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Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie zielonej ksiegi w sprawie
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Sprawozdawca: Juan MENDOZA CASTRO

Dnia 19 marca 2012 r. Komisja, dzialajac na podstawie art. 304 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej, postanowila zasiegna¢ opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie

Zielonej ksiggi w sprawie réwnoleglego systemu bankowego
COM(2012) 102 final.

Sekcja Jednolitego Rynku, Produkeji i Konsumpcji, ktérej powierzono przygotowanie prac Komitetu w tej
sprawie, przyjela swojg opini¢ 25 pazdziernika 2012 r.

Na 484. sesji plenarnej w dniach 14 i 15 listopada 2012 r. (posiedzenie z 15 listopada) Europejski Komitet
Ekonomiczno-Spoleczny stosunkiem gloséw 208 do 2 — 3 osoby wstrzymaly si¢ od glosu — przyjal

nastepujaca opinie:

1. Wnioski i zalecenia

1.1  EKES popiera zielong ksiege, ktorg uwaza za krok we
wiasciwym kierunku.

1.2 Chociaz niewatpliwie niezbedna jest plynno$é systemu
finansowego, ktéry przed kryzysem finansowym w duzej
mierze zalezal od réwnoleglego systemu bankowego, doswiad-
czenia zwigzane z kryzysem pokazuja, ze w procesie regula-
cyjnym nalezy polozy¢ nacisk na koniecznos¢ stabilnosci
systemu finansowego.

1.3 Chociaz przepisy tego nie przewidujg, w praktyce rzady,
banki centralne i publiczne instytucje gwarantowania depo-
zytow musialy stawi¢ czola stratom spowodowanym przez
rownolegly system bankowy (shadow banks — SB).

1.4 Jednym z gléwnych celéw zielonej ksiegi powinno by¢
unikniecie ryzyka arbitrazu regulacyjnego.

1.5  Weczesne umowy bazylejskie stanowily motor rozwoju
réwnoleglego systemu bankowego, gdyz bilanse bankéw zostaly
rygorystycznie uregulowane, a dzialalno$¢ pozabilansowa nie
byla kontrolowana. Zdaniem EKES-u pézniejsze umowy bazy-
lejskie, przetransponowane do prawa unijnego w ramach
dyrektyw CRD III i CRD IV zlikwiduja te luki. W rzeczywistosci
niedopuszczalna jest dzialalno$¢ ,réwnolegla”, w zwigzku
z czym réwnolegly system bankowy powinien podlegaé tym
samym wymogom regulacyjnym i ostrozno$ciowym co caly
system finansowy.

1.6 Celem nowych przepisow powinien by¢ réwniez wysoki
poziom ochrony konsumentéw europejskich.

1.7 EKES podkresla znaczenie koordynacji kompleksowego
nadzoru i wymiany informacji.

1.8 Wszystkie formy systemu finansowego powinny stuzy¢
gospodarce realnej, a nie spekulacji.

1.9  EKES podkresla zasadnicze znaczenie systemu finanso-
wego dla inwestycji, tworzenia miejsc pracy i dobrobytu
spotecznego.

1.10 Nowa regulacja rynkéw finansowych ma fundamen-
talne znaczenie dla przywrécenia zréwnowazonej gospodarki.

2. Kontekst

2.1  Réwnolegly system bankowy (shadow banking system —
SBS) mozna ogdlnie zdefiniowa¢ jako ,system posrednictwa
kredytowego, ktéry obejmuje podmioty i dzialania poza
normalnym systemem bankowym” (Rada Stabilnosci Finansowej
— FSB).

2.2 Dwa czynniki mialy bezposredni wplyw na rozwéj
réwnoleglego systemu bankowego. Pierwszy z nich wiaze si¢
z deregulacjg systemu finansowego, ktéra rozpoczela sie
w latach 80. i doprowadzila do silnej koncentracji dziatalnosci
bankowej w duzych podmiotach. Drugi byt skutkiem wczes-
nych umoéw bazylejskich, ktére dzieki uregulowaniom doty-
czacym bilanséw bankéw doprowadzily do usunigcia dzialal-
nosci spekulacyjnej z tych bilanséw.

23 W USA nastgpit gwaltowny rozwdj réwnoleglego
systemu bankowego wskutek rozluznienia przepiséw zakazuja-
cych bankom dzialalnosci na rynkach papieréw wartosciowych
i znacznej zmiany ustawy Glassa-Steagalla (z 1933 r),
poczawszy od 1999 r.
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2.4 W niektorych krajach europejskich banki i filie typu
offshore dzialaly w ramach reformy Bazylea I i przeksztalcity
si¢ w istotnych inwestoréw papieréw warto$ciowych i instru-
mentéw typu CDO (Collateralised Debt Obligations — CDOs)
o maksymalnym ratingu (AAA), ktére maja mniejsze wymogi
kapitalowe.

2.5 Wielko$¢ rownoleglego systemu bankowego

Lacznie: 46 bln euro, co oznacza 25-30 % calego systemu
finansowego (FSB). Strefa euro: 10,9 bln euro, co stanowi
28 % catego systemu (EBC, koniec 2011 r.).

2.6 Na szczeblu migdzynarodowym rozwigzania polityczne
kryzysu przedstawiono w ramach G-20, kiedy to na szczycie
w Seulu (w listopadzie 2010 r.) i Cannes (w listopadzie 2011 r.)
zaapelowano o wspélpracg z FSB. W zielonej ksiedze, ktora
stanowi europejska odpowiedZ na kryzys, poczatkowo skoncen-
trowano si¢ na analizie:

— dwoch rodzajéw dziatalnosci:

a) sekurytyzacji;

b) pozyczek papieréw wartoSciowych i transakeji z udzie-
lonym przyrzeczeniem odkupu (,transakcje repo”) oraz

— pieciu rodzajéw podmiotéw:

a) tych, ktére dokonujg transformacji terminéw zapadal-
nosci lub plynnosci;

b) funduszy rynku pieni¢znego (MMEF);

¢) funduszy inwestycyjnych;

d) przedsigbiorstw finansowych i innych podmiotéw, ktore
dokonujg transformacji kredytéw lub plynnosci i ktére
nie sg objete przepisami dotyczacymi bankow;

e) zakladow ubezpieczenn i zakladow reasekuracji, ktore
emitujg produkty kredytowe lub udzielaja im gwarancji.

2.6.1  Z drugiej strony FSB zaproponowala pie¢ linii dziala-
nia, ktére w ciggu 2012 r. zostana oméwione w sprawozdaniach
na temat:

— wspOlpracy miedzy zwyklymi bankami a podmiotami zwia-
zanymi z réwnoleglym systemem bankowym (przez Bazy-
lejski Komitet Nadzoru Bankowego — BCBS);

— ryzyka systemowego funduszy rynku pieni¢znego (przez
Miedzynarodowy Organizacje Komisji Papieréw Wartoscio-
wych — 10SCO);

— wymogow dotyczacych sekurytyzacji (I0SCO i BCBS);

— pozostalych  podmiotéw zwigzanych z réwnoleglym
systemem bankowym (FSB) oraz

— pozyczek papieréw wartosciowych i ,transakcji repo” (FSB).

3. Stanowisko EKES-u

3.1  EKES uwaza, ze zielona ksigga jest istotnym krokiem we
wlasciwym kierunku i ze przedstawiono w niej odpowiednia
analize probleméw zwigzanych z réwnoleglym systemem

bankowym.

3.2 Tradycyjnie banki finansowaly swoja dzialalno$¢ z kapi-
talu wlasnego i depozytéw komercyjnych. Aby zwigkszy¢ zdol-
no$¢ udzielania pozyczek, standardows praktyka stala si¢ seku-
rytyzacja portfela kredytow. Sekurytyzacja jest niewatpliwie
pozyteczna, jednak naduzywano jej w okresie bezposrednio
poprzedzajagcym kryzys, gdyz portfele kredytéw byly niskiej
jako$ci (sub-prime), a papiery wartosciowe poddawane byly
wielokrotnemu  recyklingowi (instrumenty pochodne), by
nadmucha¢ zyski bankéw. Obroty bankéw zaleza od wielkosci
dzwigni finansowej stosowanej do aktywdéw danego banku.
Umowy bazylejskie regulowaly dZwignie w bilansie, natomiast
dzwignia pozabilansowa pozostala nieuregulowana i byta wyko-
rzystywana na bardzo szeroka skale. Naduzywanie kredytow
subprime oraz nadmierne lewarowanie odbywaly si¢ w ramach
réwnoleglego systemu bankowego. Ponadto podstawowa dzia-
falnos¢ bankéw — transformacja termindéw zapadalnosci, czyli
przeksztalcanie aktywoéw o krétszym terminie zapadalnosci
w kredyty dlugoterminowe, stala si¢ zbyt ryzykowna, gdyz
banki zaczely zbytnio polegaé na krétkoterminowym finanso-
waniu miedzybankowym. To uzaleznienie wywotalo kryzys
plynnosci, gdy zalamatl si¢ rynek instrumentéw pochodnych.
Nie jest wigc niespodziankg, Ze nowe umowy bazylejskie uregu-
lujg instrumenty pochodne, kwesti¢ dZwigni i plynnosci.

3.3 Wskutek deregulacji sektor bankowy ulegt glebokim
przeobrazeniom. Z powodu kryzysu tradycyjna bankowosé
komercyjna, ktéra przez dziesigciolecia przyczyniala si¢ do
dobrobytu i podnoszenia poziomu zycia obywateli, zostala
w mniejszym lub w wigkszym stopniu oslabiona. Usuwajac
najwigksze nieprawidtowosci réwnoleglego systemu banko-
wego, organy regulacyjne powinny obecnie polozy¢ nacisk na
konieczno$¢ ustabilizowania systemu finansowego.

3.4  Podobnie jak banki tradycyjne, réwnolegly system
bankowy prowadzil dzialalno$¢ w zakresie transformacji, zapa-
dalnosci i plynnosci kredytu. Chociaz, w przeciwienstwie do
nich, formalnie nie ma dostepu do instytucji ostatniej instancji
pozyczajacych pieniadze (czyli bankéw centralnych), w prak-
tyce — jak pokazaly niedawne do$wiadczenia — instytucje
publiczne musialy pokry¢ za pomoca réznych mechanizméw
straty spowodowane przez réwnolegly system bankowy.
Poszkodowanym byl natomiast podatnik.

3.5 Roéwnolegly system bankowy nie podlegal tym samym
normom ostrozno$ciowym co banki tradycyjne. Niemniej pod
wieloma wzgledami przypomina on banki tradycyjne, za$ wigk-
sz0$¢ podmiotéw nalezacych do réwnoleglego systemu banko-
wego byta kontrolowana przez banki tradycyjne. Jednym z gltow-
nych celéw zielonej ksiegi powinno by¢ uniknigcie ryzyka arbit-
razu regulacyjnego.
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3.6 W sprawozdaniu FSB stusznie skoncentrowano si¢ na
roli, jaka nadzér makroostrozno$ciowy moze odgrywal
w wykrywaniu akumulacji ryzyka systemowego. Istotne jest
Sciste monitorowanie wzajemnych powiazan i kanaldéw, za
posrednictwem ktorych ryzyko moze zostaé przeniesione
z réwnoleglego systemu bankowego do sektora regulowanego.
EKES uwaza, ze nalezy wzig¢ pod uwage nastgpujace rozroz-
nienie:

— tradycyjny system bankowy;

— pozabankowe instytucje finansowe;

— réwnolegly system bankowy.

Niedopuszczalna jest dziatalno$¢ ,réownolegla”, w zwigzku
z czym system ten — w takim zakresie, w jakim nowe uregu-
lowania umozliwiaja jego istnienie — powinien podlegaé tym
samym wymogom regulacyjnym i ostrozno$ciowym co caly
system finansowy. Juz wprowadzone lub wlasnie opracowy-
wane reformy — CRD III, CRD IV, Solvencia II i Bazylea III —
powinny przyczynic si¢ do osiagnigcia tego celu.

3.7  EKES uwaza, ze regulacja rownoleglego systemu banko-
wego powinna mie¢ rowniez na celu ochrong¢ konsumentéow
europejskich poprzez zapewnienie przejrzystoSci oferowanych
produktéw. Klienci maja prawo do bezstronnego i rzetelnego
doradztwa. Komitet popart juz utworzenie europejskiej agencji
ds. ochrony klientéw ustug finansowych, podobnej do Urzedu
Finansowej Ochrony Konsumentéw (Bureau of Consumer Finan-
cial Protection) powolanego na mocy ustawy Dodda-Franka (')
w celu zwigkszenia ochrony konsumentéw, poprawy przejrzys-
tosci i skuteczniejszego rozpatrywania skarg.

3.8 Z drugiej strony EKES poparl réwniez ochrone oséb
zglaszajacych zachowania nieetyczne i zachecanie ich, by przy-
czynily si¢ one do uzdrowienia systemu finansowego poprzez
zastosowanie rozwigzan prawnych gwarantujgcych im nietykal-
no$¢, gdy informuja one wiladze o popehieniu bezprawnych
czynow.

3.9  Konieczne jest kompleksowe podejscie do probleméw
réwnoleglego  systemu bankowego oraz zaproponowanie
rozwigzan politycznych. Trzeba zwréci¢ szczegdlng uwage na
koordynacje kompleksowego nadzoru i wymiang informacji.
W kazdym razie brak porozumienia na szczeblu miedzynaro-
dowym nie powinien by¢ przeszkoda w ustanowieniu przez UE
odpowiednich $rodkéw legislacyjnych.

3.10 Powazny kryzys finansowy uczy, ze wszelkie formy
systemu finansowego powinny stluzy¢é gospodarce realnej.
Porzucenie tradycyjnych zasad, ktore przez dziesigciolecia

() Dz.U. C 248 z 25.8.2011, s. 108.

regulowaly dziatalnos¢ bankows, doprowadzito do gwaltow-
nego rozwoju produktéw spekulacyjnych, co wplynelo bardzo
negatywnie na gospodarke.

3.11  Z historycznego punktu widzenia banki i wszystkie
instytucje finansowe regulowane przez panstwo pelnig istotng
funkcje w gospodarce, gdyz sa depozytariuszami i podmiotami
przekazujagcymi oszczednosSci obywateli i przedsigbiorstw do
finansowania inwestycji oraz tworzenia miejsc pracy i — krétko
moéwigc — dobrobytu spolecznego. Funkgcja ta nie zawsze miata
pierwszoplanowe znaczenie w latach poprzedzajacych kryzys.

3.12  EKES proponuje, by celem zielonej ksiggi byta odpowie-
dzialno§¢ spoteczna sektora finansowego oraz ,dopilnowanie,
by wszystkie rodzaje dzialalnosci finansowej przyczynialy sig
do wzrostu gospodarczego”. Nowa regulacja rynkéw finanso-
wych ma zasadnicze znaczenie dla przywrdcenia zréwnowa-
zonej gospodarki.

3.13  Biorac pod uwage przepisy, ktére weszly w zycie
w ciggu ostatnich lat lub tez obecnie wchodza w zycie, EKES
przypomina cel dobrego stanowienia prawa z zastosowaniem
podejscia opartego na uproszczeniu i jasnosci. Trzeba uniknaé
dublowania zadan i pojawiania si¢ zakldcen, ktére moga dopro-
wadzi¢ do niepewnosci prawnej i do mozliwosci arbitrazu.

3.14  Strukturom stworzonym w celu nadzoru ostroznoscio-
wego — przede wszystkim Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Syste-
mowego (ERRS) — nalezy powierzy¢ monitorowanie zmian
systemu finansowego, a zwlaszcza dzialalnosci réwnoleglego
systemu bankowego, tak by wykry¢ pojawiajace si¢ ryzyko
systemowe i zaproponowac $rodki, ktére je zlagodza.

3.15  EKES podkresla, ze Unia Europejska musi wnie$¢ wklad
do prac FSB w dziedzinie réwnoleglego systemu bankowego
i skoordynowa¢ z nig swe inicjatywy w celu zapewnienia spoj-
nosci zaréwno pod wzgledem ich tresci, jak i harmonogramu
realizacji.

3.16 EKES powinien podkreslié, ze regulacyjne normy
ostroznosciowe i nadzér musza zapobiega¢ nieuczciwej konku-
rencji w systemie finansowym.

4. Odpowiedzi na pytania zawarte w zielonej ksigdze

4.1 Czym jest réwnolegly system bankowy?

a) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z proponowana definicja réwno-
leglego systemu bankowego?

Tak. Dzigki szerokiemu sformulowaniu definicja obejmuje
caly zestaw podmiotéw i dzialai finansowych charakteryzu-
jacych réwnolegly system bankowy. W kazdym razie brak
ogdlnie ustalonej definicji nie powinien stanowi¢ przeszkody
w dzialalnosci regulacyjnej i nadzorze ze strony odpowied-
nich organéw.
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b) Czy zgadzaja si¢ Paiistwo ze wstepnym wykazem rodzajow 4.3 Jakie s3 wyzwania dla organéw nadzoru i regulacyjnych?

podmiotéw 1 dzialalnosci zwiazanych z réwnoleglym
systemem bankowym? Czy nalezy przeanalizowal wigcej
rodzajéw podmiotéw lub dzialalnosci? Jezeli tak, to jakich?

— Nalezy uwzgledni¢ agencje ratingowe ze wzgledu na ich
odpowiedzialno$¢ w procesie sekurytyzacji.

— Trzeba wyjasni¢, czy uwzglednia si¢ konkretnie swap
ryzyka kredytowego (credit default swaps — CDS) i instru-
menty emitowane przez instytucje pozyczajace pieniadze
pierwszego i drugiego stopnia (first and second lien lenders).

— Konieczne jest réwniez zwrdcenie uwagi na rynek
dochodowych polis ubezpieczeniowych (,fundusze euro”)
istniejgcych w niektérych panstwach czlonkowskich UE,
gdyz czgsto moga by¢ wykorzystywane przez ubezpie-
czajacego jako depozyt na zadanie.

4.2 Jakie sg zagrozenia i korzySci zwigzane z réwnoleglym

a)

=

systemem bankowym?

Czy zgadzaja si¢ Panstwo, ze réwnolegly system bankowy
moze mie¢ pozytywny wplyw na system finansowy? Czy
istnieja inne korzystne aspekty tej dzialalnosci, ktére
powinny by¢ zachowane i wspierane w przyszlosci?

Rownolegly system bankowy przyczynit si¢ do wzrostu
znaczenia aspektu finansowego gospodarki i do banki na
rynku nieruchomosci, ktére od 2007 r. wplywaly na rézne
kraje rozwinigte, doprowadzajac je na skraj ruiny. Dlatego
tez nalezy mu przypisaé gtéwng, choé nie wylaczna, odpo-
wiedzialno$¢ za gleboka recesje, ktéora dotknegla USA i wiele
krajéw UE.

Caly system finansowy powinien stuzy¢ gospodarce realne;j.

Czy zgadzaja si¢ Panstwo z opisem kanaldéw, za posrednic-
twem ktérych dzialalno$¢ zwigzana z réwnoleglym
systemem bankowym stwarza nowe zagrozenia dla innych
czesci systemu finansowego lub przenosi je na te czgsci?

Tak. Cztery grupy zagrozen s3 zgodne z wnioskami, jakie
wyciagnieto z kryzysu finansowego.

Czy nalezy uwzgledni¢ inne kanaly, za posrednictwem
ktorych dziatalno$¢ zwiazana z réwnoleglym systemem
bankowym stwarza nowe zagrozenia dla innych czesci
systemu finansowego lub przenosi je na te czgsci?

— Migdzy innymi ponowne wykorzystanie lub lombardo-
wanie zabezpieczen.

a) Czy zgadzaja si¢ Panstwo, ze istnieje potrzeba bardziej rygo-

=

=

rystycznego monitorowania i regulowania podmiotéw
i dzialai zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym?

Czy zgadzaja si¢ Panstwo z sugestiami dotyczacymi identy-
fikacji i monitorowania danych rodzajow podmiotéw i dzia-
falnosci? Czy uwazajg Panstwo, ze UE powinna wprowadzi¢
stale procesy w zakresie gromadzenia i wymiany informacji
na temat praktyk dotyczacych identyfikacji i nadzoru migdzy
wszystkimi organami nadzoru w UE, Komisjg, EBC i innymi
bankami centralnymi?

Czy zgadzaja si¢ Pafistwo z wyzej wymienionymi og6lnymi
zasadami dotyczacymi nadzoru nad réwnoleglym systemem
bankowym?

Czy zgadzaja si¢ Pafistwo z wyzej wymienionymi ogdlnymi
zasadami dotyczacymi dzialan regulacyjnych?

OdpowiedZ na powyzsze cztery pytania jest twierdzaca.
EKES podkresla z jednej strony potrzebe kompleksowego
nadzoru, ktéry obejmowalby wszystkie obszary systemu
finansowego, a z drugiej strony fakt, ze organy nadzoru
i regulacyjne na réznych szczeblach powinny zostaé odpo-
wiednio wyposazone w wykwalifikowany personel i $rodki
materialne.

e) Jakie nalezy wprowadzi¢ $rodki, by zagwarantowa¢ jednolite

traktowanie rownoleglego systemu bankowego w  skali
miedzynarodowej i unikngé $wiatowego arbitrazu regulacyj-
nego?

Fundamentalne znaczenie ma koordynacja i pelna zgodnosé
w ramach G-20. Zgodnie z propozycja FSB z 8 czerwca
2012 r. identyfikator osoby prawnej (Legal Entity Identifier —
LEI) przyczyni si¢ do zaradzenia niedociagnieciom statystycz-
nym, poprawy zarzadzania ryzykiem w przedsigbiorstwach,
lepszej oceny makro- i mikroostroznosciowej ryzyka, a takze
powstrzymania naduzy¢ na rynku i oszustw finansowych.

4.4 Jakie $rodki prawne maja zastosowanie do réwnoleglego

systemu bankowego w UE?

a) Jakie s3 Panstwa opinie na temat obecnych $rodkéw juz

podjetych na szczeblu UE w celu zajecia si¢ kwestiami
réwnoleglego systemu bankowego?

EKES popart w réznych opiniach $rodki przyjete przez UE,
posréd  ktorych mozna wymienié:  dyrektywe MIFID (3),
dyrektywe w sprawie ZAFI (), rozporzadzenia w sprawie
agencji ratingowych () itp. Nalezy podkreslic m.in.
dyrektywy w sprawie CRD III (°), CRD IV (°) oraz Wyplacal-
nos¢ 1I (7).

@) Dz.U. C 220 z 16.9.2003, s. 1.

() Dz.U. C 18 z 19.1.2011, s. 90.
(%) Dz.U. C 277 z 17.11.2009, s. 117 oraz Dz.U. L 145 z 31.5.2011,

(
(
(

s. 30.

°) Dz. U. C 228 z 22.9.2009 s. 62.
%) Dz. U. C 68 z 6.3.2012, s. 39.
7) Dz. U. C 224 z 30.8.2008, s. 11.
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4.5 Nierozstrzygnigte kwestie

a)

=z

Czy zgadzaja si¢ Panstwo z analizg kwestii objetych obecnie
piecioma gléwnymi obszarami, w ramach ktérych Komisja
rozwaza dalsze mozliwosci?

Tak. Zasadnicza kwestig jest to, by zwigkszono skutecznosé
regulacyjng nie tylko w Europie, lecz réwniez na szczeblu
migdzynarodowym. Na przyklad fundusze rynku pieni¢z-
nego (MMF) maja swoja siedzibe przede wszystkim w USA.

Czy istnieja inne kwestie, ktére nalezaloby rozwazyc? Jezeli
tak, to jakie?

c) Jakie ewentualne zmiany w istniejagcych ramach regulacyj-

nych UE bylyby niezbedne dla wiasciwego rozwigzywania
zagrozen i kwestii przedstawionych powyzej?

Odpowiedz b) i ¢): dziesig¢ zasad zaproponowanych przez
Paula Tuckera, wiceprezesa Banku Anglii i cztonka FSB (kon-
ferencja w Brukseli 27 kwietnia 2012 r.):

— Instrumenty inwestycyjne lub fundusze réwnoleglego
systemu bankowego finansowane lub prowadzone
przez banki powinny zosta¢ skonsolidowane w ich bilan-
sie.

— Wskaznik wykorzystania $rodkéw, na ktérym opiera si¢
wskaznik pokrycia plynnosci przewidziany w pakiecie
Bazylea III, powinien by¢ wyzszy w odniesieniu do
zatwierdzonych linii kredytowych dla podmiotéw finan-
sowych niz dla podmiotéw spoza sektora finansowego.
Oznacza to, ze banki powinny zachowal wigcej zbywal-
nych aktywéw, by sprostaé wspomnianej ekspozycji.

— Organy nadzoru bankowego powinny ograniczy¢
stopieni, w jakim banki mogg finansowaé swg dziatalnosé
w perspektywie krotkoterminowej za pomocy funduszy
pienigznych USA i innych niestabilnych lub zmiennych
zrodel, w tym funduszy walutowych CNAV (constant net
asset value — stala warto§¢ aktywéw netto) majacych
siedzib¢ w innym miejscu.

— Jezeli s3 one rzeczywiscie finansowane z dlugu krétko-
terminowego,  muszag  podlega¢  uregulowaniom
bankowym oraz kontroli warunkéw skrajnych dla spra-
wozdan finansowych.

— Jedynie banki powinny mie¢ mozliwos¢ korzystania
z pieniedzy swych klientéw i nieobcigzonych aktywow
do finansowania znacznego zakresu swej dzialalnosci,
w zwiazku z czym konieczna jest jasna, gtéwna zalez-
no$¢. Forma prawna powinna zosta¢ dostosowana do
istoty gospodarczej.

— Jezeli chodzi o podmioty pozabankowe, pieniadze
klientéw i nieobcigzone aktywa muszg zostaé oddzielone

Bruksela, 15 listopada 2012 r.

i nie powinny by¢ wykorzystywane do finansowania
znacznego zakresu ich dzialalnosci. Niemniej nalezy
zezwoli¢ na to, by podmioty te mogly udziela¢ pozyczek
klientom z zabezpieczeniem w celu finansowania swego
portfela papieréw warto$ciowych (uzupelnienie zabezpie-
czenia kredytowego).

— Konieczne jest zwickszenie przejrzystosci rynkéw, by¢
moze — co byloby idealnym rozwigzaniem — za pomoca
repozytorium  transakcji  zapewniajgcego  swobodny
dostep do zgromadzonych danych, tak by wszyscy
mogli si¢ dowiedzieé, co si¢ dzieje na bardzo istotnych,
lecz nieprzejrzystych rynkach finansowych (byloby to
przydatne nawet dla samych podmiotéw rynkowych).

— Przedsigbiorstwa i fundusze finansowe nie powinny mieé
mozliwosci udzielania pozyczek z zabezpieczeniem
papieréw wartoSciowych, do ktérych nie maja prawa
lub ktérych nie sa w stanie utrzymaé w calosci.

— Niezbedne jest uregulowanie metod wykorzystania
zabezpieczen gotéwkowych przez podmioty pozaban-
kowe.

— Odpowiednie organy powinny mie¢ mozliwo$¢ inter-
wencji i wprowadzenia redukcji wartosci lub minimal-
nego poziomu marz dla rynkéw finansowania gwaranto-
wanego lub ich segmentéw (dzialanie takie powinno
zostal podjete na szczeblu migdzynarodowym i moze
taczy¢ si¢ z redukcjg wartosci przez banki centralne).

d) Czy powinny zostaé rozpatrzone inne dzialania, takie jak

zwigkszony monitoring lub niewigzace $rodki?
EKES proponuje:

— ochrong konsumentéw produktéw finansowych przed
ewentualnymi nieuczciwymi praktykami handlowymi
dotyczacymi tego rodzaju produktéw i ustug, takimi
jak sprzedaz promocyjna oparta na podstepie lub typu
,piramida”, a takze transakcje oparte na takich umowach
z konsumentami, ktore nie zawierajg nieuczciwych klau-
zul;

— uwzglednienie propozycji profesoréw  Uniwersytetu
w Chicago Erica A. Posnera i E. Glena Weyla ,An FDA
for Financial Innovation: Applying the Insurable Interest
Doctrine to Twenty-First-Century Financial Markets” (,FDA
na rzecz innowagji finansowych: zastosowanie doktryny
interesu ubezpieczeniowego do rynkéw finansowych XXI
wieku”), by warunkiem wprowadzania wszystkich
nowych produktéw bylo ich zatwierdzenie na szczeblu
rzadowym na podstawie tego, czy stuzg one gospodarce
realnej, czy tez maja wylacznie cel spekulacyjny.

Przewodniczgcy

Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego

Staffan NILSSON
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