnosci demokratycznej EBC przed parlamentami:
europejskim i krajowymi, to jednak jest réwniez pomocne w analizach
z zakresu odpowiedzialnosci prawnej EBC za dziatania nadzorcze i istotnie

uzupelnia szeroko pojeta problematyke odpowiedzialnosci EBC w EUB.

5 Na temat odpowiedzialnosci EBC za dziatania w SSM zob. M. FEDOROWICZ, Nad-
Z07...,8. 45211,
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5.2. Sqdowa kontrola i odpowiedzialnosc Europejskiego
Banku Centralnego w zakresie polityki pienieznej

Problem odpowiedzialnosci EBC w Eurosystemie w zakresie polityki
pieni¢znej istotny z punktu widzenia zwlaszcza KBC, odrézni¢ nalezy
od sadowej kontroli prowadzenia polityki pieni¢znej w ESBC, ktéra jest
przedmiotem kontroli TSUE.

Dla odréznienia od zagadnienia odpowiedzialnosci nalezy przyblizy¢,
ze zgodnie z art. 35 ust. 1 Statutu ESBC i EBC, kontrola dziatan i za-
niechan EBC nalezy do kompetencji TSUE. Zakres przedmiotowy tej
kontroli uregulowany zostat bardzo szeroko, obejmuje bowiem wszelkie
dziatania i zaniechania EBC. Trybunal moze réwniez interpretowac je
w sprawach i na warunkach okreslonych traktatami. Europejski Bank
Centralny moze takze wszczynaé postepowanie w sprawach i na warun-
kach okreslonych traktatami. Traktatows podstawa dla dokonywania takie;
kontroli jest wiasnie art. 263 TTUE, w ktérym przewidziano mozliwos¢
kontroli wszelkich aktéw EBC ustawodawczych i nieustawodawczych,
z wyjatkiem sof? law EBC. W tym kontekscie istotne jest, zgodnie z aka-
pitem 4 art. 263 TfUE, ze kazda osoba fizyczna lub prawna moze wnies¢,
na warunkach przewidzianych w tym artykule, skarge na akty, ktérych
jest adresatem lub ktére dotycza jej bezposrednio i indywidualnie oraz
na akty regulacyjne, ktére dotycza jej bezposrednio i nie wymagaja srodkéw
wykonawczych. Oprécz tego skargi moga by¢ wnoszone przez panstwa
cztonkowskie, Parlament Europejski, Rade lub Komisje, podnoszace
zarzut braku kompetencji, naruszenia istotnych wymogéw procedural-
nych, naruszenia traktatéw lub jakiejkolwiek reguty prawnej zwiazane;
z ich stosowaniem lub naduzycia wtadzy przez Trybunat Obrachunkowy
i wtasnie Europejski Bank Centralny oraz Komitet Regionéw, zmierzajace
jednak w tych przypadkach (Trybunat Obrachunkowy, Europejski Bank
Centralny i Komitet Regionéw) do zapewnienia ochrony ich prerogatyw.
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Niewatpliwie najtrudniejsza wprawnym, politycznymi praktycznym
znaczeniu kwestig jest okreslenie zasad i granic odpowiedzialnosci EBC
w zakresie polityki pienieznej. Fakt istnienia niezaleznosci banku central-
nego nie moze oznacza¢ braku jego odpowiedzialnosci. Z drugiej strony
zbyt surowe, ingerencyjne okreslenie odpowiedzialnosci banku centralnego
moze powodowaé uwagi krytyczne co do jego niezaleznosci. Przy czym
zastrzec tu nalezy, ze zasady i ksztalt tej odpowiedzialnoéci oraz ustalenia
poczynione wezesniej w tym zakresie przez przedstawicieli nauki prawa
s takie same dla Eurosystemu po powotaniu EUB, w tej bowiem kwestii

1116

EUB nie przewiduje zadnych odrebnosci'®. Wydaje si¢ jednak, ze tak
w odniesieniu do spraw odpowiedzialnosci, jak i sadowej kontroli dziatan,
obecnie w zwigzku z rozrostem kompetencji EBC pojawiaé¢ si¢ moga
czesciej niz w przesztosci problemy z uporzadkowaniem danej aktywnosci
EBC jako przynaleznej do polityki pieni¢znej, co pokazuja orzeczenia
w sprawach Pringle i Gauweiler. Podkresli¢ nalezy, ze odpowiedzialnos¢
EBC za dziatania podejmowane w ramach polityki pieni¢znej postuzy¢ ma
réwniez odpowiedzi na pytanie, czy mozliwe jest stosunkowo precyzyjne
rozdzielenie odpowiedzialnosci za dziatania podejmowane w ramach
Eurosystemu miedzy KBC w EBC, czy tez wre¢ez przeciwnie, stopieit
zaleznosci pomigdzy ogniwami Eurosystemu jest tak znaczny w zakresie
polityki pienieznej, ze podziat ten nie jest mozliwy do przeprowadzenia.

Z punktu widzenia podmiotowego, odpowiedzialny za dziatania
i zaniechania w ramach Eurosystemu jest EBC, podlegajac w tym za-

kresie systemowi odpowiedzialnosci przewidzianemu w art. 340 TfUE

116 Szeroko wezesniej na temat sadowej kontroli i odpowiedzialnosci w ESBC zob. m.in.
A.S. GAISER, Gerichtliche Kontrolle im Europdischen System der Zentralbanken, yEuropa-
recht” 2002, t. 37,01 4,s. 518 i n.; M. SELMAYR, Die Wirtschafts- und Weihrungsunion
als Rechtsgemeinschaft, ,Archiv des 6ffentlichen Rechts” 1999, s. 393 i n.; H.J. HAHN,
U. HADE, Die Zentralbank vor Gericht. Rechtschutz und Haftung in der Europdischen
Wirtschafts- und Wihrungsunion, ,Zeitschrift fir das gesamte Handelsrecht und
Wirtschaftsrecht” 2001, t. 165, 5. 48; 1. BAUR, Die Haftung der Europdischen Zentral-
bank, Frankfurt am Main 2001, s. 173 i n.; A. czaja, Die ausservertragliche Haftung
der EG fiir ihre Organe, Baden-Baden 1996, s. 171 i n.
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(art. 35 ust. 3 Statutu ESBC i EBC). Z kolei odpowiedzialnos¢ KBC
jest okreslona stosownie do ich krajowych systeméw prawnych (art. 35
ust. 3 Statutu ESBC i EBC).Postanowieniem istotnym dla mozliwosci
przeprowadzenia delimitacji sadowej kontroli za dziatania w ramach
polityki pieni¢znej w Eurosystemie jest art. 35 ust. 6 Statutu ESBC
i EBC, w ktérym przewidziano, ze TSUE jest whasciwy do orzekania
w kazdym sporze zwigzanym z wypetnianiem przez krajowe banki cen-
tralne zobowigzan okreslonych w Traktatach i Statucie ESBC i EBC.
Jezeli EBC uznaje, ze KBC uchybit jednemu ze zobowigzan, ktére na nim
cigza na mocy Traktatéw i Statutu, wydaje on uzasadniong opini¢ w tym
przedmiocie, po uprzednim umozliwieniu temu bankowi przedstawienia
swych uwag. Jesli dany KBC nie zastosuje si¢ do opinii w terminie okre-
Slonym przez EBC, ten ostatni moze wnie$¢ sprawe do TSUE. Jesli zatem
przedmiotem sporu sg sprawy dotyczace polityki pieni¢znej realizowane
przez KBC za ich dziatania odpowiedzialno$¢ bedzie zasadniczo ponosit
EBC, jesli natomiast beda to kwestie niezwiazane z polityka pieni¢zna,
odpowiedzialnos¢ za nie ponosi¢ beda KBC.

W postanowieniu art. 340 akapit 3 TfUE przewiduje si¢, ze to EBC
ponosi odpowiedzialnos¢ za dziatania czy zaniechania (w tym miejscu pracy
zwigzane z polityka pieni¢zna) w Eurosystemie. Precyzujac postanowienia
TfUE w zakresie odpowiedzialnosci, nalezy zauwazy¢, ze za dziatania
podejmowane w ramach Eurosystemu przez KBC odpowiedzialno$¢
ponosi zatem EBC'. Zgodnie z art. 340 akapit 2 TfUE, w dziedzinie
odpowiedzialnosci pozaumownej Unia powinna naprawié, zgodnie z za-
sadami ogSlnymi, wspélnymi dla praw paristw cztonkowskich, szkody
wyrzadzone przez jej instytucje lub jej pracownikéw przy wykonywaniu
ich funkcji. Z kolei w akapicie 3 przywotanego art. 340 TTUE wskazuje
si¢, ze na zasadzie odstepstwa od akapitu 2 EBC jest zobowiazany do na-

prawienia, zgodnie z ogélnymi zasadami wspdlnymi dla praw panstw

" H.]. HAHN, U. HADE, Die Zentralbank vor Gericht. Rechtschutz und Haftung in der
Europdischen Wirtschafts- und Weahrungsunion. . .,s. 61.
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cztonkowskich, szkéd wyrzadzonych przez EBC lub jego pracownikéw
przy wykonywaniu ich funkgeji. Jak przyblizono w literaturze, EBC
odpowiada za dziatania KBC w sytuacjach, w ktérych banki te dziataty
na podstawie wiazacych dyspozycji (instrukeji i wigzacych wytycznych)
EBC, a nie dysponowaly przy tym zadna swoboda decyzyjna''®. W sytuacii,
w ktérej KBC realizujg dziatania niezwigzane z Eurosystemem, ponosza
odpowiedzialnos¢ za swoje dziatania na podstawie prawa paristwa danego
KBC (art. 35 ust. 3 Statutu ESBC i EBC).

Rozdzial odpowiedzialnosci za dziatania zwigzane z polityka pie-
ni¢zng mozna okresli¢ w nast¢pujacy sposob: jesli KBC miatyby wadliwie
realizowa¢ (lub zaniecha¢ wykonania) obowiazki natozone na mocy TfUE
i Statutu ESBC i EBC, czyli naruszy¢ prawo Eurosystemu, wéwczas ich
dzialania czy zaniechania moglyby sta¢ si¢ przedmiotem postgpowania
przed TSUE, a dodatkowo réwniez mozna by rozwaza¢ odpowiedzialnos¢
EBC. Rozstrzygnigciu powinno jednak podlegaé, przy wadliwej realizacji
natozonych obowigzkéw, czy KBC dysponowaly w tym zakresie pewnym
uznaniem, czy tez stosowaly niepozostawiajace luzu interpretacyjnego
wiazace akty prawa UE EBC. W sytuacji, w ktérej KBC realizowatyby
polityke pieniezna EBC, wedlug jego wytycznych i instrukeji, ktére
nastepnie okazalyby si¢ niezgodne z prawem Eurosystemu w wyniku
biednej czy wadliwej interpretacji KBC, albo tez KBC nie zastosowatyby
si¢ do wytycznych i instrukeji adresowanych do KBC, wéwczas odpowie-
dzialno$¢ na zewnatrz ponositby EBC.

Dla rozgraniczenia kompetencji do prowadzenia sagdowej kontroli
miedzy EBC i sady krajowe istotny jest réwniez art. 35 ust. 2 Statutu
ESBC i EBC, ktéry przewiduje, ze spory pomigdzy EBC a jego wie-
rzycielami, dtuznikami lub innymi stronami rozstrzygaja wtasciwe sady
krajowe, chyba ze wlasciwo$¢ ta zostanie przyznana TSUE.Z dyspozycja
art. 35 ust. 6 Statutu ESBC i EBC koresponduje bezposrednio art. 271 lit.
d) TfUE, zgodnie z ktérym TSUE jest whasciwy do orzekania w sporach

Y8 Thidem,s. 61.
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dotyczacych wykonywania przez KBC zobowigzari wynikajacych z Trak-
tatéw i Statutu ESBC 1 EBC. Ponadto, w tym zakresie Rada Prezeséw
EBC dysponuje wobec KBC uprawnieniami przyznanymi Komisji wobec
panstw cztonkowskich przez art. 258 TfUE. Jesli Trybunat stwierdza,
ze KBC uchybil jednemu ze zobowiazan, ktére na nim ciaza na mocy
Traktatéw, bank ten jest zobowigzany podjac $rodki, ktére zapewnia
wykonanie wyroku Trybunatu'?.

Przywotane postanowienia TfUE i Statutu ESBC i EBC odzwiercie-
dlaja w istocie podzial wewnetrznej odpowiedzialnosci i zakres kontroli
sadowej w ramach Eurosystemu. Co do zasady przedmiotem kontroli
dziatari i zaniechan EBC za wadliwe proceduralnie decyzje i wykroczenie
poza okreslong przepisami prawa Eurosystemu kompetencje do stanowienia
prawa jest EBC i odpowiada EBC. Z kolei kontrola sadows objete moga
by¢ dziatania czy zaniechania KBC wiazane np.z niewykonywaniem
albo nienalezytym wykonywaniem obowiagzkéw natozonych Traktatem
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej i Statutem ESBC i EBC, a takze
tych rekonstruowanych z prawa wtérnego UE'. W sytuacji, w ktérej
realizacja wytycznych i instrukeji dotyczacych polityki pienieznej przez
KBC, ktére — jak nalezy podkresli¢ — w Eurosystemie maja charakter
wiazacy, bytaby prawidlowa, ale decyzje w sferze tej polityki podjete przez
EBC na szczeblu UE okazatyby si¢ wadliwe, gdyz np. podjete z prze-
kroczeniem zakresu upowaznieni traktatowych czy naruszeniem zasady
niezaleznosci, wéwczas, zgodnie z art. 340 akapit 3 TTUE, odpowiedzial-
nosci podlegatby EBC lub jego pracownicy. Trzeba przy tym podkresli¢,

jak podaje si¢ w literaturze, ze sadowa kontrola dziatai podejmowanych

19 Zdanie 2 in fine art. 2771 lit. d) TfUE nie wskazuje juz na zobowiazania NBC wy-
nikajace réwniez ze Statutu ESBC i EBC, tak jak czyni to w zdaniu pierwszym
analizowanego postanowienia, co, jak nalezy wskaza¢, wydaje si¢ przeoczeniem
prawodawcy UE.

120 Zob. szerzej i por. H. KRUCK, Komentarz do art. 271 TfUE (dawniej art. 180) EGV,
[w:] Kommentar zum EU-/EG- Vertrag, Artikel 137— 209a EGV,t. 4, wyd. 5, Baden-
Baden 1999, s. 660.
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przez EBC w ramach Eurosystemu nie moze raczej dotyczy¢ materialnej
weryfikacji zastosowanych przez EBC instrumentéw polityki pieni¢znej,
ale sprawdzenia, czy EBC nie przekroczyl kompetencji prawodawczej,
czy np. nie uchwalit aktu prawnego bez podstawy prawne;j'?.

Ponadto KBC moga, korzystajac z art. 263 TTUE, wnosi¢ skargi
wylacznie na akty prawne EBC inne niz zalecenia i opinie. Nie jest przy
tym istotne, jaka jest forma prawna uchwalonego przez EBC aktu praw-
nego, przy wylaczeniu zalecen i opinii, dopuszczalne jest zatem réwniez,
przy spetnieniu pozostatych przestanek tego artykutu, wniesienie skargi
o niewaznos$¢ réwniez na rozporzadzenie'. W ten sposéb KBC i insty-
tucje kredytowe moga ,broni¢ si¢” przed decyzjami EBC, dotyczacymi

1231 bezposredni'®

ich w sposéb indywidualny . Pojecie decyzji nalezy tutaj
jednak, zgodnie z orzecznictwem TSUE rozumieé¢ zdecydowanie sensu
largo, niezaleznie od formy prawnej, jako kazde dziatanie EBC wywotujace
konsekwencje prawne dotyczace danego KBC w sposéb indywidualny

125

i bezposredni. Moze tu zatem chodzi¢ réwniez o rozporzadzenia'®, decy-

zje, jak i wewnetrzne akty prawne Eurosystemu, uchwalane na podstawie
Statutu ESBC i EBC — wytyczne i instrukcje EBC.

Zgodnie z przywolywanym juz art. 35 ust. 3 Statutu ESBC i EBC,
odpowiedzialno$¢ KBC jest okreslona stosownie do ich krajowych

12V §.M. LASCHAT, Das Europdische System der Zentralbanken und die Europdische Zen-
tralbank, ,Europa-Blitter” 2002, t. 11, nr 1, s. 21.

122 Zob. szerzej H.J. HAHN, U. HADE, Die Zentralbank vor Gericht...,s. 43 i n.

123 Wyktadnik indywidualnosci rozumiany by¢ moze jako indywidualizujacy adresata
odnosnego aktu prawa w ten sposob, ze wyraznie narusza prawa czy naklada nie-
uzasadnione obowigzki na adresata aktu. CH. GAITANIDES, Kommentar zu Art. 230
EG (obecny art. 263 TfUE) [w:] H. VON DER GROEBEN, J. SCHWARZE, Vertrag iiber
die Europdiische Union und Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft.
Kommentar, t. 4, wyd. 6, Baden-Baden 2004, s. 84.

124 Jesli nie pozostawia si¢ KBC zadnej swobody decyzyjnej, to wéwczas mozna argumento-
wac o istnieniu przestanki bezposredniosci, aczkolwiek jest to tylko pomocna wytyczna,
a nie jedyny wykladnik pojecia bezposredniosci, CH. GAITANIDES, gp.cit., s. 483.

125 Cho¢ poczatkowo odmawiano nieuprzywilejowanym powodom mozliwosci wnoszenia
skargi na niewazno$¢ rozporzadzeri, CH. GAITANIDES, gp.cif., s. 481.
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systeméw prawnych. Dla prawidlowej interpretacji wskazanego posta-
nowienia statutowego istotne jest wskazanie, ze przepis ten nie réznicuje
odpowiedzialnosci KBC w ramach wykonywania zadait w Eurosystemie
od odpowiedzialnosci w zwigzku z zadaniami przyjetymi do realizacji przez
KBC na wlasna odpowiedzialno$¢'?¢. Mimo istnienia zasady decentralizacji
w ramach Eurosystemu za dziatania wykonawcze KBC odpowiedzialnosé
ponosi EBC. Jesli KBC dziataja jako ogniwa wykonawcze Eurosystemu,
a wigc wykonuja polityke pieniezng okreslong przez EBC, za ich dziatania
odpowiedzialno$¢ ponosi EBC. Jak podkreslono i analizowano w lite-
raturze, odpowiedzialno§¢ EBC za dziatania KBC bedzie stosowana
zawsze wtedy, gdy KBC jako czgsci integralne Eurosystemu dziataly
na podstawie wigzacych zaleceri EBC, ktére nie pozostawity im zadnego
wiasnego uznania w zakresie realizacji polityki EBC'’.

Analiza zakresu sagdowej kontroli dziatari i zaniechari EBC w sprawach
zwigzanych z polityka pieniezng oraz rozwazania poswiccone zagadnieniu
odpowiedzialnosci odszkodowawczej EBC za dziatania w Eurosystemie
pozwalaja na sformutowanie ogélnej konkluzji, ze EBC jest—jak trafnie
wyrazono to w literaturze — straznikiem regulacji dotyczacych polityki
pieni¢znej w odniesieniu do KBC' i ponosi odpowiedzialno$¢ za wszelkie
decyzje podejmowane w zakresie polityki pieni¢znej w zdecentralizowa-
nym Eurosystemie, w ktérym KBC jako ogniwa wykonawcze realizujac
polityke pieni¢zng ustalong przez EBC, nie beda odpowiadaty na pod-
stawie art. 340 TTUE, odpowiedzialno$¢ za ich dziatania czy zaniechania

jest bowiem przejmowana przez EBC.

126, GAISER, Gerichtliche Kontrolle im Europdischen System der Zentralbanken, ,Europa-
recht” 2002, t. 37,01 4, 5. 5335.

127 Z,0b. szerzej 1. BAUER, Die Haftung der Europiischen Zentralbank. .., 2001,s. 74 in.
i cyt. tam orzecznictwo.

128 Tak B. SMULDERS, Kommentar zu Art. 35 der Satzung des ESZB und EZB, [w:] Kom-
mentar zum EU-/EG- Vertrag, Artikel ro2a— 126a EGV, t. 3, wyd. 5, Baden-Baden

1999, s. 706.
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5.3. Sqdowa kontrola i odpowiedzialnosc Europejskiego
Banku Centralnego w zakresie polityki nadzorczej

5.3.1.8qdowa kontrola i odpowiedzialnos¢ Europejskiego Banku
Centralnego za polityke nadzorczq w ramach nadzoru
mikroostroznosciowego

Sadowa kontrola rozstrzygnie¢ podejmowanych przez EBC w ramach
nadzoru mikroostroznosciowego jest zagadnieniem istotnym dla praktyki
i teorii prawa rynku finansowego w segmencie bankowym w EUB. Skoro
EBC wydaje akty, ktére zmierzaja do wywarcia skutkéw prawnych wobec
podmiotéw trzecich, to konieczne jest objecie tych aktéw kontrola sadowa.
Taka uwaga pojawia si¢ réwniez w motywie 6o rozporzadzenia o SSM,
w ktérym okreslono, ze: ,Na mocy art. 263 TFUE Trybunatu Sprawiedli-
wosci Unii Europejskiej ma kontrolowaé legalno$¢ aktéw miedzy innymi
EBC, innych niz zalecenia i opinie, zmierzajacych do wywarcia skutkéw
prawnych wobec podmiotéw trzecich”. Ponadto, skoro réwniez EBC realizuje
uprawnienia nadzorcze i podejmuje rozstrzygniecia nadzorcze, na mocy
ktérych zobowigzuje instytucje kredytowe Eurosystemu do okreslonych
dziatan i zaniechan (gtéwnie art. 16 rozporzadzenia o SSM), to rozstrzy-
gniecia te muszg podlegaé weryfikacji sadowej z punktu widzenia kryterium
legalnosci, a zwlaszcza przekroczenia zakresu upowaznien przez EBC czy
dziatania wbrew klauzuli domniemania kompetencji na rzecz nadzorcéw
krajowych, czyli przekroczenia zakresu delimitacji wprowadzonego klauzula.

Stusznie wyrézniane w literaturze trzy sposoby stosowania prawa przez
EBC w SSM: po pierwsze, stosowanie bezposrednio przez EBC prawa
nadzorczego z rozporzadzenia SSM, po drugie, wydawanie instrukeji
czy wytycznych wiazacych krajowych nadzorcéw w SSM i po trzecie,
co stanowi novum regulacyjne, stosowanie przez EBC prawa krajowego
panistw czlonkowskich uczestniczacych, implementujacego akty prawa

bankowego, s3 istotne z punktu widzenia zagadnienia kontroli sadowej
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i odpowiedzialnosci EBC w SSM za podejmowane dziatania'®. Zasadniczo
wszystkie akty podejmowane przez EBC we wskazanych trzech sposobach
stosowania prawa nadzorczego SSM moga by¢ objete kontrola z art. 263
THUE, oczywiscie przy zatozeniu spetnienia przestanek tego artykutu®,
podobnie jak za wszystkie podejmowane akty EBC, przynajmniej teo-
retycznie, moze ponosi¢ odpowiedzialno$¢ w ramach art. 340 akapit 3
T{UE, cho¢ zarysowujg si¢ tu oczywiste pytania: po pierwsze, o mozliwos¢
prowadzenia sadowej kontroli przez sady krajowe i po drugie, o dzielenie
odpowiedzialnosci za podejmowane dziatania z nadzorcami krajowymi.

W odniesieniu do decyzji nadzorczych podejmowanych przez EBC
zgodnie z art. 4 i sekcjg 2 rozdziatu III rozporzadzenia o SSM, a zatem
w odniesieniu do nadzoru mikroostroznosciowego, wprowadzono szcze-
g6lng procedure przyjmowania decyzji nadzorczych. Zgodnie z art. 22
rozporzadzenia o SSM, EBC umozliwia osobom, wobec ktérych toczy
si¢ postepowanie, przedstawienie swojego stanowiska, a podstawa decy-
zji wydawanych przez EBC moga by¢ wylacznie zarzuty, co do ktérych
zainteresowane strony mogly sie¢ wypowiedzie¢. Sytuacja ta nie ma
zastosowania w razie koniecznosci naglego podjecia decyzji z uwagi
na przeciwdziatanie szkodom systemu finansowemu. W takiej sytuacji
EBC moze przyja¢ decyzj¢ tymczasows, jednak i tak obowiazany jest
umozliwi¢ zainteresowanym osobom przedstawienie swojego stanowi-
ska jak najszybciej po podjeciu decyzji. Warto réwniez zwréci¢ uwage,

ze prawodawca UE konstruujac SSM przewidziat instytucje zglaszania

129 T. VOLAND, B. WOLFERS, Level the playing field: The new supervision of credit institutions
by the European Central Bank..., s. 1483. Autorzy przyréwnujg w artykule sposéb
stosowania prawa nadzorczego przez EBC zobowiazujacy krajowych nadzorcow,
ktéry moze wywolywaé skutki dla oséb trzecich, do instrumentéw stosowanych
w prawie telekomunikacyjnym, w prawie pomocy publicznej. W niniejszym opraco-
waniu zaproponowano stosowanie do analizy wskazanych spraw analogii konstrukgji
normatywnej do prawa ESBC w zakresie polityki pienieznej.

B0 A. WITTE, The application of National Banking Supervision Law by the ECB: Three Pa-
rallel modes of executing EU law?, ,Maastricht Journal of European and Comparative
Law” 2014, t. 21,nr 1,s. 1001 n.
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naruszen, zgodnie bowiem z art. 23 rozporzadzenia o SSM, EBC za-
pewnia, by wprowadzono skuteczne mechanizmy zgtaszania przypadkéw
naruszenia aktéw prawnych z art. 4 ust. 3 rozporzadzenia o SSM przez
instytucje kredytowe, finansowe spétki holdingowe, finansowe spé6tki hol-
dingowe o dziatalnosci mieszanej lub wlasciwe organy w uczestniczacych
paristwach cztonkowskich, w tym konkretne procedury przyjmowania
zglaszanych naruszen i podejmowanych w zwigzku z nimi dziatari.

Na gruncie rozporzadzenia o SSM powstata takze Administracyjna
Rada Odwotawcza, ktérej zadaniem jest przeprowadzanie wewnetrznego
administracyjnego przegladu (merytorycznego i proceduralnego) decyzji
podjetych przez EBC w ramach wykonywania uprawnien nadzorczych
w zwiazku z wnioskiem o przeglad. Z wnioskiem takim moze wystapié
kazda osoba fizyczna lub prawna w zakresie decyzji, ktéra jest do niej
skierowana lub ktéra jej bezposrednio i indywidualnie dotyczy (art. 24
ust. 5 rozporzadzenia o SSM). Efektem dokonanego przegladu moze si¢
sta¢ nowy projekt decyzji. Nowy projekt decyzji uchyla pierwotna decyzje,
zastepuje ja decyzja o identycznej tresci lub zastepuje ja zmieniona decyzja.
Nowy projekt decyzji uznaje si¢ za przyjety, chyba ze Rada Prezeséw
wyrazi sprzeciw w maksymalnym terminie dziesi¢ciu dni roboczych.
W ten sposéb zapewnia si¢ w rozporzadzeniu o SSM ochrone dla pod-
miotéw trzecich jako kolejny element swoistego balansowania mocnych
uprawnien nadzorczych przyznanych w rozporzadzeniu o SSM EBC.

Jednym z najistotniejszych postanowieri rozporzadzenia o SSM jest
jednak art. 24 ust. 11 tego rozporzadzenia, podkreslajacy gwarancje dla
prawa do wniesienia sprawy do TSUE, zgodnie z Traktatami, i dokonania
réwniez traktatowsa droga weryfikacji rozstrzygnig¢ EBC w ramach do-
stepnych §rodkéw traktatowych, czyli przede wszystkim art. 263 TfUE,
z ktérego moga korzysta¢ poszukujace ochrony instytucje kredytowe.

W rozporzadzeniu o SSM wspomina si¢ réwniez o odpowiedzialnosci
EBC za zapewnienie stabilnoci finansowej, zgodnie bowiem z motywem

55 rozporzadzenia o SSM, ,Powierzenie EBC zadan nadzorczych oznacza,
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ze bedzie na nim spoczywa¢ istotna odpowiedzialno$é za zapewnienie
stabilno$ci finansowej w Unii oraz za wykorzystywanie swoich upraw-
nief nadzorczych w jak najbardziej skuteczny i proporcjonalny sposéb.
Wszelkie przeniesienie uprawnient nadzorczych panstw cztonkowskich
na szczebel Unii nalezy zréwnowazy¢ stosownymi wymogami w zakresie
przejrzystosci i odpowiedzialnosci. Europejski Bank Centralny powinien
w zwiazku z tym odpowiadaé za wykonywanie tych zadan przed Parlamen-
tem Europejskim i Radg jako posiadajacymi legitymacj¢ demokratyczng
instytucjami, ktére reprezentuja obywateli Unii i pafistwa czlonkowskie.
Do jego obowiazkéw powinno naleze¢ regularne przedstawianie sprawoz-
dan oraz odpowiadanie na zapytania Parlamentu Europejskiego, zgodnie
z jego regulaminem, oraz Eurogrupy, zgodnie z jej regulaminem”. Warto
jednak dodaé takze, ze zgodnie z motywem 61 tego rozporzadzenia,
prawodawca UE dostrzegl potrzebe bezposredniego zaakcentowania
odnoszenia art. 340 akapit 3 TfUE do nowych zadari i kompetencji
EBC w SSM. Europejski Bank Centralny powinien bowiem naprawi¢
szkody wyrzadzone przez EBC lub jego pracownikéw przy wykonywa-
niu ich obowigzkéw, co jednak powinno pozostawaé bez uszczerbku dla
obowigzku wlasciwych organéw krajowych dotyczacego naprawienia,
woéwczas juz zgodnie z ustawodawstwem krajowym —wszelkich szkéd
wyrzadzonych przez te organy lub ich pracownikéw przy wykonywaniu
ich obowiazkéw. Skoro EBC realizuje kompetencje nadzorcze, to powi-
nien réwniez ponosi¢ i ponosi odpowiedzialnos¢ w swietle art. 340 TfUE,
w tym i za podejmowane decyzje nadzorcze, jesli bylyby one niezgodne
z prawem UE, bo bylyby np. podjete z przekroczeniem kompetencii
wyznaczonych rozporzadzeniem o SSM, wyrzadzajac dodatkowo szko-
de. Uznang w porzadkach prawnych panstw cztonkowskich UE zasada
jest, ze w §lad za wyposazeniem jakiej$ instytucji czy organu w okreslone
kompetencje przechodzi¢ (w analizowanych sprawach na szczebel unijny)

powinna réwniez odpowiedzialnos¢ za podejmowane dziatania.
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Z przyblizonych tresci motywéw rozporzadzenia o SSM wynika, ze pra-
wodawca UE podkresla znaczenie tej zasady i respektuje jej obecnosé przy
powotaniu SSM. To zas powoduje, ze w zakresie dziatalnosci nadzorczej EBC
w SSM i ksztaltowania odpowiedzialnosci mozna by wykorzystaé na zasadzie
podobienstwa regulacyjnego i swoistego podobieristwa konstrukeji EUB
1 ESBC te uwagi, ktére pomocne byly przy analizie i interpretacji art. 340
akapit 3 TfUE, a poruszone zwlaszcza przez niemiecka doktryne prawa'.
Niewatpliwie brak wart. 340 akapit 3 TTUE wytacznego odniesienia zakresu
odpowiedzialnosci do nadzoru ostroznosciowego EBC w EUB czy wezesnie;
decyzji EBA podejmowanych w ramach ESNE, jednak nie wydaje si¢ to
potrzebne. Europejski System Nadzoru Finansowego zostal wprowadzo-
ny dopiero w 2011 r.,, a zmiany w tym systemie zostaly dokonane wtasnie
w zwigzku z wprowadzeniem EUB. Tym samym postanowienia artykutujace
wspomniane kwestie i odniesienia do EUB w art. 340 akapit 3 TfUE nie
mogtly by¢ uwzglednione w prawie pierwotnym. Nie wydaje si¢ to réwniez
konieczne, gdyz pojemno$¢ postanowien art. 340 akapit 3 TTUE jest znaczna
i wymaga tylko doktrynalnego uszczegétowienia, uwzgledniajacego réwniez
zagadnienia zwiazane z EUB, w ktérej EBC wystepuje jako nadzorca mikro-
ostrozno$ciowy, a czasami réwniez ostateczny nadzorca makroostroznosciowy.
Mozna jednak réwniez w przysztosci, przy koniczeniu budowy faktycznej
UGiW, wyobrazi¢ sobie sytuacij¢, w ktérej prawodawca UE zdecyduje si¢
wprowadzi¢ do TTUE odrebna podstawe prawnej odpowiedzialnosci EBC
za dziatania podejmowane w EUB, cho¢ obecne brzmienie art. 340 TTUE,
jak raz jeszcze nalezy podkreslié, jest wystarczajace i wymaga jedynie in-
terpretacyjnej rewitalizacji w oparciu o ustalenia z zakresu EUB, co nalezy
mocno postulowac ze wzgledu na stuszne ograniczenie rozbudowania prze-
piséw traktatowych. Nalezy si¢ jednak by¢ moze zastanowi¢ nad dodaniem
do art. 3 TUE polityki nadzorczej prowadzonej w SSM przez EBC jako
kompetencji wyltacznej UE, co zdecydowanie pomogloby w dyskusji i analizie

zagadnienia odpowiedzialnoéci prawnej EBC za dziatania podejmowane

131 Zob. m.in. przypisy nr 117, 118.
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w EUB, w tym zwtaszcza w ramach nadzoru mikroostrozno$ciowego oraz
w uporzadkowaniu sadowej kontroli dziatalnosci EBC w tej sferze, jak
i w interpretacji zasady niezaleznosci, cho¢ kwestie te sg niewatpliwie bardzo
problematyczne i wymagaja nadal prawniczego dyskursu.

Wiracajac do zagadnienia sadowej kontroli dziatan EBC, w szczegdl-
noéci stusznie podnosi si¢, ze w sytuacji, w ktorej krajowi nadzorcy dziatajg
w oparciu o wigzace decyzje czy wytyczne EBC, ktére pozostawiajg im
jednak pewna swobodg¢ decyzyjna, podejmowane przez krajowych nad-
zorcéw akty powinny podlegaé kontroli sadéw krajowych, w sytuacji nato-
miast, w ktérej akty nadzorcze EBC nie pozostawiaja uznania nadzorcom
krajowym, ochrona powinna by¢ gwarantowana ze szczebla UE, z kolei
w braku mozliwosci stwierdzenia, czy akty nadzorcze EBC przewiduja
dla krajowych nadzoréw pewna swobode, sprawe powinien uprzednio
rozstrzygna¢ TSUE w trybie art. 267 TfUE, choé¢ pojawiajg si¢ réwniez
glosy, w tym zwlaszcza w odniesieniu do kontroli nad mniej istotnymi
systemowo bankami SSM, Ze dziatania podejmowane na podstawie prawa
krajowego powinny pozostawaé we wlasciwosci sadéw krajowych, tak
samo jak aktywnosci podejmowane przez EBC, dziatajacy na podstawie
krajowego implementowanego prawa nadzorczego'2. Z kolei budzi to
dalsze problemy dotyczace niemoznosci interpretowania przez TSUE
w jego dziatalno$ci orzeczniczej przepiséw prawa krajowego paristw
cztonkowskich przy trzecim wymienionym sposobie stosowania prawa
nadzorczego przez EBC, a w tym kontekscie niemoznosci sprawdzania
poprawnosci zastosowania prawa nadzorczego przez EBC, ktére jest prze-
ciez implementowanym krajowym prawem nadzorczym. Rozstrzygniecie
tych kwestii ma fundamentalne znaczenie dla ewentualnych roszczen
podmiotéw trzecich dotknigtych takimi rozstrzygnieciami nadzorczymi.
Zarysowuja sie tu co do zasady dwie, w kazdym przypadku niepozbawione

kontrowersji mozliwosci: albo uznania, ze przy trzecim typie stosowania

132 Szeroko na ten temat T. VOLAND, B. WOLFERS, Level the playing field: The new super-
vision of credit institutions by the European Central Bank...,s. 1484 in.
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prawa przez EBC wiasciwe beda sady krajowe, co wydaje si¢ najlepszym
rozwigzaniem, albo uznania, ze krajowe prawo implementujace akty
prawa UE przez akt przejecia go do stosowania przez EBC, wyrazony
dodatkowo w bezposrednio skutecznym i stosowalnym rozporzadzeniu
o SSM, i bedac prawem powstatym dla wykonania prawa UE, uzyskuje
mozliwoéé rozpatrzenia przez TSUE, co jednak moze tez by¢ uznane
za karkotomne normatywnie i interpretacyjnie przedsigwzigcie.

Trudno w chwili obecnej przesadzaé o kierunku poszukiwari czy in-
terpretacji, jednak wydaje si¢, ze w przyblizonych sytuacjach delimitacje
tworzy¢ bedzie ustosunkowanie si¢, wzorem ESBC, wiasnie do zagadnienia
istnienia w aktach nadzorczych zakresu uznania dla krajowego nadzorcy
i w zaleznosci od wystgpienia tego elementu dokonanie rozdziatu ochrony
miedzy sady krajowe i unijny, a w sytuacji koniecznosci orzekania przez
TSUE o krajowym prawie nadzorczym postugiwania si¢ by¢ moze oceng
sadéw krajowych. Z kolei w sprawach, w ktérych dziata EBC na podstawie
prawa krajowego, uznania jednak kompetencji sadéw krajowych'>. Kwestie
te nadal podlegaja dyskusji i nie s doktrynalnie ostatecznie rozstrzygnicte,
a proponowane w literaturze rozwigzania nie sg pozbawione wad. Z kolei
brak materialu orzeczniczego uniemozliwia réwniez sprawdzenie w prak-
tyce metod i sposobéw rozwigzania tego problemu. Warto réwniez zwréci¢
uwage, ze w rozporzadzeniu o SSM tylko w jednym miejscu, w art. 13,
przewidziano expressis verbis kompetencje sadow krajowych w razie pro-
wadzenia kontroli na miejscu przez EBC, jesli kontrole takie w swietle
prawa krajowego wymagaja decyzji organu sagdowego.

Odnoszenie rozwazan o odpowiedzialno$ci za nadzér mikroostroz-
nosciowy na szczebel unijny wymaga zatem usystematyzowania i po-
czynienia kliku uwag natury ogélnej. Po pierwsze, w dyskusji o zasadach
odpowiedzialnosci EBC i ich odnoszeniu do regulacji nadzorczych ESNF
i EUB przydatne jest odnoszenie podobieristwa regulacyjnej konstrukeji
normatywnej ESBC do ESNEF, zwlaszcza w dziedzinie odpowiedzialnosci

133 Por. ibidem...,s. 1485.
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i réwniez sadowej kontroli®**.Podobienistwa dotycza zwlaszcza ujgcia
regulacyjnego, a w cz¢éci réwniez sposobu izasad dziatania, uwzgled-
niajacych subsydiarnos$é¢ i proporcjonalnosé, a takze wykorzystujacych
w wielu kwestiach krajowych nadzorcéw sektora bankowego (przy ESBC
KBC). Po drugie, w §lad za przenoszeniem zadan i kompetencji na szcze-
bel UE w zakresie nadzoru ostroznosciowego nastgpowaé musi réwniez
przenoszenie odpowiedzialnosci na szczebel UE (podobnie jak miato to
miejsce w odniesieniu do jednolitej polityki pieni¢znej Eurosystemu),
a po trzecie, dyskusja nad zasadami odpowiedzialnosci i sadowej kontroli
powinna réwniez uwzglednia¢ swoisty obecny charakter prawny EBC,
raz wystepujacego w charakterze organu pelniacego funkcje nadzorcze
w SSM, raz w charakterze organu nadzorczego, stosujacego wlasciwe
prawo krajowe implementujace np. dyrektywe CRD IV i inne dyrektywy
segmentu bankowego'”, czy EBC wystepujacego réwniez w charakterze
organu pelnigcego funkcje nadzorcze w SSM, ktérego decyzje moga by¢
relewantne dla oddzialéw instytucji kredytowych w panstwie EUB jako
paristwie goszczacym w sytuacji, w ktérej siedziba instytucji kredytowe;j
miescitaby si¢ w panistwie jeszcze w EUB nieuczestniczacym. Istotne jest
réwniez, po czwarte, ze dla ustalenia zasad i przedmiotu ewentualnej odpo-
wiedzialnosci EBC za dziatania podejmowane w SSM EUB i kontroli jego
aktywnosci znaczenie ma réwniez stosowanie zasady (klauzuli domniemania
kompetencji na rzecz nadzorcéw krajowych) rozdzialu materii miedzy
EBC a nadzorcéw krajowych w SSM. Zgodnie z tym podzialem, zadania
nadzorcze niepowierzone EBC powinny pozosta¢ w kompetencji organéw

krajowych. Zadania te powinny obejmowaé w szczegdélno$ci uprawnienia

3% M. FEDOROWICZ, Pordwnanie koncepeji normatywnych nowego Europejskiego Systemu
Nadzoru Finansowego i Europejskiego Systemu Bankow Centralnych — zagadnienia
wybrane, ,Studia Europejskie” 2011, nr 2,s. 49— 68.

135 W literaturze wskazuje sig, ze stosowanie przez EBC krajowych przepiséw stanowi
wade konstrukcyjng EUB, na ten temat szerzej zob. E. PEUKER, Die Anwendung na-
tional er Rechtsvorschriften durch Unionsorgane— ein Konstruktionsfehler der europdiischen
Bankenaufsicht, ,Juristenzeitung” 2014, nr 15/16,s. 764 i n.
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do: otrzymywania powiadomien od instytucji kredytowych dotyczacych
swobody przedsigbiorczosci i swobody §wiadczenia ustug; sprawowania
nadzoru nad organami, ktére nie sg objete definicjg instytucji kredytowe;
w rozumieniu prawa UE, ale s nadzorowane jak instytucje kredytowe
zgodnie z prawem krajowym; sprawowania nadzoru nad instytucjami
kredytowymi z paristw trzecich, ktére zaktadaja oddzialy lub $wiadczg
ustugi transgraniczne w Unii; nadzorowania ustug platniczych; biezacej
weryfikacji instytucji kredytowych; wykonywania funkcji wtasciwych or-
ganéw dla instytucji kredytowych w odniesieniu do rynkéw instrumentéw
finansowych; zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego do prania
pieniedzy i finansowania terroryzmu, a takze dziatari w zakresie ochrony
konsumentéw. Taki podziat materii przyblizany jest réwniez w motywie
28 preambuly do rozporzadzenia o SSM.

Odpowiedzialno$¢ za dziatania mikroostroznosciowe w EUB ponosi
zatem EBC w swietle art. 340 akapit 3 TTUE, z tym ze wzorem ustalen pro-
blematyki odpowiedzialnosci z zakresu polityki pienieznej odpowiedzialnosé
ponosi EBC w sytuacji, gdy dziata samodzielnie, petniac funkcje nadzorcze
w SSM, oraz — co do zasady — wtedy, gdy krajowi nadzorcy w paristwach
SSM realizujg nadzorcze instrukcje czy wytyczne oraz nadzorcze akty
EBC, ktére mieszcza si¢ w katalogu zadan nadzorczych powierzonych
EBC, realizowanych w ramach $cistej wspétpracy, a zarazem — jak sie wy-
daje — nie pozostawiaja nadzorcom krajowym uznania. Trzeba podkresli¢,
ze w odniesieniu do instytucji kredytowych mniej istotnych systemowo (,,/ess
significant”), w stosunku do ktérych dziataja krajowi nadzorcy w oparciu
o zalecenia, wytyczne, ogélne instrukcje, w art. 6 ust. 6 uregulowano, ze ,bez
uszczerbku dla ust. 5 niniejszego artykutu wlasciwe organy krajowe wykonuja
zadania, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. b), d)—g), i), oraz s odpowie-
dzialne za te zadania, jak réwniez za przyjmowanie wszelkich stosownych
decyzji nadzorczych w odniesieniu do instytucji kredytowych, o ktérych
mowa w ust. 4 akapit 1niniejszego artykutu, w ramach i z zastrzezeniem

procedur, o ktérych mowa w ust. 7 niniejszego artykutu”.
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Jesli natomiast akty nadzorcze pozostawiaja nadzorcom krajowym
uznanie, wéwczas odpowiedzialno$¢ ta powinna by¢ ponoszona przez nich
przed sadami krajowymi. W sytuacji natomiast, w ktérej krajowi nadzorcy
dziataliby w zakresie spraw pozostawionych ich wytacznej kompetenci,
zgodnie z klauzulg powierzenia z rozporzadzenia o SSM, wéwezas od-
powiedzialno$¢ ponosza wytacznie krajowi nadzorcy w oparciu o prawo
i zasady odpowiedzialnosci wlasciwe dla porzadku krajowego danego
krajowego organu nadzorczego. Zagadnienia nurtu odpowiedzialno$ci
krajowych nadzorcéw wymagaja wszakze interpretacyjnego odswiezenia,
zwlaszcza w Swietle sprawy Peter Paul™*.

W sprawie Pefer Pau/ i inni vs. Niemcy istotnych byto kilka ustaleri:
po pierwsze, na pytanie, czy przepisy UE (dawnych dyrektyw 77/780;
89/299; 89/646)w zakresie, w jakim zawieraly one przepisy odnoszace si¢
do nadzoru instytucji kredytowych, sprzeciwialy si¢ przepisowi krajowemu,
zgodnie z ktérym zadania krajowego organu nadzoru nad instytucjami
kredytowymi sa wykonywane wylacznie w interesie publicznym, co zgodnie
z prawem krajowym wytaczalo mozliwos¢ ubiegania si¢ przez osoby fizyczne
o naprawienie szkody wyniktej z zaniedbania w nadzorze ze strony tego
organu, TSUE udzielit odpowiedzi negatywnej. Wskazat bowiem, iz , tak jak
w systemie prawa niemieckiego, réwniez w niektérych innych Paristwach
Czlonkowskich odpowiedzialno$é¢ krajowych organéw nadzoru nad insty-
tucjami kredytowymi wobec oséb fizycznych za zaniedbania w nadzorze
jest wytaczona”i ,nie wynika koniecznie, iz dyrektywy te zmierzaja do przy-
znania deponentom uprawnieri na wypadek niedostepnosci ich depozytéw
spowodowanej zaniedbaniami w nadzorze ze strony wlasciwych organéw

krajowych”, a powyzej wskazane dyrektywy ,nie moga by¢ interpretowa-

136 Zob. Wyrok TSUE w petnym sktadzie z dnia 12 pazdziernika 2004 r. Peter Paul,
Cornelia Sonnen-Liitte i Christel Morkens przeciwko Bundesrepublik Deutschland.
Whiosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym: Bundesgerichtshof — Niemcy.
Sprawa C-222/02, European Court Reports 2004 I-09425. Na ten temat zob. tez
i por. cickawe uwagi T. NIEBORAK, Unia bankowa — w strong bezpieczenstwa i stabilnosci
rynku finansowego Unii Europejskief, [w:] A. JURKOWSKA-ZEIDLER, M. OLSZAK (red.),
Prawo rynku finansowego...,s. 109 i n.
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ne w ten sposéb, iz przyznaja one deponentom uprawnienia na wypadek
niedostepnosci ich depozytéw spowodowanej zaniedbaniami w nadzorze
ze strony wiasciwych organéw krajowych”. Oznaczalo to, ze dyrektywy
te ,nie sprzeciwiajg si¢ przepisowi krajowemu, zgodnie z ktérym zadania
krajowego organu nadzoru nad instytucjami kredytowymi s3 wykonywane
wylacznie w interesie publicznym, co zgodnie z prawem krajowym wyta-
cza mozliwo$é ubiegania si¢ przez osoby fizyczne o naprawienie szkody
wyniklej z zaniedbania w nadzorze ze strony tego organu”. Stad ogdlna
konkluzja TSUE zamkneta si¢ w sprawie Peter Paul w stwierdzeniu,
ze jesli zapewnione jest odszkodowanie na rzecz deponentéw, a zadania
krajowego organu nadzoru nad instytucjami kredytowymi s3 wykonywane
wylacznie w interesie publicznymi zgodnie z prawem krajowym wytaczona
jest mozliwo$¢ ubiegania si¢ przez osoby fizyczne o naprawienie szkody
wyniklej z zaniedbania w nadzorze ze strony tego organu, to wylaczona
jest mozliwo$¢ dochodzenia roszezeni odszkodowawczych. W zaleznosci
zatem od sposobu uregulowania tych kwestii w prawie krajowym paristw
cztonkowskich, mozliwosé¢ dochodzenia roszczen odszkodowawczych
moze by¢ ograniczona. Podkresla si¢ nawet, ze w takich sytuacjach moze
si¢ okazad, ze odpowiedzialno$é¢ bedzie przedmiotem skargi z art. 340
T{UE jako procesowo bardziej atrakcyjna, w razie mozliwosci prowadzenia
argumentacji czy stworzenia zarzutu, iz krajowi nadzorcy, bedac zwiazani
nadzorczym prawem EBC, postepowali zgodnie z instrukcjami. Oczywiscie
wygenerowanie takiej linii interpretacyjnej moze tworzy¢ pewne ryzyko
i dziata¢ hamujaco na realizowanie zadan nadzorczych przez EBC, a po-
nadto, z punktu widzenia ekonomiki procesowej, najracjonalniejsze bytoby
wykorzystywania drogi sadéw krajowych w tych sprawach’’.
Odnoszenie refleksji powstatych na kanwie sprawy Peter Paul do wspét-
czesnej normatywnej regulacji nadzoru w SSM wymaga klika uwag:

po pierwsze wyrok w tej sprawie zapadt w 2004 r., kiedy nie istnialy jeszcze

137 Z,0b. szeroko na ten temat G.T. KUILE, L. WISSINK, W. BOVENSCHEIN, 7&ilor-made Accoun-
tability...,s. 186 i n.,zob. tez uwagi na ten temat M. FEDOROWICZ, Nadzor. .., s. 452 i 1.
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ESNF ani EUB w jej nadzorczym filarze SSM; po drugie, tym samym
nie funkcjonowaty wéwczas ESA, a EBC nie mial przyporzadkowanych
zadan 1 kompetencji nadzorczych rozdzielonych miedzy EBC a krajowych
nadzorcéw w oparciu o klauzule kompetencji domniemanych na rzecz
nadzorcy krajowego; po trzecie, nie istniata wéwczas konstrukeja regu-
lacyjna, zgodnie z ktéra EBC moze i powinien stosowaé¢ odpowiednie
prawo krajowe dla zapewnienia jednolitosci i spéjnosci polityki nadzorczej
w SSM; po czwarte, obecnie sprawa ewentualnej odpowiedzialnosci jest
rodzajowo inna, gdyz chodzi¢ tu moze réwniez o przekroczenie zakresu
upowaznien czy klauzuli powierzenia przez EBC (np. w przypadku, gdy
EBC dziata jako nadzorca mikroostroznosciowy korzystajacy z pomocy
ogniw wykonawczych — krajowych nadzorcéw bankowych, ktérym po-
zostawit pewien zakres uznania nadzorczego, realizowanego w sposéb
nieadekwatny do zalecen aktéw nadzorczych EBC) lub tez zwlaszcza
moze chodzi¢ o sytuacije, gdy EBC jako nadzorca mikroostroznosciowy
dziata na podstawie ustaw krajowych transponujacych sektorowe akty
prawa bankowego. W obydwu przypadkach chodzi nie tyle o merytoryczna
strong dziatania, ile o przekroczenie zakresu kompetencji lub jego btedne
zrozumienie. Mozna by tez czysto hipotetycznie rozwazal zastosowanie
art. 340 akapit 3 TIUE, w sytuacji za$ stwierdzenia bezprawnego dziatania
krajowych nadzorcéw, ich odpowiedzialnosci wedtug odnosnego prawa
krajowego. Brak wystarczajacego, aktualnego i jednolitego materiatu
orzeczniczego, poza sprawa Peter Paul, zbudowana jednak na zdecydo-
wanie odr¢bnym stanie faktycznym izwlaszcza prawnym, powstatym
pod rzadem wezesniejszych aktéw prawa UE, uniemozliwia ostateczng
i bezdyskusyjna odpowiedz, ktéra przyblizataby réwniez do orzeczniczego
ujecia granic dziatalnosci EBC na polu nadzorczym w SSM. Niemniej
jednak zarysowana problematyka stanowi¢ moze o wyzwaniach stojacych
przez EBC w razie powstania sytuacji, w ktérej uprawnione podmioty
beda korzystaé z postanowierni art. 340 TfUE czy takze we wezesniejszych

rozwazaniach dotyczacych ochrony sadowe;.
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Konstruujac przyktadowy jedynie i z pewnoscig niepozbawiony tresci
dyskusyjnych hipotetyczny katalog podstaw, ktére mogtyby by¢ objete
postanowieniami art. 340 akapit 3 TfUE w odniesieniu do nadzoru
mikroostroznosciowego EBC w EUB, nalezaloby wskaza¢ m.in. na:
przekroczenie zakresu upowaznieni rozporzadzenia o SSM przez EBC
przy wykonywaniu kompetencji nadzorczych czy przekroczenie zakresu
upowaznien przy wydawaniu przez EBC rozporzadzeni wykonawczych
na podstawie rozporzadzenia o SSM. Oczywiscie, we wszystkich tych
sytuacjach warunkiem odpowiedzialno$ci EBC bytoby réwniez spetnienie
wszelkich pozostatych trudnych do spetnienia, przestanek odpowiedzial-
nosci odszkodowawczej, rekonstruowanych z art. 340 akapit 3 TfUE.
Szczegblng kategorie hipotetycznego katalogu stanowi¢ powinny te
sytuacje, w ktérych EBC dziata na podstawie prawodawstwa krajowego
danego pafistwa SSM wykonujacego prawo bankowe UE. Zgodnie bowiem
z motywem 34 rozporzadzenia o SSM, w celu realizowania swoich zadan
i wykonywania swoich uprawnien nadzorczych EBC powinien stosowac
przepisy materialne dotyczace nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami
kredytowymi. Na zasady te sktadajg si¢, jak wiadomo, stosowne przepisy
prawa unijnego, w szczeg6lnosci przepisy majacych bezposrednie zasto-
sowanie rozporzadzen lub dyrektyw, takie jak te dotyczace wymogéw
kapitatowych dla instytucji kredytowych i te dotyczace konglomeratéw
finansowych. Dyrektywy wymagaja jednak implementacji, a w sytuacji,
gdy przepisy materialne dotyczace nadzoru ostroznosciowego nad in-
stytucjami kredytowymi sa okreslone w dyrektywach, EBC powinien
stosowaé ustawodawstwo krajowe transponujace te dyrektywy. Z kolei
gdy na stosowne prawo UE sktadaja si¢ rozporzadzenia w dziedzinach,
w ktérych rozporzadzenia te wyraznie daja pafdstwom czlonkowskim
opcje wyboru, EBC powinien stosowa¢ réwniez ustawodawstwo krajowe
dotyczace wykonywania takich opcji. Takie opcje wyboru powinny by¢
formutowane jako opcje wykluczajace, z ktérych korzysta¢ moga jedy-

nie wiasciwe lub wskazane organy. Podejscie takie zapewnia jednolitos¢
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i sp6jnos¢ stosowania prawa nadzorczego Eurosystemu, a EBC, przyjmu-
jac wytyczne lub zalecenia lub podejmujac decyzje, powinien si¢ opieraé
na stosownym wigzacym prawie unijnym i dziata¢ zgodnie z tym prawem.
Ow trzeci typ stosowania prawa nadzorczego przez EBC ze wzgledéw
przyblizonych powyzej wydaje si¢ jednym z najbardziej problematycznych
zagadnien uregulowanych w rozporzadzeniu o SSM.

W samym rozporzadzeniu o SSM mozna ponadto odszukaé posta-
nowienia o odpowiedzialnosci politycznej EBC. W fundamentalnym dla
polityki nadzorczej EBC rozporzadzeniu o SSM w art. 20 wskazuje si¢
na odpowiedzialnos¢ o charakterze politycznym, jaka EBC ponosi za dzia-
tania nadzorcze. Przybliza si¢ w tym postanowieniu, ze ,EBC odpowiada
za wykonanie niniejszego rozporzadzenia przed Parlamentem Europejskim
i Rada, zgodnie z niniejszym rozdziatem”. Odpowiedzialno$¢ ta realizowana
jest za posrednictwem sprawozdania sktadanego corocznie przez EBC KE,
Eurogrupie i Radzie oraz PE. Ponadto, zgodnie z art. 20 ust. 6 rozporza-
dzenia o SSM, EBC ma obowiazek udzieli¢ odpowiedzi, w formie ustne;
lub pisemnej, na pytania przedstawione mu przez Parlament Europejski
lub Eurogrupg, zgodnie z jej regulaminem oraz w obecnosci przedstawicieli
wszelkich uczestniczacych paristw cztonkowskich, ktérych walutg nie jest
euro. Warto réwniez doda¢, ze w zakresie oceny skutecznosci operacyjne-
go zarzadzania EBC Trybunat Obrachunkowy, zajmujacy si¢ kontrola,
uwzglednia takze zadania nadzorcze wyrazone w rozporzadzeniu o SSM.
Trzeba podkresli¢, ze ukonstytuowana postanowieniami art. 20 rozporza-
dzenia o SSM zasada odpowiedzialnosci politycznej EBC, realizujacego
zadania nadzorcze, zostata na mocy postanowien art. 21 tego rozporzadzenia
rozszerzona réwniez na poziom krajowy. Zgodnie ze wskazanym postano-
wieniem, EBC jest obowiazany przedstawi¢ swoje sprawozdania z zadari
objetych zakresem whasciwosci rozporzadzenia o SSM réwniez parlamentom
narodowym panstw cztonkowskich UE uczestniczacych w EUB. Moze to
skutkowa¢ kierowaniem pytan przez parlamenty narodowe bezposrednio

do EBC, przy czym trescig takich pytari i uwag moga by¢ wytacznie sprawy
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nadzoru realizowanego przez EBC i przedstawione w sprawozdaniu, dlatego
postanowienia te zasadniczo nie zagrazaja zasadzie niezaleznosci EBC,
jakkolwiek nie mozna réwniez wykluczy¢, ze w praktyce moga powstawac
sytuacje, stanowiace pole do naduzy¢ i Iaczenia tresci polityki nadzorczej
z tresciami waznymi z punktu widzenia polityki pieni¢zne;.

Parlamenty narodowe uczestniczacych panistw cztonkowskich moga —
w drodze wlasnych procedur —zwracaé si¢ do EBC o to, by udzielit pisemnej
odpowiedzi na wszelkie uwagi lub zapytania, ktére mu przedktadaja w odnie-
sieniu do zadart EBC na mocy rozporzadzenia o SSM. Parlament narodowy
uczestniczacego paristwa cztonkowskiego moze zaprosi¢ przewodniczacego
lub cztonka Rady ds. Nadzoru do udzialu w wymianie pogladéw;, dotyczacych
nadzoru nad instytucjami kredytowymi w tym panstwie czlonkowskim,
wraz z przedstawicielem wlasciwego organu krajowego. Wynika stad, ze dla
pokrycia obserwowanej swoistej luki deficytu legitymacji nadzorczej (brak
bowiem w postanowieniach TfUE przepisu o wylacznosci aktywnosci
EBC w odniesieniu do polityki nadzoru na wzér wylacznej kompetencji
monetarnej przyznanej na mocy art. 3 TfUE) prawodawca UE zdecydowat
si¢ na rozbudowanie przepiséw wspierajacych legitymacj¢ demokratyczng
dla spraw nadzorczych, podejmowanych przez EBC, co uznaé nalezy
za szczegdlnie cenna i potrzebng dziatalnos$¢ prawodawcza. Mozna nawet
zauwazy¢, ze parlamenty narodowe panistw uczestniczacych w EUB majg sui
generis prawo do Zadania wyshuchania, prawo do Zadania obecnosci i prawo
do zglaszania swoistych interpelacji nadzorczych zwiazanych z nadzorcza
aktywnosciag EBC i to — jak mozna interpretowaé — zaréwno w sprawach
nadzoru mikroostrozno$ciowego, jak i makroostroznosciowego, nie wydaje
si¢ bowiem, ze postanowienia art. 20 w zw. z art. 21 rozporzadzenia o SSM
daja podstawy do ograniczania tych uprawnienl parlamentéw narodowych
wylacznie do spraw nadzoru mikroostroznosciowego. Rozwiazanie takie
z pewnoscia czyni zado§¢ pokrywaniu swoistego deficytu legitymacji dzia-
tan nadzorczych EBC, czy moze raczej niesymetrycznosei regulacyjnej

w poréwnaniu z ESBC, zaistnialej w wyniku powstania EUB, utworzonej
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przede wszystkim za pomocg aktéw prawa pochodnego, zakotwiczonych

jedynie w odpowiednich podstawach traktatowych.

5.3.2.8qdowa kontrola i odpowiedzialnosc Europejskiego Banku
Centralnego za polityke nadzorczq w ramach nadzoru
makroostroznosciowego

Sadowa kontrola rozstrzygnie¢ EBC w zakresie polityki makroostroz-
nosciowej w EUB nalezy réwniez do nowych zagadnien badawczych z racji
trwajacego zaledwie ponad rok stosowania postanowien rozporzadzenia
o SSM.W praktyce moze dochodzi¢ do sytuacji problemowych w ramach
polityki makroostroznosciowej wszg¢dzie tam, gdzie EBC wspomagaé bedzie
(uznajac to za stosowne i podejmujac stosowne rozstrzygniecia) krajowe
organy nadzoru makroostroznosciowego. Moze mieé to miejsce zwlaszcza
na podstawie art. § ust. 2 rozporzadzenia o SSM, zgodnie z ktérym EBC
moze zamiast wlasciwych organéw krajowych lub wyznaczonych organéw
krajowych uczestniczacego paristwa cztonkowskiego zastosowaé wyzsze
wymogi dotyczace buforéw kapitalowych niz wymogi zastosowane przez
whasciwe organy krajowe lub tez zastosowac surowsze $rodki majace zaradzi¢
ryzykom systemowym lub makroostroznosciowym na szczeblu instytucji
kredytowych. W takich sytuacjach rozstrzygniecia EBC (np. skutkujace
przekroczeniem zakresu upowaznien przyznanych EBC na mocy rozpo-
rzadzenia SSM czy sporne pomig¢dzy nim a krajowym organem nadzoru
makroostroznosciowego) podlega¢ bedg kontroli sadowej (a w zakresie
sporéw kompetencyjnych poprzedzonej moze takze rozstrzygnigciem
EBA), a tym samym stanowi¢ w ramach nadzoru makroostroznoscio-
wego kolejny element, za pomoca ktérego wpltywaé mozna na sytuacije
instytucji kredytowych. To instytucje kredytowe sa bowiem adresatami
makroostrozno$ciowych rozstrzygnie¢ EBC w przypadkach wskazanych
w rozporzadzeniu o SSM. Przedmiotem tych rozstrzygnie¢ EBC moga
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by¢ sprawy ustalania wskaznikéw buforowych i podejmowania §rodkéw,
ktére maja przeciwdziataé ryzykom systemowym i makroostroznosciowym.

Kolejnym obszarem, ktéry moze si¢ okazaé problematyczny dla,
tym razem, relacji miedzy EBC a wlasciwymi krajowymi organami
nadzoru makroostroznosciowego na podstawie art. 5 ust. I i réwniez
ust. 4 rozporzadzenia o SSM, beda spory wymienionych organéw w razie
trudnosci z ,nalezytym uwzglednieniem uzasadnienia” przy ewentual-
nym sprzeciwie wyrazanym przez odpowiednio EBC czy krajowy organ
nadzoru makroostroznosciowego. Jesli bowiem sprzeciw ten nie spotka
si¢ z wymaganym rozporzadzeniem o SSM ,nalezytym uwzglednieniem
uzasadnienia” jeszcze przed podjeciem kolejnych stosownych dziatan
w zwigzku z majaca zapasé¢ decyzja, wéwcezas potencjalnie stanowié to
moze kolejny obszar sgdowej kontroli TSUE.

Do nowych wyzwan EBC zwigzanych z powstaniem EUB nalezy
z pewnoscig ksztattowanie i realizowanie polityki makroostrozno$ciowe;.
Kompetencja makroostroznosciowa EBC uregulowana zostata w art. 5
rozporzadzenia o SSM. Jak przyblizono juz powyzej, kompetencja
EBC z zakresu polityki makroostroznosciowej moze by¢ okreslona jako
subsydiarna, pomocnicza czy tez wtérna wzgledem kompetencji ma-
kroostrozno$ciowych wiasciwych organéw krajowych odpowiedzialnych
za prowadzenie i realizowanie polityki makroostroznosciowej, zgodnie
z regulacjami dyrektywy CRD IV i rozporzadzenia CRR. Na zalecenie
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego 2011/3/ERRS okreslono
w panistwach czlonkowskich mandat makroostroznosciowy, na podsta-
wie ktérego w panstwach cztonkowskich wprowadzone zostaty krajowe
ramy nadzoru makroostrozno$ciowego, wlasnie w celu realizacji unijne;j

polityki makroostroznosciowej, formutowanej gtéwnie przez ERRS™® dla

138 Co nalezy podkresli¢, ERRS dziata wytacznie za pomoca niewigzacych instrumen-
téw prawnych, na mocy autorytetu, szerzej zob. A. ZALCEWICZ, Zmiany struktury
instytucjonalnej i koncepeji nadzoru nad jednolitym rynkiem finansowym UE; [w:]
A. DOBACZEWSKA, E. JUCHNIEWICZ, T. SOWINSKI (red.), System finansow publicznych.
Prawo finansowe wobec wyzwarn XXI wieku, wyd. 1, Warszawa 2010, s. 232.
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zapewnienia stabilnosci finansowej w wymiarze makroostroznosciowym.
Ramy te s3 nowym osiagnieciem decydentéw na rynku finansowym UE,
a pomyst ich utworzenia zwigzany jest z wprowadzeniem ESNF w 2011 1.

Mozna postawié pytanie, wzorem poprzedniego punktu opracowa-
nia, czy i ewentualnie w jakim zakresie EBC mégtby ponosi¢ odpowie-
dzialno$¢ za niezgodne z prawem (w tym przypadku gléwnie z art. 5
rozporzadzenia o SSM) ksztaltowanie i realizowanie polityki makro-
ostroznosciowej. Wydaje sig, ze z punktu widzenia postanowieni art. 5
rozporzadzenia o SSM mozna jedynie czysto teoretycznie debatowac
o postawieniu EBC zarzutu na podstawie art. 340 akapit 3 TTUE w razie
naruszenia przez EBC kompetencji makroostroznosciowych krajowych
organéw nadzoru makroostroznosciowego, przy, rzecz jasna, spetnieniu
pozostatych przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej z art. 340
akapit 3TfUE. Z czysto praktycznego i jurydycznego punktu widzenia
jednak raczej trudno sobie wyobrazi¢ sytuacje, w ktérej aktualizowatyby
si¢ przestanki odpowiedzialnosci odszkodowawczej EBC w sprawach

makroostrozno$ciowych, a to z uwagi na specyfike tej materii.

5.4. Sqdowa kontrola i odpowiedzialnosé¢ Europejskiego
Banku Centralnego w zakresie polityki
stabilnosciowej sensu stricto

Nie wydaje si¢, aby zagadnienie sagdowej kontroli rozstrzygniec
podejmowanych przez EBC w zakresie wyréznianej w niniejszej roz-
prawie polityki stabilnosciowej sensu stricto moglo stanowi¢ przypadek
szczegdlnie czgstej aktywnosci sadowej, czy to sadéw krajowych, czy
TSUE. Trzeba zauwazy¢, ze EBC w ramach EMS czy SRM nie posia-
da uprawnieni decyzyjnych, ale konsultacyjne czy analityczne, ktére nie
kreuja praw ani obowigzkéw dla podmiotéw trzecich. Oczywiscie, z kolei

dziatalno$¢ EBC rozwazana w $wietle art. 125 TfUE, czy koniecznosé
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zaniechania aktywnosci EBC w ramach art. 123 TfUE moga stanowi¢
przedmiot kontroli sadowej na ogélnych zasadach traktatowych, a jak
pokazuja orzeczenia w sprawach Pringle i Gauweiler, TSUE przyczynia
sie w znaczacy sposéb do wskazywania granic dziatalnosci EBC.

Jesli odpowiedzialnos¢ prawna EBC w zakresie jego uprawnien mi-
kroostrozno$ciowych i makroostrozno$ciowych sensu strictow SSM moze
by¢ rozpatrywana i moga by¢ nawet tworzone chocby teoretycznie sposoby
postepowania w takich sytuacjach, to zagadnienie odpowiedzialnosci
prawnej za prowadzong polityke stabilnosciowa sensu stricto EBC nie
wydaje si¢ juz tak prostym i niekontrowersyjnym zadaniem badawczym.

Niewatpliwie jednak réwniez i w tym przypadku zagadnienie odpo-
wiedzialno$ci EBC w zakresie szeroko rozumianej polityki stabilnosciowe;
musi by¢ analizowane przede wszystkim w $wietle art. 123 i art. 125 TIUE
w zwigzku z art. 340 TTUE, przy czym nalezy poczyni¢ zdecydowane za-
strzezenie, ze dyskusja nad taka odpowiedzialno$cig powinna si¢ odnosi¢
po pierwsze, do polityki stabilnosciowej rozumianej sensu stricto w zna-
czeniu proponowanym i przyjmowanym w niniejszej pracy, a po drugie,
koncentrowa¢ si¢ na wigzacych aktach wydawanych samodzielnie przez
EBC. Nie wydaje si¢, aby potencjalne naruszenia systemowych posta-
nowien art. 123 czy 125 TfUE mogly powodowaé odpowiedzialnosé
odszkodowawczg EBC, gdyz trudno sobie wyobrazi¢ sytuacj¢ spetnienia
pozostatych przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej w odniesie-
niu do dziatalnosci EBC podejmowanej na podstawie tych postanowieri.
Oczywiscie ocena dziatart EBC w $wietle art. 123, 125 czy 127 TfUE moze
natomiast sta¢ si¢ i byta juz przeciez wielokrotnie przedmiotem kontroli
sadowej przed TSUE, ktéry zwlaszcza w ostatnim czasie uszczegotawia
cechy czy warunki, od ktérych uzaleznia zakwalifikowanie dziatalnosci
EBC do srodkéw polityki pieni¢znej (w orzeczeniu w sprawie Gauweiler)
czy przybliza rozréznienie polityki pienieznej od stabilno$ciowej (w orze-
czeniu w sprawie Pringle). Trudnosci zakwalifikowania dziatalnosci EBC

w swietle spetnienia przestanek art. 340 TfUE odnoszg si¢ takze do ELA.
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Nawet w razie nieterminowego przekazania srodkéw przyznanych z ELA
w sytuacji, w ktérej prowadzitoby to w dodatku do szkody po stronie
podmiotu otrzymujacego z opdéznieniem przyznane transze kredytowe,
nie wydaje sie, aby takie zdarzenie wypetnialo pozostate przestanki od-
szkodowawcze z art. 340 TfUE. Rozwazanie odpowiedzialnosci EBC
na polu jego dziatalnosci stabilno$ciowej sensu stricto jest zatem w duzym
stopniu polem dla akademickiej refleksji, z uwagi na systemowy charakter
analizowanych postanowieri nie wydaje sicbowiem, aby w praktyce mo-
gly pojawic si¢ jakie§ zindywidualizowane sytuacje, dla ktérych mozna
by dokona¢ subsumpcji normy z art. 340 TTUE. Zasadniczo spetnienie
przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej z art. 340 TTUE jest
trudne, a z uwagi na systemowy charakter rozstrzygnie¢ EBC i zasadniczo
analityczng i opiniodawczg dziatalno$¢ w ramach polityki stabilnosciowe;
sensu stricto jeszcze bardziej utrudnione i czysto teoretyczne.

Nie wydaje si¢ zatem, aby w rzeczywistosci prawnofinansowej mogto
dochodzi¢ do takich sytuacji, gdyz EBC okazuje si¢ bankiem szybko
i efektywnie dbajacym o stabilnos¢ finansowa w strefie euro i poza nia,
a spetnienie trudnych przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej
powoduje, ze zagadnienie to pozostaje raczej w sferze hipotetyczne;.

Niewatpliwie jednak TSUE jest wiasciwy do kontrolowania legalnosci
decyzji przyjetych przez Jednolita Rade ds. Restrukturyzacji i Uporzad-
kowanej Likwidacji oraz Rade i Komisje zgodnie z art. 263 TTUE, a takze
do okreslania ich odpowiedzialnosci pozaumownej, zgodnie z art. 340 TUE.
Ponadto na mocy art. 267 TfUE Trybunat Sprawiedliwosci jest réwniez
uprawniony do wydawania orzeczeri w trybie prejudycjalnym na wniosek
krajowych organéw sadowych w sprawie waznosci i interpretacji aktéw
instytucji, organéw i agencji Unii, w tym réwniez w zakresie SRIVL. Krajowe
organy sadowe sa uprawnione zgodnie z prawem krajowym do badania legal-
nosci decyzji przyjetych przez organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowane;
likwidacji uczestniczacych panstw cztonkowskich w ramach wykonywania

uprawnieri powierzonych im na mocy rozporzadzenia 806/2014 oraz
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do okreslania ich odpowiedzialno$ci pozaumownej. Na marginesie niniej-
szych rozwazan warto jedynie wspomnieé, ze zagadnienie sadowej kontroli
decyzji Jednolitej Rady oraz zagadnienie odpowiedzialnosci Jednolitej Rady
za dzialania podejmowane w SRM zostato skonstruowane na zasadzie
analogii, ale precyzyjniej niz w przypadku regulacji odpowiedzialnosci ESA
w rozporzadzeniach o ESA. Zgodnie bowiem z art. 85 rozporzadzenia
806/2014 odwolania od okreslonych w przepisach decyzji Jednolitej Rady
rozpatruje Komisja Odwotawcza, do ktérej moga si¢ odwotywaé osoby
fizyczne lub prawne, w tym organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji, w zakresie decyzji, ktéra jest do tej osoby skierowana lub ktéra
dotyczy jej bezposrednio i indywidualnie. Uregulowanie to przypomina
konstrukcje odwotania od decyzji podejmowanych przez ESA na gruncie
art. 60 rozporzadzeri o ESA. Réwniez sama wewnetrzna konstrukcja Komisji
Odwotawczej z jej niezaleznoscia i reprezentowaniem interesu publicznego
jest uregulowana podobnie jak w przypadku Komisji Odwotawczej ESA.
Podobnie réwniez jak w przypadku ESA, od decyzji Komisji Odwotawczej
mozna ztozy¢ skarge do TSUE, zgodnie z art. 86 rozporzadzenia 806/2014.
Paristwa cztonkowskie i instytucje unijne, a takze dowolna osoba fizyczna
lub prawna mogg zaskarzy¢ decyzje podejmowane przez Jednolita Rade
do Trybunatu Sprawiedliwosci, zgodnie z art. 263 TfUE. Gdy Jednolita
Rada jest zobowigzana do dziatania, ale zaniechata wydania decyzji, przed
Trybunatem Sprawiedliwosci moze zostaé wszczgte postepowanie o za-
niechanie dziatania, zgodnie z art. 265 TfUE. Jednolita Rada podejmuje
niezbedne srodki w celu zastosowania si¢ do wyroku TSUE.

Z kolei w odniesieniu do zagadnienia odpowiedzialnosci Jednolitej
Rady za jej dziatania i zaniechania po pierwsze zastosowanie ma art. 340
TIUE, w ktérego rozwinigciu w art. 877 rozporzadzenia 806/2014 przewi-
duje si¢ odpowiedzialno$¢ umowna i pozaumowna Jednolitej Rady za jej
dziatania, zaniechania, za dzialania i zaniechania jej pracownikéw w trakcie
pelnienia ich obowiazkéw — w szczegdlnosci przy wykonywaniu funkeji

z zakresu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji — obejmujacych
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dziatania i zaniechania w ramach wspierania zagranicznych procedur
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Na podkreslenie zastuguja
ponadto postanowienia art. 87 ust. 4 rozporzadzenia 806/2014, poniewaz
naktadaja na Jednolita Rad¢ obowigzek rekompensowania krajowemu
organowi ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji odszkodowania,
ktére zasadzit od niego sad krajowy lub ktére, w porozumieniu z Jednolity
Rada, organ ten zobowigzal si¢ wyptaci¢ zgodnie z ugoda, bedace skut-
kiem dziatania lub zaniechania popelnionego przez ten krajowy organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w trakcie jakiejkolwiek
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji prowadzonej zgodnie z roz-
porzadzeniem 806/2014 w odniesieniu do okreslonych podmiotéw i grup.
Warto podkresli¢, ze obowiazek ten nie ma zastosowania, jezeli takie dziatanie
lub zaniechanie stanowilo naruszenie rozporzadzenia 806/2014, innych
przepiséw prawa Unii, decyzji Jednolitej Rady, Rady lub Komisji, zostato
popetnione umyslnie badz stanowi oczywisty i powazny btad w ocenie.
Pozytywna ocena dziatan stabilno$ciowych EBC, zaréwno tych
podejmowanych samodzielnie, jak i tych konsultacyjnych nie oznacza
jednak braku potrzeby teoretycznoprawnych rozwazan na temat sadowej
kontroli i odpowiedzialnosci EBC, zwlaszcza przy kompleksowej analizie
problematyki zmieniajacej si¢ roli EBC w SSM w nowej architekturze
finansowej i w warunkach pojawiajacych si¢ turbulencji na rynku finan-
sowym UE. Potrzebna jest réwniez pogtebiona refleksja nad delimitacja
drogi sadowej w sprawach SRM (podobnie, jak wczesniej w sprawach
SSM w EUB) migdzy szczeblem krajowym, tak w odniesieniu do sadowej
kontroli rozstrzygni¢¢ w zakresie SRM podejmowanych przeciez przez
rézne organy szczebla krajowo-unijnego, jak i w odniesieniu do kwestii
egzekwowania odpowiedzialnosci za te dziatania na szczeblu krajowym
przez krajowe organy restrukturyzacyjne, a na szczeblu unijnym za dzia-
tania podejmowane bezposrednio przez Jednolita Rad¢. Problem ten,

dotyczacy sadowej kontroli dziatari i odpowiedzialnosci za dziatania

162



MAGDALENA FEDOROWICZ

Jednolitej Rady w SRM, po jego zasygnalizowaniu, jako niedotyczacy

EBC, pozostaje jednak poza gtéwnymi rozwazaniami niniejszej pracy.

5.5. Uwagi koricowe

Tematyka niniejszego rozdziatu skupita si¢ na rozwazaniach za-
gadnienia sadowej kontroli dziatan i odpowiedzialnosci EBC w ramach
trzech zaproponowanych i analizowanych w niniejszej pracy polityk EBC
realizowanych w EUB: pieni¢znej, nadzorczej (mikroostroznosciowej
i makroostroznos$ciowej) oraz stabilnosciowej sensu stricto. Poruszenie
wskazanej problematyki stato si¢ nieodzowne dla podejmowanej w opra-
cowaniu préby wyznaczenia granic dziatalnosci EBC pomiedzy tymi
politykami i miedzy szczeblem UE a krajowym w ramach realizowanych
polityk w EUB dla zapewnienia stabilnosci finansowej. Tym samym
mozna stwierdzié, ze ostatecznym ,straznikiem” realizacji kompetencji
przez EBC w EUB jest TSUE (i moga okaza¢ si¢ réwniez sady krajowe,
zwlaszcza w tzw. trzecim typie stosowania prawa nadzorczego SSM),
ktéry dba w ten sposéb o nieprzekraczanie granic kompetencji EBC
w EUB, a zarazem ksztattuje orzecznicza granic¢ podejmowanych przez
EBC dziatalnosci na rzecz osiagnigcia stabilnosci finansowej. Mimo
ze brak jeszcze wystarczajacego do ostatecznych wnioskéw materiatu
orzeczniczego, to jednak mozna zaproponowad, aby przyszie analizy
z tego zakresu koncentrowaly si¢ na dookresleniu warunkdw, tresci,
stosowania i gwarancji dla zasady subsydiarnosci i proporcjonalnosci
w dziataniach EBC i — zwtaszcza — zasady transparentnosci, co zostato
w tym ostatnim przypadku podkreslone w motywach 60 i 61 rozporza-
dzenia o SSM. To wiasnie zasada transparentnosci, wspierana stabilnie
ustalanymi gwarancjami zachowania zasady subsydiarnosci i proporcjo-
nalnosci w aktywnosciach EBC, wydaje si¢ réwniez kluczem i warunkiem

sine qua non do przeprowadzenia delimitacji miedzy trzema gléwnymi
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politykami EBC, ktérych granice sa czasami niestandardowe i wymagaja
zintensyfikowanej rekonstrukeji, a niejednokrotnie, jak mozna przypuscic,
podlega¢ beda rekonstrukeji a casu ad casum w zaleznosci od okolicznosci
kazdego konkretnego przypadku zastosowania danego srodka przez EBC..

W najszerszym znaczeniu polityka stabilnosciowa EBC jest bowiem
uwarunkowana m.in. realizowang w panistwach czlonkowskich polityka
fiskalng i problemami powstajacymi na tle koordynowania réznych go-
spodarek finansowych w paristwach cztonkowskich strefy euro. W tym
samym jednak szerokim znaczeniu polityka stabilnosciowa EBC objawia
si¢ w stabilno$ciowo zorientowanej polityce nadzorczej w aspekcie mikro-
ostroznosciowym i makroostroznosciowym oraz réwniez w stabilnosciowo
zorientowanej polityce pieni¢znej. Komponent stabilnosciowy wszystkich
polityk prowadzonych przez EBC pojawia si¢ seznsu largo we wszelkich
dziataniach podejmowanych przez EBC po kryzysie finansowym. W przy-
jetym waskim, stabilno$ciowym rozumieniu istotne s3 te kompetencje EBC,
za pomocg ktérych m.in. wplywa on bezposrednio a czasami posrednio
na wspomozenie subsydiarnego celu swojego dziatania.

Powstaje zatem pytanie, czy wskazany komponent stabilnosciowy jest
li tylko ornamentem i swoistym ,upickszaczem” w procesie stosowania
prawa, stanowigcym niepotrzebny wytwér interpretatoréw i twércéw prawa
rynku finansowego UE, w tym zwlaszcza w bardziej jednolitym i spéjnym
normatywnie Eurosystemie, czy tez mozna mu przypisa¢ niekwestiono-
wany charakter normatywny, z cechami i wlasciwosciami, ktére powinny
w niedalekiej przysztosci, wiazanej z finalizacja i dokoniczeniem budowy
taktycznej UGIW, znalez¢ réwniez swoje mocniejsze zakorzenienie trak-
tatowe. Wydaje sie, Ze mozna pokusic¢ si¢ o odpowiedz, ze stabilno$ciowy
komponent regulacji rynku finansowego, a bankowego wigzanego z EUB
w szczegdlnosci, jest pochodna przyjecia stabilnosci finansowej jako nowej
jako$ci normatywnej na tymze rynku, ktéra traktowana jest jak dobro wspdl-
ne i szanowana przez pryzmat zasady solidaryzmu finansowego. Wydaje

sie takze, ze postanowienia art. 127 ust. § TfUE, w ktérym przewidziano
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przyczynianie si¢ przez ESBC do stabilnosci systemu finansowego, wy-
magaja wieloaspektowego ujecia. Tym samym cel stabilnosci finansowej
uzyskuje wielowymiarowy ksztatt normatywny réwniez w dziatalnosci
EBC, a powotanie EUB oraz zapowiedzi dokonczenia budowy UGIW
w przedstawionym ksztalcie normatywnym potwierdzajg takie wielowy-
miarowe, wielosegmentowe i wielofunkcyjne rozumienie celu stabilnosci
finansowej na wspétczesnym rynku finansowym oraz w systemie finanso-
wym UE, ktérego gtéwnym wykonawcg jest wiasnie EBC. Mimo wielu
trudnosci pojawiaja si¢ mozliwosci podejmowania préb uporzadkowania
materii o wyraznie stabilnosciowym zabarwieniu normatywnym'”, za-
réwno w szerokim, jak i w waskim tego stowa znaczeniu, a po analizach
prowadzonych w niniejszym opracowaniu okazuje sig, ze gléwnym jej
administratorem w panstwach strefy euro w EUB jest EBC, a w paristwach
poza EUB ostateczne stowo w tej materii, przynajmniej teoretycznie, nalezy
do EBA w razie niedziatania lub wadliwego dziatania nadzorcéw krajowych
na rynku finansowym w ramach polityki nadzorczej.

Trwaly powinien by¢ réwniez postulat stosowania prawa Eurosystemu
do osiagnigcia celu stabilno$ci finansowej, jednak o wiele wazniejszy wydaje
si¢ postulat tworzenia prawa istotnego dla rynku finansowego UE i w ogéle
catego systemu finansowego UE urzeczywistniajacego stabilno$¢ finansowa.
Oznacza¢ mogloby to uwzglednienie w OSR réwniez elementéw stabilno-
$ciowych i oceng regulacji z punktu widzenia mozliwosci prawnych, finanso-
wych i spoteczno-gospodarczych urzeczywistnienia stabilnosci finansowe;.

Tworzenie materii istotnej stabilnosciowo w ramach kazdej z wyszcze-

gélnionych polityk (w niniejszej pracy prowadzonych przez EBC w EUB)

139 Whioski takie mozna réwniez rekonstruowa¢ z opracowari naukowych, w ktérych przybliza
sig, ze szczegdlnie istotne dla stabilnosci finansowej zagadnienia regulacyjne, takie jak:
nadzér bankowy w strefie euro, SRIVI, pomoc publiczna, dziatalnos¢ banku centralnego
jako pozyczkodawcy ostatniej instancji juz naleza lub w niedalekiej przysztosci beda
naleze¢ do kompetencji ponadnarodowych, a inne pozostajg jeszcze w gestii paristw
cztonkowskich (gwarantowanie depozytéw); szerzej na ten temat zob. s. MCPHILEMY,
Integrating rules, disintegrating markets: The end of national discretion in European banking?,
wJournal of European Public Policy” 2014, t. 21, nr 10, 5. 1487.
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wydaje si¢ potrzebne i mozliwe. Potrzebne dla ciagtego monitorowania granic
regulagji rynku finansowego UE i sprawdzania ich ,gtebokosci”i ,szerokosci”,
a takze ekonomicznej racjonalnosci, a mozliwe dzigki, w przypadku nad-
zoru nad rynkiem finansowym, rekonstrukcji materii, w ktérych wylaczne
czy ostateczne zdanie ma nadzorca unijny (w EUB EBC), a w pozostatych
panstwach subsydiarnie EBA. W tym ostatnim przypadku rekonstrukcja owa
moze odbywa¢ si¢ poprzez sektorowe sprawdzenie mozliwosci stosowania
przez EBA decyzji nadzorczej, dla ktérej jedng z gléwnych przestanek jest
potrzeba zapewnienia integralnosci rynku finansowego UE oraz , przywrécenia
réwnych warunkéw konkurencji na rynku lub zapewnienia prawidlowego
funkcjonowania systemu finansowego i jego stabilnosci” wlasnie'®.
Tworzenie materii ,stabilno$ciowe;j” relewantnej juz obecnie norma-
tywnie i tej, ktéra powstanie po dokoniczeniu budowy faktycznej UGIW
spetnia¢ bedzie, jak mozna przypuszczaé, jeszeze jedno istotne zadanie
— wspomoze ustalanie zakresu kompetencji organéw i instytucji unijnych
zaangazowanych w proces zapewniania stabilnosci finansowej w catej UE,
a tym samym przyczyni si¢ do precyzowania problemu odpowiedzialnosci
za podejmowane dziatania i podziatu tej odpowiedzialnosci, podobnie jak
wezesniej kompetencji miedzy szczebel krajowy i unijny, choé¢ bardziej po-
prawnie nalezaloby stwierdzié, ze przyczyni sie do wspdlnego zarzadzania
kompetencjami z zakresu polityki zapewnienia stabilnosci finansowej w UE.
Zadanie tworzenia katalogu spraw nadzorczych z punktu widzenia roz-
dzielenia odpowiedzialnosci za te dziatania powinno natomiast uwzgledniaé
zaproponowang klasyfikacje dotyczacg spraw, w ktérych decyzje wylacznie
podejmuje EBC, spraw, w ktérych dziata za pomoca krajowych nadzorcéw
rynku bankowego, oraz spraw, ktére — zgodnie z zasada domniemania kom-
petencji na rzecz nadzorcéw krajowych — powierzono wytacznie nadzorcom

krajowym. W sprawach pozostawionych w wytacznej gestii nadzorcéw

140 Zob. art. 17, 18 1 19 oraz art. g ust. 5 rozporzadzenia o EBA, a analogicznie art. 17, 18
i19 oraz art. g ust. 5 rozporzadzenia o ESMA i réwniez analogiczne artykuty w roz-
porzadzeniu o EIOPA. Szerzej na ten temat zob. M. FEDOROWICZ, Nadzdr. .., s. 371.
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krajowych odpowiedzialno$¢ w zakresie przewidzianym ich porzadkami
krajowymi ponosza krajowe organy nadzoru bankowego. Oczywiscie taka
propozycja interpretacyjna niepozbawiona jest jeszcze elementéw dysku-
syjnych, jednak stanowi propozycje¢ odswiezenia rozumienia postanowien
art. 340 TTUE o nowe tresci przyjete w ostatnich regulacjach na szczeblu
UE w zakresie EUB. Jak si¢ wydaje, do stosowania art. 340 TfUE, z uwagi
na trudne do spelnienia przestanki odpowiedzialnosci odszkodowawczej,
bedzie dochodzito niezwykle rzadko, jednak nie zwalnia to z obowiazku
zajecia stanowiska w sprawie tej problematyki, a zwtaszcza wykorzystania
do analiz dorobku nauki w dziedzinie podejscia do odpowiedzialnosci
za dzialania EBC w Eurosystemie w kwestiach polityki pieni¢znej. Odreb-
no$¢ polityki pieni¢znej od spraw nadzorczych w SSM nie zmienia faktu
istnienia pewnego podobieristwa regulacyjnego i konstrukeyjnego ESBC
i EUB, na podstawie ktérego podjeto m.in. rozwazania nad potencjalng
odpowiedzialnosciag EBC za dziatania nadzorcze w SSM.

Niewatpliwie jednak rozstrzygniecia organéw i instytucji unijnych
z zakresu SSM i SRM podlegaja postanowieniom z art. 263 TTUE i réwniez
procedurze pytan prejudycjalnych z art. 267 TTUE. Na gruncie przedsta-
wionej w niniejszym rozdziale problematyki nalezy opowiedzie¢ si¢ za jak
najszerszym stosowaniem krajowej sadowej kontroli rozstrzygniec¢ w spra-
wach SSM w sytuacji, gdy EBC stosuje prawo nadzorcze w tzw. trzecim
typie. Na tym poziomie i w tych sytuacjach powinna by¢ réwniez stosowana
odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza, zawsze jesli udatoby sie wykazad,
m.in. w trybie pytania prejudycjalnego, iz organy krajowe dysponowaty
pewnym zakresem uznania. Z kolei w odniesieniu do mechanizmu SRM
powinna by¢ zastosowana podobnie zasada odpowiedzialnosci z art. 340
T{UE za dziatania Jednolitej Rady, a odpowiedzialno$ci na szczeblu kra-
jowym za dziatania krajowych organéw restrukturyzacji i uporzadkowane;
likwidacji. Sadowa kontrola na szczeblu UE w sprawach SRIM jest mozliwa
w odniesieniu do aktéw Jednolitej Rady, z kolei na szczeblu krajowym

w razie watpliwosci nalezatoby skorzysta¢ z art. 267 TTUE.
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Whnioski

Jednym z fundamentalnych wnioskéw niniejszej pracy jest twierdze-
nie, ze EBC jako nadzorca makroostrozno$ciowy i mikroostroznosciowy
uzyskal mozliwo$¢ wptywu i ostatecznego przesadzania o polityce nad-
zorczej strefy wspdlnej waluty euro w paristwach uczestniczacych SSM.
Z kolei ksztattowanie w SSM (wspélnie z krajowymi organami nadzoru
makroostroznosciowego) polityki makroostroznosciowej wplywa z jednej
strony bezposrednio na caty system finansowy, a z drugiej — posrednio —
réwniez na uczestnikéw tego rynku i jego konsumentéw. W ten sposéb
EBC ma réwniez szans¢ przyczynia¢ si¢ do polepszenia sytuacji prawnofi-
nansowej i stabilizacji finansowej odbiorcéw ustug rynku bankowego (czy
szerzej finansowego), a takze w szerokim uj¢ciu zapewnienia w systemie
finansowym UE wzrostu gospodarczego, zatrudnienia i przeciwdziatania
trudno$ciom gospodarczym. W ten sposéb, prowadzac nalezyta poli-
tyke makroostrozno$ciowa, obok celéw makroostroznosciowych, EBC
wspoéluczestniczy w procesie, okreslanym wspétezesnie najogélniej jako
zapewnienie na rynku finansowym i w systemie finansowym UE dobro-
dziejstw wynikajacych z nauki praw cztowieka w ramach posredniego
nawigzywania tam, gdzie to mozliwe, do ich lepszego urzeczywistniania
i uwzgledniania w regulacjach na rynku finansowym UE. Oczywiscie EBC
uczestniczy w tym dziele jedynie posrednio, wspétkreujac optymalne wa-
runki makroostroznosciowe i eliminujac ryzyka systemowe w SSM, a takze
dziatajac juz w szczegdlnie ukierunkowanym stopniu na rynku bankowym
i kapitalowym'", przyczyniajac sic do wprowadzenia w zycie postano-
wient buforowych wynikajacych z dyrektywy CRD 1V i rozporzadzenia
CRR. Na rynku finansowym, w szczegdlnosci po kryzysie finansowym,

pojawily si¢ silne tendencje uwzgledniania w procesie analiz tego rynku

" Zgodnie z pakietem regulacji CRR/CRD IV postanowienia buforowe majg zasto-
sowanie do instytucji kredytowych i stosownych firm inwestycyjnych.
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praw socjalnych i ekonomicznych, w szczegélnosci poza UE™. Jednak
réwniez na rynku finansowym UE i w odniesieniu do tego rynku nasila
si¢ dyskusja o koniecznosci wspierania w globalnym procesie zarzadzania

%3 i praw socjalnych,

finansami i rynkami finansowymi praw czlowieka
co ma m.in. stanowi¢ o wlaczeniu spolecznego podejscia do dziatan UE™.

W obliczu tak wielu aspektéw i konsekwencji wiazanych z osiaga-
niem stabilnosci finansowej, naturalng konsekwencja kryzysu finanso-
wego jest stopniowe i ewolucyjne ,zazgbianie si¢” granic funkcji polityk
prowadzonych przez EBC, przy czym trzeba jednak podkresli¢, ze po-
lityka monetarna, realizujaca podstawowy cel dziatania EBC, jest nadal
najprecyzyjniej uregulowana i charakteryzuje si¢ najbardziej stabilnymi
granicami. Pozostale obecnie podstawowe sfery dziatania EBC w EUB
(polityka nadzorcza i stabilno$ciowa) wykazuja znaczne tendencje do in-
terakcji z nadzorcami krajowymi i podmiotami trzecimi zaangazowanymi
w polityke stabilnos$ciowa. W ostatnich dwéch wskazanych przypadkach
analizowane normatywne ,zazebianie si¢” funkgji tych polityk dotyczy
z jednej strony szczebla krajowego z unijnym w zakresie kompetencyjnym
i z punktu widzenia zakresu przedmiotowego, a z drugiej strony, mozna
argumentowac réwniez o horyzontalnym ,zaz¢bianiu si¢” funkcji polityki
mikroostroznosciowej i makroostrozno$ciowej z polityka stabilno$ciowa,
zwlaszcza z punktu widzenia funkgji, jakie realizuja w systemie finansowym
UE. Stanowi to logiczng konsekwencje celéw stawianych przed nadzorem
ostroznosciowym (rozpatrywanym z punktu widzenia poszczegélnych

instytucji kredytowych, makroostroznosciowym —rozumianym w uprosz-

142 0. DE SCHUTTER, The role of global governance in supporting human rights: the global food
price crisis and the right to food, [w:] A. NOLAN (red.), Economic and Social Rights after
the Global Financial Crisis, 2014, e-book, Cambridge University Press, s. go—118.

43 Zob. m.in. draft report z 13.11.2012 on the impact of the financial and economic
crisis on human rights (2012/2136(INI)) Committee on Foreign Affairs, http://www.
europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+COMPARL+PE-
496.475+01+DOC+PDF+Vo//EN&language=EN (14.11.2015).

A.B. ATKINSON, Ensuring social inclusion in changing labour and capital markets, Economic
Papers 481,kwiecien 2013, European Economy, European Commission 2013, passin.
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czeniu jako zbidr instytucji kredytowych borykajacych si¢ z problemami
plynnosciowymi czy innymi finansowymi, ktére moga powodowacé ry-
zyko systemowe, makroostrozno$ciowe, zarazajac potencjalnie ,zdrowe”
instytucje kredytowe w UE). Ostatnia z polityk — stabilnosciowa stanowi
logiczng konsekwencje polityki nadzorczej i ostatni element pozwalajacy
poméc w EUB zapewni¢ stabilnos¢ finansows. Tam bowiem, gdzie polityka
nadzorcza nie byta w stanie zniwelowaé wystepujacych probleméw, musza
si¢ pojawi¢ instrumenty sanujace i wspierajace dziatalnos¢ instytucji kredy-
towych i rozwiazanie probleméw w systemie finansowym. Na powstajace
pytanie, czy funkcje polityki nadzorczej i stabilnosciowej EBC w EUB
moga i powinny si¢ zazgbia¢, zaréwno horyzontalnie, jak i wertykalnie,
nalezy udzieli¢ pozytywnej odpowiedzi. Wskazane polityki warunkuja
si¢ bowiem wzajemnie, podobnie jak w analizowanych w niniejszej roz-
prawie orzeczeniach TSUE w sprawach Pringle i Gauweiler, w ktérych
stwierdzono, ze $rodek polityki pieni¢znej nie staje si¢ srodkiem polityki
gospodarczej wytacznie z tego powodu, Ze moze wywiera¢ skutki posrednie
na polityke gospodarczg Unii i paristw cztonkowskich i odwrotnie. Nie
powinny si¢ jednak przenika¢ kompetencje realizowane w ramach tych
polityk. Czasami trudne be¢dzie oczywiscie precyzyjne okreslenie granic
wertykalnej polityki nadzorczej EBC w EUB, w szczegélnosci w zakresie
nadzoru makroostroznosciowego, a to z uwagi na podejmowanie aktyw-
nosci przez EBC m.in. o ile zostanie to uznane za konieczne” (art. 5
ust. 2 rozporzadzenia o SSM).

Kompetencyjne podejscie do roli EBC w EUB powinno uwzglednia¢
trzy zastrzezenia. Pierwsze dotyczy koniecznosci precyzyjnego, zobiekty-
wizowanego i zindywidualizowanego podejscia do zagadnienia odpowie-
dzialno$ci EBC za akty i decyzje podejmowane w ramach EUB (a zatem
precyzyjnego odréznienia kompetencji w ramach realizowanych polityk).
Po drugie, w sposéb szczegdlny nalezy pamietac o stosowaniu zasady
proporcjonalnosci przy delimitowaniu réznych obszaréw aktywnosci EBC

w ujeciu wertykalnym. Trzecie zatozenie dotyczy respektowania zasady
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niezaleznosci EBC jako komponentu polityki pieni¢znej i nadzorczej,
w tym drugim przypadku w jej organizacyjnym ujeciu.

Whioskiem ptynacym z analiz dokonanych w ramach niniejszego
opracowania jest zatem stwierdzenie dotyczace istnienia znaczacych
dynamicznych powiazan miedzy poszczegdélnymi politykami prowa-
dzonymi przez EBC. W literaturze réwniez coraz cz¢éciej wskazuje si¢
na istnienie dynamicznych interakcji migdzy polityka nadzorczg a polityka
monetarng EBC'. Wspélnym mianownikiem dla wyszczegélnionych
polityk prowadzonych przez EBC jest réwniez podziat ryzyka, ktéry,
jak podkreslono w dokumencie KE z czerwca 20135 r.,,,mozna osiggna¢
za pomocy zintegrowanych rynkéw finansowych i kapitatowych (udziat
sektora prywatnego w podziale ryzyka) w polaczeniu z niezb¢dnymi
wspélnymi mechanizmami ochronnymi zwigzanymi z unig bankowa,

tj. ostateczng siecig bezpieczernistwa finansowego”'*

, natomiast kolejny
krok stanowi¢ ma ,mechanizm stabilizacji fiskalnej dla strefy euro jako
catosci, ktéry bedzie zapewniat jej dodatkowsa ochrone z tytutu udziatu
sektora publicznego w podziale ryzyka™*’.

Niewatpliwe jest réwniez to, ze nowe zadania i funkcje EBC mu-
sialy podlega¢ uregulowaniu w prawodawstwie pochodnym w obliczu
braku woli politycznej dokonania zmian w traktacie i w obliczu brakéw
regulacyjnych prawodawstwa pierwotnego. Jakkolwiek mieszcza si¢ one
w ogélnie wyznaczonym traktatowym celu zapewniania stabilno$ci fi-
nansowej, wywodzonym z art. 127 ust. 5 TfUE, to jednak fundamentalna
cze$¢ nowych, pokryzysowych obszaréw aktywnosci EBC znalazta swoje

uregulowanie w rozporzadzeniu zwlaszcza o SSM. Wskaza¢ jednak trzeba,

ze nie jest to sytuacja legislacyjna typowa wyltacznie dla okreslania statusu

%5 . SCHERF, Financial Stability Policy in the Euro Zone [electronic resource]: The Political
Economy of National Banking Regulation...,s. 169 in.

146 http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/5-presidents-re-
port_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. ,,Dokoriczenie budowy europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowey”, s. 4.

%7 Tbidem, s. 4.
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prawnego EBC w warunkach wyzwan finansowo-gospodarczych, przed
kt6érymi stoi UE, réwniez bowiem konstrukcja normatywna ESNF przy-
brata swéj peten ksztalt w rozporzadzeniach o EBA, ESMA i EIOPA
w ESNF w oparciu o jedno postanowienie art. 114 TTUE. Wytwarzajaca
si¢ po kryzysie maniera legislacyjna prawodawcy UE jest o tyle problema-
tyczna, ze powoduje zakrojony na wielkg skale rozrost aktéw prawa UE
dotyczacych rynku finansowego UE, w tym w szczegdlnosci segmentu
bankowego UE, i chyba wtasnie réwniez przyczynia si¢ do pojawiajacych
si¢ czasami trudnosci w rekonstrukeji niekontrowersyjnych granic dla
nowych aktywnosci EBC i odpowiedzialnosci za podejmowane aktywno-
§ci'. Prawo pochodne rynku finansowego (tu w segmencie bankowym)
uzupelniane jest rowniez bezposrednio skutecznymi i wigzacymi regula-
cyjnymi i wykonawczymi wigzacymi standardami technicznymi (binding
technical standards), ktére wydajg si¢ obecnie podstawowym instrumentem
regulacyjnym prawodawcy UE, a w zasadzie nadzorcy UE™. Instrument
ten powoli generuje tendencje przeregulowania rynku finansowego
UE. Niezwykle trudnym przedsigwzigciem staje si¢ ostatnio nadazenie
za aktywnoscig legislacyjng tworcéw BTS-6w, czyli w sensie faktycznym
ESA, a tu zwlaszcza EBA, gdyz w sensie formalnoprawnym tworca tym
jest KE. Wart podkreslenia jest réwniez fakt, Ze obszary aktywnosci EBC
podlegaja takze wplywom soff law wydawanego zaréwno przez EBC,
jak i1 EBA. Soff law stanowi w tym przypadku instrument okreslania
wzorcow postgpowania zaréwno dla instytucji kredytowych w EUB, jak
i nadzorcéw krajowych. Po ponad roku od stosowania rozporzadzenia
o SSM trudno jednak jeszcze rekonstruowaé owe wzorce.

Zasadne jest postulowane w literaturze przedmiotu wzmocnienie

niezaleznosci operacyjnej EBC, poniewaz to ona wydaje si¢ decydujaca dla

8 O potrzebie zmian traktatowych zob. zwlaszcza c.M. BUCH, T. KORNER, B. WEIGERT,
Towards Deeper Financial Integration...,s. 44.

W zasadzie, gdyz najwigkszy wplyw na ich powstanie i tre$¢ maja nadzorcy poszcze-
g6lnych segmentéw rynku finansowego UE, zob. szerzej M. FEDOROWICZ, Nadzdr.. .,
s.1691n.
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prawidiowego realizowania funkcji makroostrozno$ciowych i monetarnych
EBC™. Trzeba si¢ réwniez zgodzi¢ ze stuszng obserwacja i postulatem
C. Borio, ze nalezy przeprowadzi¢ przejrzyste rozréznienie mig¢dzy
prewencja kryzysowa a zarzadzaniem kryzysowym, w tym pierwszym
bowiem przypadku fundamentalne znaczenie powinni mie¢ decydenci
decyzji makroostroznosciowych, a w drugim rola i zaangazowanie rzadu
danego panistwa wydajg si¢ nieuchronne®!.

Prébujac przyblizy¢ sie do delimitacji réznych polityk i aktywnosci
prowadzonych obecnie przez EBC, warto zauwazy¢, postugujac si¢ usta-
leniami D. Schoenemakera poczynionymi w odniesieniu do okreslenia
og6lnych ram regulacyjnych unijnego systemu monetarnego i finanso-
wego, ze w polityce monetarnej, majacej na celu stabilnos¢ cenows, jak
i w polityce makroostroznosciowej EBC realizuje swéj fundamentalny cel,
mianowicie w pierwszym przypadku osiaga stabilno$¢ cenowa, w drugim
stabilno$¢ w systemie finansowym, dlatego obydwie te polityki poma-
gaja w osiagnieciu stabilnego ekonomicznego wzrostu gospodarczego;
z kolei polityka mikroostroznosciowa realizowana wzgledem instytucji
kredytowych, ktérej przedmiotem jest nadzér nad instytucjami finanso-
wymi, ma na celu réwniez ochrong klienta ustug finansowych w UE™2,
W przyblizonym zestawieniu D. Schoenemakera interesujacy jest podziat
na przedmiot i cel prowadzonych polityk. W tym ujeciu przedmiotem
polityki monetarnej jest stabilno$¢ cenowa, a polityki makroostroznoscio-
wej jest stabilno$¢ finansowa, a ich wspélnym celem wzrost gospodarczy.

Na pytanie, czy wskazane obszary dziatalnosci EBC moga pozo-
stawaé ze sobg w sprzecznosci, nalezy odpowiedzie¢ twierdzaco, przy
czym trzeba réwniez przeprowadzi¢ bardziej precyzyjne zréznicowanie

i ustali¢ hierarchie waznosci analizowanych polityk. Z pewnoscia stuszne

150 ¢. Bor10, Central Banking Post-Crisis: What Compass for Uncharted Waters?, [w:]
Central Banking at a Crossroads. .., s. 200.

51 Thidem, s. 200.

152 Zob. réwniez D. SCHOENMAKER, An integrated financial framework for the banking
union. Don’t forget macro-prudential supervision...,s. 3 in.
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sa prezentowane w literaturze przedmiotu poglady o przewadze polityki
makroostroznosciowej nad polityka mikroostroznosciows, wazniejsze jest
bowiem dobro (stabilno$¢ finansowa) catego rynku finansowego i systemu
finansowego niz dobro (stabilno$¢ finansowa) poszczegdlnych instytucji
finansowych na rynku finansowym UE™3. Jesli chodzi o interakcje po-
miedzy polityka monetarng a stabilnosciowg (w znaczeniu przyjetym
w niniejszym opracowaniu), rtéwniez nalezy odpowiedzie¢ twierdzaco
na mozliwo$¢ powstania interakcji, ale takze wystapienia kolizji, ponie-
waz cele systemu finansowego, cele gospodarcze s positkowe wzgledem
podstawowego celu EBC, jakim jest stabilno$¢ cenowa. Cele te moga by¢
realizowane tylko wéwczas, gdy nie przeszkadzaja osiagnieciu funda-
mentalnego celu EBC, w tym wiec zakresie cele polityki pieni¢znej EBC
muszg by¢ uznane za nadrzedne wzgledemceléw polityki stabilnosciowe;
i nadzorczej EBC.

Czysto teoretycznie najmniej kolizji powinno wystepowaé miedzy poli-
tyka nadzorcza a polityka stabilnosciowa EBC, logicznie bowiem przedmioty
i cele tych polityk nie zawieraja si¢ w sobie, a raczej po sobie nastepuja,
mogg3 si¢ tylko krzyzowaé ich zakresy pojeciowe i to raczej w odniesieniu
do polityki makroostroznosciowej i polityki stabilnosciowej. Nie wydaje
si¢ bowiem, aby polityka mikroostrozno$ciowa mogta szczegélnie czesto
pozostawaé w bezposrednim konflikcie z polityka stabilnosciowa EBC.
Nadzér makroostrozno$ciowy i polityka stabilnosciowa EBC warunkuja si¢
czesciowo, gdyz z jednej strony moga dotykaé zagadnien zespotu instytucji
finansowych na rynku finansowym w zakresie wadliwie realizowanych
postanowient buforowych, a z drugiej strony, moga réwniez generowac
ryzyko systemowe i makroostrozno$ciowe, zarazajac w ten sposéb inne
instytucje finansowe i caty system finansowy UE lub znaczng jego czes¢.

Niewatpliwie EBC urasta wspétczesnie do rangi instytucji o najszersze;
skali instrumentéw oddzialywania na system finansowy UE i wzmacnia swoja

role zwlaszcza po utworzeniu EUB. Wylgcznie kreuje polityke pieni¢zna

153 Thidem, s. 16.
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i tworzy réwniez polityke nadzorcza w SSM i mimo pewnych wyjatkéw
zasadniczo analitycznie i opiniodawczo wspomaga pozostate podmioty w UE
w zakresie polityki stabilnosciowej sensu stricto. Na postawione na wstepie
opracowania pytanie, czy EBC dysponuje wystarczajacymi instrumentami
prawnego oddzialywania na stabilnos¢ finansowa w ramach trzech wy-
szczegolnionych polityk, nalezy odpowiedzie¢ co do zasady twierdzaco.
W ramach polityki pienieznej kompetencje EBC sa niezwykle rozbudo-
wane i precyzyjnie uregulowane w TfUE oraz w Statucie ESBC i EBC,
a takze w aktach prawa pochodnego, jak i w soff law, a takze w wytycznych
i instrukcjach, przy czym wylacznosé tej polityki zostata zagwarantowana
bezposrednio w przepisach prawa traktatowego, w art. 3 TfUE.

Jesli natomiast chodzi o polityke nadzorcza, to przeprowadzona
analiza uprawnia do sformutowania pogladu, Ze w odniesieniu do po-
lityki mikroostroznosciowej EBC w EUB niewatpliwie dysponuje
odpowiednimi instrumentami oddzialywania na instytucje kredytowe,
wspdtpracujac co do zasady $cisle w tym zakresie z krajowymi nadzorcami.
Swoistym problemem pozostaje jednak polityka makroostroznosciowa.
Europejskiemu Bankowi Centralnemu jako organowi petnigcemu funkcje
organu nadzoru makroostrozno$ciowego z art. 5 rozporzadzenia o SSM
nie zostaly przyporzadkowane niebudzace watpliwosci interpretacyjnych
instrumenty, zwlaszcza z punktu widzenia sporéw, ktére moga pojawic
si¢ na tej linii miedzy EBC a krajowymi organami nadzoru makroostroz-
nosciowego. Co do zasady nadzér makroostroznosciowy jest realizowany
przez krajowe organy nadzoru makroostroznosciowego na podstawie
polityki prowadzonej przez ERRS. Jednakze w sytuacjach wskazanych
w art. § rozporzadzenia o SSM makroostrozno$ciowe instrumenty od-
dziatywania, stosowane przez EBC na zasadzie wyjatku od zasady, maja
charakter, ktéry mozna okresli¢ jako wigzacy. Brak réwniez, inaczej niz
w odniesieniu do polityki pieni¢znej, ugruntowanej i niekontrowersyjnej
definicji nadzoru makroostroznosciowego i wyznaczonych celéw, trendéw

oraz tendencji rozwojowych tego nadzoru, co stanowi¢ moze wyzwanie
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interpretacyjne dla przedstawicieli nauki prawa rynku finansowego. Pewna
pomoc interpretacyjng stanowi w tym zakresie jedynie definicja wprowa-
dzona na gruncie rozporzadzenia o ERRS, jednak tylko w odniesieniu
do ryzyka systemowego oraz w odniesieniu do celéw dziatania ERRS.

Stosunkowo najmniej przejrzystym, tak w teorii, jak i w praktyce, i jak
mozna uwazaé, najmniej precyzyjnie doregulowanym obszarem aktywnosci
EBC jest polityka stabilno$ciowa sensu stricto, bo obok analizowanych
powyzej postanowien m.in. art. 123, 125, 136 TTUE pozostate regulacje
stabilno$ciowe umieszczone zostaly albo w aktach prawa pochodnego,
albo w ,,chwilowych” regulacjach, aby nastepnie powotany zostat trwaly juz
EMS. Podobnie réwniez jak w przypadku polityki makroostroznosciowe;
brak jeszcze utrwalonej linii definicyjnej dla polityki stabilno$ciowej,
a propozycje przedstawione w niniejszej pracy stanowi¢ moga jedynie
przyczynek do dalszych analiz i dyskursu.

Udzielajac odpowiedzi na pytania postawione w niniejszym opracowa-
niu, nalezy réwniez przyblizy¢, ze po zmianach wprowadzonych regulacja
nadzorcza tworzacg ESNF i zwlaszcza po modyfikacjach wprowadzajacych
EUB mozna wskazaé na proces ujednolicania materii nadzorczej, relewantnej
na rynku finansowym w paristwach strefy euro. Trzeba podkresli¢, ze proces
ten rozpoczat si¢ w momencie wprowadzenia ESNF. Jednakze dopiero przy
tworzeniu konstrukcji SSM w EUB mozna twierdzi¢, ze podzial materii
nadzorczej do realizacji miedzy EBC a krajowych nadzorcéw w aspekcie
instytucjonalnym w strefie euro uwaza¢ mozna za dokonany i obejmujacy:
uprawnienia licencyjne, kontrolne, nadzorcze sensu stricto, a takze regula-
cyjne, przy czym krajowi nadzorcy dziataja w SSM co do zasady w oparciu
o idee swoistych ogniw wykonawczych, a ponadto prawodawca europejski
przewidziat klauzule domniemania kompetencji, zgodnie z ktéra wszyst-
kie sprawy niezarezerwowane w rozporzadzeniu o SSM dla EBC naleza
do nadzorcéw krajowych. Warto réwniez zwréci¢ uwage na nastepujaca
zaleznos¢: jesli powotanie ESNF i wyposazenie ESA, w tym w szczegdlno-

$ci w pozostajacym w przedmiocie zainteresowania niniejszej pracy EBA,
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dato mozliwo$¢ wyodrebniania materii na tyle istotnej i waznej z punktu
widzenia integracji rynku finansowe;j i stabilnosci finansowej UE™*, to stwo-
rzenie SSM stanowi juz dalszy krok na drodze integracji nadzorczej w UE
i obok poszerzenia materii nadzorczej zarzadzanej ze szczebla UE réwniez
instytucjonalnie ujednolica nadzér nad sektorem bankowym w UE. W ten
spos6b w stosunkowo krétkim czasie osiggni¢to dwa istotne dla integracji
i unifikacji nadzorczej cele: po pierwsze, przenoszac akcent normatywny
w przypadku instytucjonalnego podejscia nadzorczego z pomocniczego
(kompetencje ESA aktualizuja si¢ bowiem w momencie niedziatania lub
wadliwego dzialania krajowego nadzorcy w sytuacjach wskazanych w rozpo-
rzadzeniach o ESA, rozpatrywanych zawsze w zwiazku z odnosnymi aktami
sektorowymi) na koncentracj¢ i ,wytacznos¢” nadzorczego zainteresowania
sektorem bankowym w strefie euro przez EBC. Wylacznos¢ owa powinna
by¢ oczywiscie rozumiana w $wietle postanowieri rozporzadzenia SSM,
a zwlaszcza zasady domniemania kompetenciji wyraznie niezastrzezonych
dla EBC dla krajowych nadzorcéw oraz zgodnie z zakresem podmiotowym
nadzoru statuowanym tym rozporzadzeniem.

Rozdziat materii migdzy EBC jako twérca polityki pieni¢zneja EBC
jako twoércg polityki nadzorczej przebiega natomiast po utworzeniu EUB
wedle zmodyfikowanej zasady double separation. Modyfikacja tej zasady
polega na tym, ze w sensie instytucjonalnym EBC jest zaréwno gtéwnym
kreatorem polityki pienieznej, jak i polityki nadzorczej w SSM, a gwa-
rancja rozdziatu miedzy tymi obszarami aktywnosci EBC jest powotana
w rozporzadzeniu o SSM Rada ds. Nadzoru, jak i przyjeta na potrzeby
dziatan EBC w rozporzadzeniu SSM zasada niezaleznosci jego dziatari.

Analiza nowych zadan i uprawnien oraz kompetencji EBC w EUB
pozwala na podjecie préby rekonstrukeji funkeji EBC na wspétezesnym
rynku finansowym UE iw systemie finansowym UE w zmienionej

architekturze finansowej UE. Tradycyjnie wyréznianymi funkcjami

1% M. FEDOROWICZ, Nadzor...,s. 359 1 n.
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bankowosci centralnej byly zawsze funkcje: emisyjna, banku-bankéw
i banku centralnego danego panistwa czy w przypadku EBC banku ESBC,
przy czym zasada bankowosci centralnej byta wytacznos¢ ksztattowania
polityki pieni¢znej, wzmacniania szeroko pojeta zasada niezalezno$ci
dziatan banku centralnego i decentralizacja dziatarn w ramach ESBC.
Wybuch kryzysu finansowego i zakrojona na szeroka skale dziatalnos¢
prawodawcza UE spowodowaly, ze obok zadan i kompetencji EBC
zwigzanych z ksztaltowaniem polityki pienieznej pojawily si¢ zadania
i kompetencje EBC dotyczace nadzoru mikroostroznosciowego i ma-
kroostroznosciowego w EUB, a takze aktywnosci konsultacyjne EBC
w obszarze SRIM. Réwniez dziatalnos¢ EBC ksztattowana w oparciu
o EMS i jego zaangazowanie w tej sferze aktywnosci wymykaja si¢ do-
tychczasowemu podziatowi funkcji EBC, podobnie jak zaangazowanie
EBC w budowanie i realizacj¢ nowej Sieci Stabilnosci Finansowej oraz
EUB. Do nowych obszaréw aktywnosci EBC zaliczy¢ trzeba dziatalnos¢
nadzorczg w SSM i aktywnosci w ramach SRM oraz réwniez w EMS,
mimo ze te dwie ostatnie polegaja gléwnie na aktywnosci analityczno-
konsultacyjnej. Wyodrebnia si¢ zatem po powstaniu EUB dodatkowo
funkcja nadzorcza EBC w ramach filaru mikroostroznosciowego i ma-
kroostroznosciowego w EUB, a pozostate funkcje EBC sg bardzo inten-
sywnie interpretowane i realizowane w celu urzeczywistnienia stabilnosci
finansowej, stad wlasnie ,stare”i nowe obszary aktywnosci EBC uzyskuja
miano odpowiednio stabilnosciowo zorientowanej polityki pienieznej,
mikroostrozno$ciowego i makroostrozno$ciowego nadzoru stabilnoscio-
wego EBC czy ,stabilizacyjnej” dziatalnosci EBC w EMS.

Europejski Bank Centralny staje si¢ zatem gléwnym osrodkiem
stabilizacji finansowej w Eurosystemie i takze w pozostatych paristwach
cztonkowskich UE z uwagi na relacje miedzy paistwami macierzystymi
i goszczacymi. Niewatpliwe zadania i uprawnienia EBC nadal podlega¢
beda ewolucji, a to z uwagi na przyszte dokonczenie budowy UGIW. Juz

teraz jednak mozna wskazad, ze siatka najistotniejszych dla stabilno$ci
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finansowej Eurosystemu potaczen zadaniowo-kompetencyjnych w bardzo
mocnym zakresie uwzglednia EBC, co w szczegélnosci przejawia sie
w EUB w SSM i réwniez w filarze SRIM. Europejskiemu Bankowi Cen-
tralnemu po kryzysie finansowym przydzielono w réznym stopniu i zakresie
nowe obszary (SSM, SRM, EMS) aktywnosci, zatem nastapita w zakresie
regulacyjnym zmiana polegajaca na poszerzeniu dotychczasowych granic
normatywnych, wyznaczajacych aktywnosci EBC (,szerokoéé regulacji”).
Ponadto, w szczegdlnosci po kryzysie finansowym, podjeto starania réw-
niez poglebiajace i intensyfikujace dziatania EBC. Uczyniono to z jedne;
strony poprzez wprowadzenie SSM i wyposazenie EBC w kompetencje
stricte nadzorcze nad bankami Eurosystemu w sferze mikroostroznosciowe;
i réwniez makroostroznosciowej. Z drugiej natomiast strony zaobserwo-
wa¢ mozna zmiane podejscia do dotychczasowych realizowanych przez
EBC kompetenciji, polegajaca na stabilnosciowym ksztattowaniu polityki
pieni¢znej i nadzorczej wtasnie. Moze to czasami powodowaé wrazenie
zacierania si¢ funkcji granic normatywnych podejmowanych dziatan
w ramach poszczegdlnych polityk EBC, ktére rodza po prostu wielorakie
dla rynku finansowego i calego systemu finansowego UE konsekwencgje,
ktére firmowane sg upraszczajacym zwrotem ,stabilno$ciowy”. Akcen-
tuje si¢ w ten sposéb realizacje celu stabilnosci finansowej w dziataniach
EBC, gdyz jak podkresla si¢ w art. 127 ust. 5 TTUE, ESBC przyczynia
sie do nalezytego wykonywania polityk prowadzonych przez wlasciwe
wiladze w odniesieniu do nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami
kredytowymi, ale takze do stabilnosci systemu finansowego.

Z kolei w komponencie kontroli dziatan EBC w EUB i w zakresie
odpowiedzialnosci EBC za osiaganie celu stabilnosci finansowej pomocne
sg uwagi i zalozenia dotyczace ESBC, ktére nie traca swojego praktycz-
nego waloru réwniez obecnie po wprowadzeniu EUB, a jeszcze przed

ostatecznym ukoriczeniem budowy UGiW, i moga by¢ odnoszone takze

do dziatan nadzorczych EBC.
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Jedna z podstawowych konkluzji opracowania jest ustalenie, ze nowe
zadania i kompetencje EBC w EUB w zakresie polityki pieni¢znej, nad-
zorczej i stabilno$ciowej sensu stricto poszerzyty dotychczasowe norma-
tywne granice dziatalnosci EBC, zaréwno na tzw. ,szerokos¢” zwiazana
ze rozbudowaniem zakresu regulacji i objeciem obszarem regulacyjnym
nowych materii (zagadnienia nadzorcze mikroostroznosciowe i makro-
ostrozno$ciowe realizowane przez EBC),jak i na ,glebokos¢” (wytgcznosé
szczegStowych i ingerencyjnych kompetencji nadzorczych EBC w SSM).
Jak wskazano na wstepie rozwazan, komponenty skutecznej polityki to
istnienie struktur i odpowiedniej tresci postanowieri oraz procedur, ktére
to komponenty uporzadkowane w ramy prawne tworza podstawy dla
prowadzenia skutecznych polityk. Wéréd granic normatywnych kazdej
z polityk, okreslanych przez prawodawce UE, a nast¢pnie w dziatalnosci
orzeczniczej przez sady (TSUE), trzeba oczywiscie wskazaé zaréwno
granice traktatowe powiazane z zasadg subsydiarnosci, pomocniczosci
i zwlaszcza na rynku finansowym UE —zasadg proporcjonalnosci, jaki
granice zwigzane z zasada transparentnosci regulacji prawnych. W ostatnim
czasie w systemie finansowym UE obserwowaé bowiem mozna zjawisko
inflacji przepiséw prawa, ktére negatywnie wplywa na delimitacje granic
normatywnej dziatalnosci poszczegdlnych instytucji w poszczegdlnych
rodzajach polityk. Zjawisko to powodowaé¢ moze czesto utrudnienia
w mozliwosci rekonstrukeji normy prawnej, ktéra w konkretnej sytuacji
bedzie miata zastosowanie, co faktycznie utrudnia proces stosowania prawa
nadzorczego UE (zwlaszcza w ramach tzw. stosowania prawa nadzor-
czego trzeciego typu przez EBC) i moze réwniez utrudnia¢ wspétprace
nadzorczg, a tym samym negatywnie wplywac takze na osiagniecie stanu
stabilno$ci finansowej w EUB. Whiosek ptynacy z dokonanych ustalen
dotyczy wystepujacego coraz czgsciej zjawiska, utrudniajacego precyzyjne
uporzadkowanie danego rodzaju dziatalnosci EBC w kompetencjach
z zakresu polityki pienieznej, nadzorczej lub stabilnosciowej, a dowo-

dem na wystgpowanie obserwowanych trudnosci sa réwniez orzeczenia
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TSUE w sprawach: Pringle oraz Gauweiler i przeprowadzone tam roz-
réznienie dziatalnosci EBC na dziatalno$¢ z zakresu polityki pieni¢zne;j
i stabilno$ciowo-pomocowej, realizowanej na gruncie EMS. Warto, aby
przy niedokoriczonej jeszcze budowie faktycznej UGIW obserwowane
zjawiska i trudnosci znalazty swoje rozwiazanie.

Europejski Bank Centralny niewatpliwie jest straznikiem stabilno-
éci finansowej w catej UE, nie tylko w strefie Eurosystemu, ale réwniez
w pozostatych paristwach cztonkowskich UE, choé¢ faktycznie wicksze
instrumentarium prawne i tym samym wi¢ksza odpowiedzialnos$¢ spoczywa
na EBC wtasnie w EUB. Realizacja przez EBC nowych zadari i obowiaz-
kéw w EUB pozwala przypuszczaé, ze decyzja prawodawcy UE natozenia
na EBC zwlaszcza ciezaru polityki nadzorczej w szacie normatywnej
powstatej w wyniku powotania EUB byta prawidlowa i tworzy szanse
na uporanie si¢ z problemami kryzyséw finansowych, zwtaszcza w strefie
wspolnej waluty euro i w catej UE. Ewolucja zadan i kompetencji EBC nie
jest jeszcze ukoniczona, co stanie sie dopiero po finalizacji konstytuowania
sie¢ nowej faktycznej UGiW, a to — jak mozna przypuszczaé — wywola
dalsze modyfikacje i zwigkszenie zadari po stronie EBC, zapewne gltéwnie
natury konsultacyjno-analitycznej, jednak bardzo potrzebnych i istotnych
dla wszechstronnej i kompleksowej analizy oraz oceny stabilnosci finanso-
wej w strefie wspélnej waluty euro, aby nastepnie przeciwdziataé w wielu
obszarach stabilno$ciowym zagrozeniom. Niewatpliwie dobrym zatem
pomystem prawodawcy UE na przeciwdziatanie kryzysowi finansowemu
i problemom w Eurosystemie jest centralizacja kompetencji przez EBC
z jednej strony w dziedzinach szczegdlnie newralgicznych dla stabilnosci
finansowej w ramach sektora bankowego, czemu dat wyraz w regulacji
SSM, a z drugiej strony, wsparcie i zaciesnienie koordynacji gospodarczej
w panstwach cztonkowskich, co podlega¢ powinno rozwojowi w regula-
cjach wieniczacych budowe faktycznej UGIW.

Niewatpliwie kryzys finansowy stat si¢ prawodawczym katalizatorem

dla UGiW, ktéra musi by¢ obecnie rozpatrywana przy uwzglednieniu
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nowego podejscia, nowej optyki EUB. Elementami dyskusji wyznacza-
jacymi nowe podejscie do UGIW sa zwlaszcza: ponowne rozwazenie
wprowadzenia rzadu gospodarczego w UE oraz respektowanie funda-
mentalnych dla prawidtowego funkcjonowania UGIiW zalozeri istnienia
wspdlnego, jednolitego rynku finansowego, co w ramach sektora banko-
wego z jednolitymi zasadami uporzadkowanej likwidacji i restrukturyzacji
bankéw i ksztattujacym sie dopiero jednolitym systemem gwarantowania
depozytéw w EUB i unijnego nad nimi nadzoru staje si¢ trwatym kom-
ponentem nowej architektury UGiW™. Warto na marginesie dodad,
ze warunek wspélnego rynku finansowego we wszystkich panstwach
UE staje si¢ bardzo realny i potrzebny réwniez w odniesieniu do rynku
kapitalowego UE, ktérego harmonizacja, a po cz¢éci od stycznia 2017 r.
ujednolicenie, sa jednak wtérne wzgledem rynku bankowego. Powstajaca
Unia Kapitatowa, niejako regulacyjnie symetrycznie i analogicznie do EUB,
ma szans¢ przyczynienia si¢ z jednej strony do bardziej transparentnych
i jednolicie nadzorowanych aktywnosci w segmencie kapitatowym rynku
finansowego UE, a w tym sensie wspomoze réwniez prawidtowy rozwoj
UGiW, zwlaszcza w istotnym elemencie rozktadu ciezaru ryzyka na tym
rynku. Tym samym tworzona jest szansa na minimalizacj¢ ryzyka pono-
szenia trudnosci w zakresie ptynnosci finansowej instytucji finansowe;
przez dofinansowanie rynku finansowego przez panstwa cztonkowskie.

Dokoniczenie budowy UGiW w nowej normatywnej szacie nie po-
winno jednak przyczyniaé si¢ do powstawania dalszych, nowych organéw;,
gremiéw czy instytucji zajmujacych si¢ okreslonymi wycinkami polityk
(budzetowej, gospodarczej czy nadzorczej). W tym kontekscie pewien
niepokdj budzi zaréwno zapowiedz powotania kolejnych unijnych organéw,
takich jak Europejska Rada Budzetowa czy kontroler skarbowy w UE,
jak i pojawiajace si¢ zapowiedzi zaleceri dla wprowadzenia na szczeblu

155 Szerzej na temat mozliwosci rozwigzania kryzysu m.in. bankowego zob. 6. TicHY,
Banken- und Staatsschuldenkrise: Ursachen, Folgen, Losungsansitze, [w:] p. HILPOLD,
W. STEINMAIR (red.), Neue europiische Finanzarchitektur. Die Reform der WWU,
Springer, Berlin-Heidelberg-London-New York 2014, 5. 243 i n.
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krajowym krajowych organéw ds. konkurencyjnosci. Dokoriczenie bu-
dowy UGiW i od$wiezenie jej normatywnej szaty, zwlaszcza w zwiazku
z nowg architektura nadzorcza w UE, sg niezb¢dne do maksymalnego
zabezpieczenia systemu finanséw w UE i uspokojenia rynku finanso-
wego UE. Trzeba jednak podkresli¢, ze instytucjonalnemu wzmocnieniu
towarzyszy¢ powinno przede wszystkim wzmocnienie realizowanych
przez organy i instytucje funkcji w oparciu o wyraznie wyodr¢bnione
zakresy kompetencji, ktére mogg by¢ realizowane z powodzeniem przez
juz istniejace struktury tak na szczeblu unijnym, jak i na szczeblu paristw
cztonkowskich. Tylko wéwezas bowiem zatozenia faktycznej UGIW
uzyskaja optymalne instytucjonalne wsparcie.

Analizujac nowe cele, zadania i funkcje EBC, nie spos6b zapomnie¢
o spostrzezeniach zwigzanych nie tylko z kryzysem finansowym w UE,
o istnieniu konstrukcyjno-regulacyjnych luk w systemie UGiW czy nawet
obecnej EUB, w tym w szczegélnosci w SSM. By¢ moze konsekwencje
kryzysu finansowego bytyby mniejsze, gdyby nie fakt wystepowania luk
tetycznych w TTUE. W tym kontekscie pojawiajace si¢ w literaturze
uwagi dotyczace istnienia lepszych gwarancji traktatowych dla panstw
borykajacych si¢ z problemami finansowymi, znajdujacych si¢ poza strefa
wspdlnej waluty euro wydaja si¢ szczegdlnie uprawnione i przekonujace.
Do uwag o asymetrii regulacyjnej dodaé¢ réwniez nalezy stuszne twier-
dzenia dotyczace pytan o granice procesu ujednolicania i konwergencji'®.
Niezbedne wydaje si¢ zwlaszcza wzmocnione uwzglednienie w konstruk-
¢ji EUB zasady proporcjonalnosci, tak w wymiarze regulacyjnym, jak
i interpretacyjnym, tak z punktu widzenia UE (prawodawca i nadzorca
UE), jak i z punktu widzenia krajowego (prawodawca krajowy, nadzorca
krajowy, organ stosujacy akty prawa UE czy akty prawa krajowego imple-
mentujace czy wykonujace prawo UE). Stosowanie tej zasady powinno

by¢ w sposéb szczegdlny wzmocnione na rynku finansowym UE, w tym

1% G. TICHY, Banken- und Staatsschuldenkrise: Ursachen, Folgen, Losungsansitze...,s. 245.
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w szczegblnosci w sektorze bankowym UE, choé nalezy sobie réwniez
zdawaé sprawe z kosztéw tego procesu’’.

Niewatpliwie EUB tworzy konstrukcje normatywna, dzieki ktére;
realna jest szansa na przeciwdzialanie wystapieniu w przysztosci podobnych
kryzyséw finansowych. Wzmocniona zostata tym samym kontrola nad
sektorem finansowym i w sposéb bardziej prawidtowy zostaty roztozone
akcenty normatywne na rynku finansowym w zakresie podziatu ryzyka
i odpowiedzialnosci. Wazne jednak, aby konstrukcje EUB rozpatrywa¢
w szerszym normatywnym tle, wigzanym z powstaniem ESNE, jak réwniez
zmianami regulacji ,Szesciopak” oraz Paktu Fiskalnego i Europejskiego
Mechanizmu Stabilizacyjnego. Wazne réwniez, ze realnos¢ powodzenia
misji EUB uzalezniona jest przede wszystkim od wspétpracy mig¢dzy
szczeblem unijnym i krajowym w UE, a takze od wspétpracy miedzy pan-
stwami uczestniczacymi i paristwami cztonkowskimi pozostajacymi poza
strefa wspdlnej waluty euro. Podstawowym jednak wnioskiem ptynacym
z rozwazan przedstawionych w niniejszym opracowaniu jest poszerzenie
tunkcji EBC w wyniku powotania EUB i przyporzadkowanie EBC fun-

damentalnej roli w urzeczywistnianiu celu stabilnosci finansowej w UE.

157 5. KASIEWICZ, L. KURKLINSKI, W. SZPRINGER, Zasada proporcjonalnosti. Przetom w ocenie
regulacji, Warszawa 2014, passim.
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Wykaz aktow prawnych

Akty prawa UE

Traktaty

Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz. Urz. UE C 115
7 9.5.2008, 8. 307).

Traktat z dnia 2 marca 2012 r. 0 stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu
w Unii Gospodarczej i Walutowej pomiedzy Krélestwem Belgii,
Republikg Bulgarii, Krélestwem Danii, Republikg Federalng Nie-
miec, Republikg Estoriska, Irlandig, Republika Grecka, Krélestwem
Hiszpanii, Republika Francuska, Republika Wtoska, Republika
Cypryjska, Republika Lotewska, Republika Litewska, Wielkim Ksie-
stwem Luksemburga, Wegrami, Malta, Krélestwem Niderlandéw,
Republikg Austrii, Rzeczgpospolita Polska, Republikg Portugalska,
Rumunig, Republikg Stowenii, Republikg Stowacka, Republikg Fin-
landii i Krélestwem Szwecji, sporzadzony w Brukseli dnia 2 marca

2012 1. (Dz.U. 2013, poz. 1258).

Rozporzgdzenia

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 806/2014 z dnia
15 lipca 2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolitg procedure
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych
i niektérych firm inwestycyjnych w ramach jednolitego mechanizmu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz jednolitego funduszu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz zmieniajace rozpo-
rzadzenie(UE) nr1o93/2010 (Dz. Urz. UE L 225 2 30.7.2014, 5. 1).

Rozporzadzenie UE nr 468/2014 Europejskiego Banku Centralnego
z dnia 16 kwietnia 2014 r. ustanawiajace ramy wspélpracy pomie-

dzy Europejskim Bankiem Centralnym a wlasciwymi organami
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krajowymi oraz wyznaczonymi organami krajowymi w ramach
Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego (rozporzadzenie ramowe
w sprawie Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego) (Dz. Urz. UE L
T41 Z 14.5.2014,8. 1).

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/20132 dnia 15 pazdziernika 2013 r.
powierzajace Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegdlne zada-
nia w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostrozno$ciowym
nad instytucjami kredytowymi(Dz. Urz. UE L 287 z 29.10.2013, 5. 63).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporza-
dzenie (UE) nr 648/2012(Dz. Urz. UE L 176 2 27.6.2013, 5. 1 ze zm).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011
z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie skutecznego egzekwowania nad-
zoru budzetowego w strefie euro (Dz. Urz.UE L 306 z 23.11.2011,5s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1174/2011
z dnia 16 listopada 2011 . w sprawie srodkéw egzekwowania korekty
nadmiernych zaktécen réwnowagi makroekonomicznej w strefie euro
(Dz.Urz. UE L 306 z 23.11.20171, 5. 8).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1175/2011
z dnia 16 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie Rady (WE)
nr 1466/97 w sprawie wzmocnienia nadzoru pozycji budzetowych
oraz nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych (Dz. Urz. UE L
306 Z 23.11.2011,8. 12).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1176/2011
z dnia 16 listopada 2011 r. w sprawie zapobiegania zaktéceniom
réwnowagi makroekonomicznej i ich korygowania (Dz. Urz. UE L
306 Z 23.11.2011, 8. 25).

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1177/2011 2 dnia 8 listopada 2011 1.

zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w sprawie przyspie-
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szenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu (Dz. Urz. UE
L 306 z 23.11.2011, 5. 33).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010
z dnia 24 listopada 2010 1. W sprawie ustanowienia Europejskiego
Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/78/WE(Dz. Urz. L 331 z 15.12.2010, 5. 12 Z¢ zm.).

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1096/2010 z dnia 17 listopada 2010 r.

w sprawie powierzenia Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegél-

nych zadan w zakresie funkcjonowania Europejskiej Rady ds. Ryzyka

Systemowego (Dz. Urz. UE L 331 2z 15.12.2010, s. 162).

Dyrektywy

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja
2014 I. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan napraw-
czych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu
do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca
dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego 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 oraz
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010
i (UE) nr 648/2012(Dz. Urz. UE L173 2 12.6.2014, 5. 190).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie systeméw gwarancji depozytéw(wersja
przeksztatcona)( Dz. Urz. UE L 173 z 12.6.2014, s. 149).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE z dnia 4 lu-
tego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwiazanych
z nieruchomosciami mieszkalnymi i zmieniajaca dyrektywy 2008/48/
WE i2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr1io93/2010 (Dz. Urz.
UE L 60z 28.2.2014, . 34).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia

26 czerwca 2013 1. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
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kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz
2006/49/WE (Dz.Urz. UE L 176 z 27.6.2013, 5. 338 ze zm.).
Dyrektywa Rady 2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r. w sprawie wy-
mogéw dla ram budzetowych panstw cztonkowskich(Dz. Urz. UE

L 306 z 23.11.2011,s. 41).

Decyzje

Decyzja Europejskiego Banku Centralnego z dnia 17 wrzesnia 2014 r.
w sprawie wdrozenia rozdziatu funkcji polityki pieni¢znej od funkcji
nadzorczej Europejskiego Banku Centralnego(Dz. Urz. UE L 300
7 18.10.2014,S. §7).

Zalecenia

Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia
2011 r.w sprawie mandatu makroostroznosciowego organéw krajo-

wych, (Dz. Urz. UE C 41 z 14.2.2012,s. 1).

Akty prawa RP

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 1. 0 nadzorze makroostroznosciowym
nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie

finansowym (Dz. U. 2015, poz. 1513).

Wykaz orzecznictwa
Wyrok TSUE z dnia 27 listopada 2012 1., Wyrok Trybunatu (petny sktad)

z dnia 27 listopada 2012 r. Thomas Pringle przeciwko Government

of Ireland, Ireland i The Attorney General, sprawa C-370/12.
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Wyrok TSUE w petnym skiadzie z dnia 12 pazdziernika 2004 r. Peter
Paul, Cornelia Sonnen-Liitte i Christel Morkens przeciwko Bun-
desrepublik Deutschland, sprawa C-222/02.

Wyrok TSUE (wielka izba) z dnia 16 czerwca 2015 r. Peter Gauweiler

i inni przeciwko Deutscher Bundestag, sprawa C-62/14.

Inne dokumenty ] materiaiy

Porozumienie mi¢dzy Parlamentem Europejskim a Jednolita Rada ds.
Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji w sprawie praktycznych
zasad egzekwowania demokratycznej odpowiedzialnosci i sprawowania
nadzoru nad wykonywaniem zadan powierzonych Jednolitej Radzie
w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji (Dz. Urz. UE L 339 z 24.12.2015, 5. 58).

Porozumienie miedzyinstytucjonalne migdzy Parlamentem Europejskim
a Europejskim Bankiem Centralnym w sprawie praktycznych zasad
egzekwowania demokratycznej odpowiedzialnosci i sprawowania
nadzoru nad wykonywaniem zadan powierzonych EBC w ra-
mach jednolitego mechanizmu nadzorczego (Dz. Urz. UE L 320
7 30.11.2013,8. 1).

http://ec.europa.eu/priorities/economic-monetary-union/docs/5-pre-
sidents-report_pl.pdf (7.10.2015); dokument KE pt. Dokoriczenie
budowy europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowe;.

J.M. ROLDAN, K. LANNoO, ECB Banking supervision and beyond, Report of
a CEPS task force, Center for European Policy Studies, Brussels,
grudzieni 2014,5.9, 16 i n.

Rezolucja Parlamentu Europejskiego z dnia 20.11.2012 1. pt. W kierunku

faktycznej unii gospodarczey i walutowey.

Draft report z 13.11.2012 on the impact of the financial and economic

crisis on human rights (2012/2136(INI)) Committee on Foreign
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Affairs, http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//
EP//NONSGML+COMPARL+PE-496.475+01+DOC+PDF+Vo//
EN&language=EN

Wykaz najwazniejszych stron internetowych

www.ecb.int

www.sejm.gov.pl

www.nbp.pl
www.eur-lex.europa.eu
WWW.esma.europa.eu
www.eba.europa.eu
www.financialstabilityboard.org
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