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PROJEKT REZOLUCJI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie bialej ksiegi na temat polityki w dziedzinie ustug finansowych na lata 2005-
2010
(2006/2270(INI))

Parlament Europejski,

— uwzgledniajac biatg ksigge Komisji na temat polityki w dziedzinie ustug finansowych na
lata 2005-2010 (COM(2005)0629),

— uwzgledniajac realizacj¢ planu dziatan w zakresie ustug finansowych (FSAP)
(COM(1999)0232), przyjetego przez Komisjg, a w szczegdlnosci dyrektywe Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2003/6/WE z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku)', dyrektywe Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych?, dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/WE z
dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogdéw dotyczacych przejrzystosci
informacji o emitentach, ktérych papiery warto§ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku
regulowanym®, dyrektywy w sprawie wymogow kapitatlowych (CRD) (dyrektywa
Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2006/48/WE z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatalnos$ci przez instytucje kredytowe (wersja
przeredagowana)® i dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/49/WE z dnia 14
czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitalowej firm inwestycyjnych 1 instytucji
kredytowych (wersja przeredagowana)’ ) oraz wniosek w sprawie dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie wykonywania praw glosu przez akcjonariuszy spotek
posiadajacych siedzibe statutowa w panstwie cztonkowskim, ktorych akcje zostaly
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym (COM(2005)0685),

— uwzgledniajac dokument roboczy stuzb Komisji — sprawozdanie z postgpdéw w ramach
jednolitego rynku ustug finansowych 2006,

— uwzgledniajac europejski kodeks postgpowania w zakresie ustug rozliczeniowych i
rozrachunkowych® z dnia 7 listopada 2006 r. oraz wniosek systemu euro dotyczacy
opracowania systemu rozrachunkowego dla transakcji papierami wartosciowymi w
pieniadzu banku centralnego (Target 2 Securities),

— uwzgledniajac wniosek Komisji w sprawie dyrektywy zmieniajacej dyrektywe Rady
92/49/WE oraz dyrektywy 2002/83/WE, 2004/39/WE, 2005/68/WE i 2006/48/WE
w zakresie zasad proceduralnych 1 kryteriow oceny stosowanych w ramach oceny
ostrozno$ciowej przypadkow nabycia lub zwigkszenia udziatow w przedsigbiorstwach
sektora finansowego (COM(2006)0507),

Dz.U.L 96z 12.4.2003 r., str. 16.

Dz.U.L 145230.4.2004 r., str. 1.

Dz.U. L 390 z31.12.2004 r., str. 38.

Dz.U. L 177 2 30.6.2006 ., str. 1.

Dz.U. L 177 2 30.6.2006 r., str. 201.
http://ec.europa.ev/internal_market/financial-markets/docs/code/code_en.pdf.

N L A W N =

PR\653983PL.doc 3/14 PE 384.621v01-00

PL



PL

uwzgledniajac sprawozdanie Komitetu ds. Ustug Finansowych (FSC) z lutego 2006 r. na
temat nadzoru finansowego (sprawozdanie Francqa), opublikowane w dniu 23 lutego
2006 r.,

uwzgledniajac drugie sprawozdanie okresowe mig¢dzyinstytucjonalnej grupy
monitorujacej proces Lamfalussy’ego, opublikowane w dniu 26 stycznia 2007 r.,

uwzgledniajac sprawozdanie Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru Papierow
Wartosciowych (CESR) w sprawie ,,narzedzi nadzoru rynkéw papieréw wartosciowych
UE” (sprawozdanie ,,himalajskie”), opublikowane w dniu 25 pazdziernika 2004 r.,

uwzgledniajac wlasne rezolucje z dnia 28 kwietnia 2005 r. w sprawie aktualnego stanu
integracji rynkow finansowych UE' oraz z dnia 4 lipca 2006 r. w sprawie konsolidacji w
branzy ustug finansowych?,

uwzgledniajac art. 45 Regulaminu,
uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej (A6-0000/2007),

gratuluje Komisji wktadu, jaki plan dzialan w zakresie ustug finansowych (FSAP) wniost
w utworzenie europejskiego rynku kapitatlowego, ktory jest wiodacy na swiecie przede
wszystkim ze wzgledu na jako$¢ 1 solidnos¢ jego przepiséw finansowych;

nalega, aby panstwa czlonkowskie zagwarantowaly szybkie i spdjne wdrozenie FSAP;
wzywa Komisj¢ do monitorowania jego wdrazania, a w ramach komitetow trzeciego
poziomu — do ciagtego podnoszenia stopnia spdjnosci jego stosowania;

z zadowoleniem przyjatby bardziej doglebna analize skutkow ekonomicznych dziatan
podejmowanych w ramach planu dziatan w zakresie ustug finansowych w kontekscie
strategii lizbonskiej; zwraca si¢ do Komisji z prosba o zlecenie takich badan wraz z
rocznymi sprawozdaniami na temat postgpOw 1 monitorowania procesu wdrazania;

Koncentracja rynku

4.

dostrzega wysoki stopien koncentracji w najwyzszym segmencie ustug finansowych dla
duzych spotek dopuszczonych do notowania na gietdzie, zwtaszcza firm audytorskich,
agencji oceny zdolnos$ci kredytowych (CRA) 1 bankéw inwestycyjnych; nalega, aby
Komisja 1 krajowe organy odpowiedzialne za ochrong konkurencji starannie wdrazaty
przepisy wspolnotowe dotyczace konkurencji; podkresla potrzebg istnienia dostgpnych
procedur sktadania zazalen 1 skarg oraz procedur odszkodowawczych; zwraca sig do
Komisji z prosba o nalezyte uwzglednienie perspektywy uzytkownika;

podkresla potrzebe przejrzystosci optat wsrdd agencji oceny zdolnosci kredytowej oraz
oddzielenia dziatalnosci zwiazanej z oceng od dziatalnosci doradczej 1 zwigzanych z tym
kosztow; zaznacza, ze agencje oceny zdolnosci kredytowej petnia rolg publiczna, np. w
ramach dyrektywy w sprawie wymogdw kapitatowych, wobec czego powinny one
spetnia¢ wysokie standardy dostgpnosci, jako$ci 1 wiarygodnosci; nalega, aby Komisja

' Dz.U. C 45 E 2 23.2.2006, str. 140.
2 P6_TA(2006)0294.
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Papierow Wartosciowych 1 Gietd (SEC) oraz CESR doktadnie monitorowaty agencje
oceny zdolnosci kredytowej w oparciu o kodeks postgpowania Migdzynarodowej
Organizacji Komisji Papierow Warto$ciowych oraz orzekty, czy potrzebne jest
wprowadzanie dalszych regulacji;

6. w wyniku wdrozenia dyrektywy 2004/39/WE' w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (MiFID) oczekuje wyzszego stopnia konkurencji migdzy platformami
handlowymi, ale rowniez wigkszej konsolidacji duzych gietd; uwaza, ze potrzebny jest
wysoki stopien zbiezno$ci przepisow 1 praktyk nadzorczych migdzy Europa a Stanami
Zjednoczonymi; podkresla, ze dobre zarzadzanie jest niezwykle istotne oraz ze wptywu
uzytkownikOdw nie powinno si¢ umniejsza¢ przez zmiang stosunkow wiasnosci;

7. wzywajac do dalszych postgpoOw w usuwaniu pozostatych barier zidentyfikowanych w
sprawozdaniu Giovanniniego z 2001 r., ponownie z cata moca podkresla potrzebe
udoskonalenia infrastruktury stuzacej do rozliczania 1 regulowania transakc;ji
finansowych (post-trading) zaré6wno z mysla o przejrzystosci cenowej oraz konkurencji,
jak 1 ogdlnym zainteresowaniu bezpieczenstwem rozliczen; w zwiazku z tym zamierza
bacznie obserwowac wszelkie zmiany dotyczace kodeksu postgpowania i projektu
TARGET2-Securities;

8. wskazuje na rosnace znaczenie gtosowania za posrednictwem petnomocnikow; zwraca
si¢ do Komisji z prosba o monitorowanie skutkow dyrektywy w sprawie wykonywania
praw glosu przez akcjonariuszy spotek (COM(2005)0685), ktora utatwia gtosowanie
przez pelnomocnikéw, oraz o przedstawienie zdecydowanych srodkow
przeciwdziatajacych ryzyku zdominowania rynku przez tego rodzaju posrednikow oraz
wystepowania wsrod nich naduzy¢ 1 konfliktu interesow;

9. zauwaza, ze niewielka liczba duzych bankéw inwestycyjnych swiadczy ustugi wszystkim
najpowazniejszym emitentom i inwestorom, w tym réwniez sobie nawzajem,;
zdecydowanie popiera postawe wzmozonej czujnosci organdw nadzorczych w jawnych
przypadkach manipulacji na rynku, wykorzystywania poufnych informacji lub
dokonywania wtasnych transakcji na podstawie wiedzy o zleceniach klientow (front-
running); nalega, aby Komisja we wspotpracy z amerykanskimi organami regulacyjnymi
zainicjowala proces dokladnego zbadania sektora w celu sprawdzenia, czy wewnetrzne
kody postgpowania i tzw. ,,chinskie mury” nadaja si¢ do zapewnienia odpowiedniego
stopnia przestrzegania zasad tadu korporacyjnego i przejrzystosci rynkowej oraz do
zapobiegania konfliktom interesow;

Alternatywne nosniki inwestycji

10. jest w pelni swiadom szybkiego wzrostu liczby alternatywnych nosnikow inwestycji
(fundusze zabezpieczajace 1 niepubliczny rynek kapitatowy), ktore zapewniaja rynkowi
ptynnos¢ 1 umozliwiaja jego dywersyfikacje, ale moga by¢ rowniez zrodtem ryzyka,
coraz wigkszych efektow dzwigni finansowej 1 coraz wyzszych wskaznikow zadluzenia
spotek, a takze przyczyna wysokiego stopnia narazenia innych instytucji finansowych;

11. zaluje, ze analizy Komisji skupiaty si¢ do tej pory jedynie na barierach utrudniajacych

' Dz.U. L 145 230.4.2004 r., str. 1.
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12.

wzrost takich funduszy, a nie na brakach w zakresie wymagan dotyczacych jawnos$ci w
odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego 1 polityki inwestycyjnej lub tez na przyjeciu
przepisow dotyczacych efektu dzwigni oraz zarzadzania ryzykiem 1 dywersyfikacji;
zwraca si¢ z prosba o wypracowanie szerszego 1 bardziej krytycznego podejscia;

wzywa Komisje¢ do dokonania oceny jakosci nadzoru w rajach podatkowych 1 do
zacie$nienia wspOlpracy; zaleca zbadanie wspolnie ze Stanami Zjednoczonymi §rodkow
kompensacyjnych, takich jak opodatkowanie konkretnych transakcji finansowych;

Dostep do finansowania w segmencie detalicznym

13.

14.

15.

16.

17.

18.

dostrzega, ze stopien transgranicznej integracji rynkow detalicznych ustug finansowych
w UE wciaz jest niewielki; zauwaza, ze konsumenci wola instytucje, ktore sa fizycznie
obecne, od podmiotéw wirtualnych, czego wynikiem jest struktura finansowa, w ramach
ktorej dominuja podmioty krajowe; ostrzega przed zwyczajnym zastapieniem krajowych
tradycji w zakresie ochrony konsumentow 1 systeméw prawnych harmonizacja o
charakterze ujednolicajacym;

preferuje bardziej skoncentrowane podejscie, ukierunkowane na konkretne bariery dla
mobilnych uzytkownikdéw transgranicznych; zachgca branzg finansowa do rozwoju
pilotazowych produktow finansowych o zasiggu ogolnoeuropejskim, takich jak
emerytury, hipoteki lub ubezpieczenia, a takze zwraca si¢ do Komisji o opracowanie
odpowiednich ram regulacyjnych i ram nadzoru, ustanowienie prawa o umowach 1
ochronie konsumentow, aby takie produkty miaty charakter przenosny i1 byty wzajemnie
uznawane w catej Unii Europejskie;j;

zwrocit nalezyta uwage na badanie sektora dotyczacego bankowosci detalicznej 1
systemoOw kart platniczych, ktore wskazuje na kilka obszaréw wymagajacych
wprowadzenia udoskonalen, ale ostrzega, ze otwarcie istniejacych 1 dalekich od
doskonato$ci systemow nie powinno prowadzi¢ do powstania sytuacji, w ktorej wysoki
stopien koncentracji rynku mogiby spowodowac¢ powstanie nowych niedoskonatosci i
ograniczen o charakterze cenowym;

rozumie wyzwania zwiazane ze starzeniem si¢; podkresla korzysci ptynace ze
zbiorowych systemow zabezpieczen socjalnych pracownikow w ramach drugiego filaru
jako uzupetnienia wiasciwych systeméw emerytalnych w ramach pierwszego filaru,
opartych na zasadzie solidarnosci, oraz popiera dyrektywe 2003/41/WE' w sprawie
dziatalno$ci instytucji pracowniczych programow emerytalnych oraz nadzoru nad takimi
instytucjami jako szczegotowe ramy regulacyjne dla funduszy emerytalnych;

zauwaza, ze zbyt wielu obywateli UE nie ma dostgpu do podstawowych ustug
finansowych; zwraca si¢ do Komisji z prosba o przeprowadzenie analizy dostgpnosci
ushug, takich jak konta bankowe, bankomaty, karty ptatnicze 1 tanie pozyczki; zachgca do
wzigcia pod uwage mozliwosci wprowadzenia powszechnego obowiazku swiadczenia
takich podstawowych ustug przez instytucje finansowe;

sygnalizuje wzrost liczby specyficznych ustugodawcow w zakresie ustug finansowych

' Dz.U. L 235 223.9.2003 1., str. 10.
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19.

dla §rodowisk migrantow, ktorzy dokonuja przekazow i1 rozwijaja bankowos$¢ islamska;
ostrzega, ze wymagania wobec tych nowych podmiotéw zapehiajacych niszg¢ na rynku
powinny by¢ rozsadne, ale nie nazbyt restrykcyjne, aby nie uciekaly one do szarej strefy,
gdzie zadna forma nadzoru nie jest mozliwa;

z zadowoleniem przyjmuje fakt, iz wigcej uwagi zwraca si¢ na udzielanie mikrokredytow
wspomagajacych samozatrudnienie i podejmowanie dziatalnosci; wzywa do przyjecia
zasad bazylejskich ze wzgledu na portfele mikrokredytowe 1 w celu ograniczenia czgsto
wygoérowanych kosztow niewielkich pozyczek; wzywa Komisje do sporzadzenia planu
dziatania na rzecz mikrofinansowania 1 skorzystania przy tym z najlepszych praktyk
stosowanych w Europie 1 poza nia;

Wiedza w zakresie finansow i wkitad uZytkownikow w podejmowanie decyzji politycznych

20.

21.

22.

uwaza, ze utworzenie zintegrowanego europejskiego rynku finansowego to co$ wigcej niz
oferowanie konsumentom liczniejszych mozliwosci wyboru; podkresla, ze promowanie
wiedzy z zakresu finanséw 1 ulatwianie dostgpu do wiasciwych informacji oraz
bezstronnego doradztwa inwestycyjnego ma ogromne znaczenie;

zdecydowanie popiera inicjatywy Komisji majace na celu poprawg mozliwosci
finansowych oraz zachgca Komisj¢ 1 panstwa cztonkowskie do wigkszych wysitkow na
rzecz opracowania odnos$nych programdw 1 stron internetowych, wzywajac je
jednoczesnie do uczynienia z tego integralnej czgsci programdw nauczaniu na szczeblu
podstawowym;

z zadowoleniem przyjmuje powotanie grupy konsumentow ustug finansowych oraz proby
zaangazowania przedstawicieli konsumentéw w gremiach ekspertow 1 w prowadzonych
przez nie konsultacjach; niemniej jednak zauwaza, ze gtosy konsumentow 1
uzytkownikoéw koncowych, takich jak MSP, sa duzo mniej styszalne niz glosy branzy
finansowej; zaleca utworzenie europejskiej linii budzetowej z mysla o finansowaniu
zdobywania wiedzy w zakresie rynku finansowego przez organizacje skupiajace
konsumentéw i MSP w celu wzbogacenia procesu konsultacji w ramach programu
dziatan w zakresie ustug finansowych;

Lepsze regulacje prawne

23.

24.

25.

w pelni popiera osiagnigcie celow, takich jak lepsze regulacje prawne i profesjonalne
oceny oddziatywania, oraz podkres$la, Zze oceny nie powinny sig ogranicza¢ do aspektow
finansowych, lecz powinny w nalezytym stopniu uwzglednia¢ aspekty socjalne,
spoteczne, srodowiskowe, kulturowe 1 in.;

wyraza swoje zadowolenie z powodu zawarcia porozumienia w sprawie komitologii i
popiera przyjecie odnosnych instrumentow w dziedzinie finansOw; zaleca podobna
modyfikacj¢ instrumentoéw pochodzacych z okresu przed wprowadzeniem metody
Lamfalussy’ego; domaga si¢ prawa do posiadania obserwatorow w komitetach drugiego
poziomu (L2);

popiera szybkie procedury legislacyjne tam, gdzie to mozliwe, ale ostrzega, ze dazenie do
porozumien w ramach pierwszego czytania nie powinno pogarsza¢ jakosci procesu
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decyzyjnego lub by¢ ze szkoda dla procesu demokratycznego; proponuje oceng tych
procesOW 1 opracowanie regulaminu gwarantujacego przejrzystos¢ 1 demokratyczna
kontrolg;

Ryzyko systemowe

26.

27.

dostrzega innowacyjne techniki ograniczania ryzyka, znaczny wzrost rynkow
kredytowych instrumentow pochodnych, wigksze znaczenie systemowe duzych
ogolnoeuropejskich grup finansowych oraz coraz wazniejsza rolg instytucji finansowych
innych niz banki, takich jak fundusze zabezpieczajace 1 niepubliczny rynek kapitatlowy;

zwraca uwagg, ze te zmiany na rynku dotycza rowniez charakteru, zrodta 1 przenoszenia
ryzyka systemowego, a wobec tego — rowniez skutecznosci istniejacych narzedzi
ograniczania ryzyka ex ante; wzywa do identyfikacji i oceny zrddet ryzyka systemowego
1 zalezno$ci lezacych u podstaw kryzysow finansowych w konteks$cie opisanych zmian;

28. jest zaniepokojony faktem, ze obecne niepetne ramy w zakresie nadzoru nie nadazaja za

29.

rozwojem rynku finansowego 1 moga utrudnia¢ stosowna 1 szybka reakcje w przypadkach
powaznych kryzysow systemowych dotyczacych wigcej niz jednego panstwa
cztonkowskiego;

docenia decyzj¢ Rady ds. Gospodarczych 1 Finansowych w sprawie przeprowadzenia
testu na wypadek sytuacji kryzysowej w celu sprawdzenia, czy organy nadzorcze,
ministrowie finanséw 1 banki centralne reaguja we wtasciwy sposob, oraz zachgca
powotana w tym celu wspolna grupeg robocza do wyciagnigcia odwaznych wnioskow,
nawet gdyby miaty one by¢ drazliwe pod wzgledem politycznym;

Ksztalt systemu regulacji i nadzoru

30.

31.

32.

33.

bardzo wysoko ocenia pracg wykonana przez europejskie komitety regulujace (CESR,
Komitet Europejskich Organéw Nadzoru Bankowego oraz Komitet Europejskich
Inspektorow ds. Ubezpieczen 1 Emerytur Pracowniczych) w ramach konsultacji z
rynkami, doradzaniem Komisji 1 komitetom Rady drugiego poziomu (L2), a przede
wszystkim w zwiazku z postgpami w zakresie konwergencji praktyk regulacyjnych 1
nadzorczych;

wzywa komitety trzeciego poziomu (L3) do poprawienia spdjnosci pomigdzy
poszczegbdlnymi sektorami rynku w zakresie regulacji ostroznosciowej i przepisow
nadzoru grupowego wobec duzych grup finansowych, ktére maja do czynienia z tymi
samymi lub podobnymi produktami, a w razie konieczno$ci do zalecenia organom
legislacyjnym odpowiedniej rewizji przepisow;

wzywa komitety drugiego 1 trzeciego poziomu (L2 1 L3) do ograniczenia swobody
poszczegblnych panstw 1 przypadkow wprowadzania procedur, ktérych dyrektywa
automatycznie nie wymaga (tzw. ,,gold-plating”); uwaza, ze pomocne moze by¢
wprowadzenie zasady, ze komitety L3 w coraz wigkszym stopniu moga dziata¢ w oparciu
o decyzje podejmowane kwalifikowana wigkszo$cia glosow;

podkresla znaczenie zintegrowanego europejskiego systemu wspotpracy organow
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nadzorczych, bedacego w stanie zagwarantowac¢ skuteczny nadzor zarowno nad duzymi
graczami na rynku finansowym, jak 1 lokalnymi podmiotami, czerpiacymi sil¢ z tradycji
narodowych; podkresla, ze wszystkie czgsci tego systemu musza w nalezyty sposob
uwzgledniac te tradycje tak, jak w przypadku nadzoru nad lokalnymi przedsigbiorstwami;

34. zauwaza, ze obecny system wspOlpracy jest zbyt staby, aby podja¢ prawdziwy nadzor
ryzyka systemowego 1 ostrozno$ciowego najwigkszych graczy rynkowych, 1 popiera
dobrze wyposazony europejski organ wykonawczy nadzoru ostrozno$ciowego wewnatrz
tego systemu, posiadajacy odpowiednie kompetencje do nadzoru transgranicznych i
miegdzysektorowych konglomeratow finansowych; wspiera porozumienia i kodeksy
postgpowania migdzy panstwami cztonkowskimi i bankami centralnymi dotyczace
wsparcia finansowego takiej nadrzednej struktury, przy poszanowaniu zobowigzan
dotyczacych dostarczania wsparcia finansowego w sytuacjach kryzysowych (bail-out) i
pozyczek ostatniej szansy (lender-of-last-resort);

35. ma swiadomo$¢, ze w wielu panstwach cztonkowskich wahania zwiazane z
przeniesieniem kompetencji na rzecz gldéwnego lub macierzystego organu nadzoru moga
sprawi€, ze beda one niech¢tne wobec zaakceptowania tego typu nadrzednej struktury;
podkresla jednak, ze udzial w systemie centralnym zwigkszy wplyw mniejszych organow
regulacyjnych w porownaniu z obecna sytuacja, w ktdrej musza one w duzej mierze
polegac na kilku wigkszych macierzystych organach nadzoru;

36. popiera ustanowienie kolegiow organow nadzoru zajmujacych si¢ konglomeratami
finansowymi podlegajacymi wielu jurysdykcjom; zauwaza jednak, ze kolegiom tym
brakuje krajowych mandatow w zakresie przeniesienia kompetencji, akceptacji decyz;ji
wigkszosci lub po prostu udostepnienia wystarczajacych srodkdéw 1 wiedzy fachowej dla
funkcjonowania kolegiow; jest zaniepokojony, ze takze 1 tutaj, wraz z pojawieniem si¢
prawdziwych sytuacji kryzysowych, uwidocznia si¢ granice tej dobrowolnej wspotpracy;

37. uwaza, ze pozadany jest bardziej precyzyjny podziat rol migdzy Rada, Komisja 1
komitetami trzeciego poziomu; uwaza rOwniez, ze silny nadzor (zwlaszcza tam, gdzie
istnieje jasne powiazanie z kwestiami konkurencji) wymaga wysokiego stopnia
niezaleznosci 1 neutralnos$ci, co nie moze wspolgra¢ z nadmiernie politycznym profilem;

38. przyjmuje z zadowoleniem decyzj¢ Rady ds. Gospodarczych i Finansowych dotyczaca
ustanowienia podgrupy Komitetu ds. Uslug Finansowych do dlugoterminowych spraw
nadzoru, ktora przedstawi sprawozdanie w pazdzierniku 2007 r.; oczekuje, ze grupa
dokona sprawiedliwej oceny aktualnej sytuacji; ponawia swa propozycj¢ dotyczaca
ustanowienia nowej mig¢dzyinstytucjonalnej grupy ekspertow w celu podjecia dalszych
konkretnych krokdéw na rzecz integracji 1 skutecznosci struktury regulacji finansowej 1
nadzoru finansowego;

39. zwraca si¢ do migdzyinstytucjonalnej grupy monitorujacej, aby nie ograniczala si¢ do
monitorowania procesu technicznego, lecz wykorzystata swa wiedz¢ fachowa, a poprzez
ostateczne konkluzje, planowane jesienia, wniosta swoj wktad w dalsza perspektywiczna
debate;

Wplyw w skali swiatowej
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40. uwaza, ze struktura nadzoru obejmujaca nadrzedny segment na szczeblu europejskim
mogtaby wzmocni¢ wplyw Unii Europejskiej na swiecie 1 zrdwnowazy¢ dominacj¢ USA
wsrod organdw samoregulacji, takich jak Rada Migdzynarodowych Standardoéw
Rachunkowosci; ma nadziejg, ze mozliwe bedzie roOwniez przywrocenie
Migdzynarodowemu Funduszowi Walutowemu rangi faktycznego organu i podmiotu
monetarnego w skali globalnej, tak aby zapobiega¢ kryzysom 1 przeciwdziata¢
nierOwnowadze na $wiecie;

41. podkresla znaczenie wdrozenia przez wtadze Stanéw Zjednoczonych umowy bazylejskiej
IT oraz wzajemnego uznawania standardow rachunkowosci przez amerykanska Komisje
Papierow Wartosciowych 1 Gietd (SEC) 1 wzywa do lepszej wspolpracy migdzy Unia
Europejska a Stanami Zjednoczonymi w zakresie nadzoru nosnikow inwestycji o
wysokiej dzwigni, takich jak fundusze zabezpieczajace;

42. wskazuje na wiodaca rolg Unii Europejskiej w aktualnych pracach w ramach projektu
Solvency II 1 oczekuje, ze wplynie to na §wiatowa strukturg regulacyjna oraz dzialania
normalizacyjne Migedzynarodowego Stowarzyszenia Nadzorow Ubezpieczeniowych
(IAIS);

(0] (0]
(0]

43. zobowiazuje swojego przewodniczacego do przekazania niniejszej rezolucji Radzie oraz
Komisji.
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UZASADNIENIE

Plan dziatah w zakresie ustug finansowych przyczynit si¢ do osiagnigcia zintegrowanego i
dobrze funkcjonujacego europejskiego rynku kapitatowego, ktéry przejmuje wiodaca pozycj¢
na $wiecie zwlaszcza dzigki jakosci 1 solidnosci dotyczacych go uregulowan. Pojawia sig
pytanie: kto korzysta z tego sukcesu? Czy uzytkownicy koncowi korzystaja w tym samym
stopniu co wielkie podmioty wielonarodowe, ktore wzmocnity swa miedzynarodowa pozycje
w wyniku konsolidacji, czego skutkiem sa dominujace pozycje na szczytach rynkow
finansowych?

Konsolidacja w géornym segmencie rynku jest silna, na co wskazuje obecnos¢ 30-40
transgranicznych podmiotow finansowych 1 wysoka koncentracja w szeregu panstw
cztonkowskich. Obserwuje si¢ wzmozona aktywno$¢ w obszarze taczenia 1 nabywania
przedsigbiorstw, za$ rynki krajowe w nowych panstwach cztonkowskich sa zdominowane
przez podmioty zagraniczne. Granice mi¢dzy sektorami ulegaja coraz wigkszemu zatarciu, do
czego przyczyniajq si¢ takie dyrektywy, jak dyrektywa w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (MiFID), ktéra doprowadzita do takich inicjatyw, jak projekt Turquoise w
obszarze alternatywnych platform handlowych, a takze dyrektywa w sprawie wymogow
kapitatlowych (CRD) i Solvency II, ktore oferuja mozliwos$¢ konwergencji dziatalnosci
bankowej 1 ubezpieczeniowe] poprzez zaawansowane systemy zarzadzania ryzykiem.

Wysoki stopien konsolidacji moze rodzi¢ kwestie zwigzane z prawem konkurencji i
nieprawidtowosciami na rynku. Czy duza spotka notowana na gietdzie (konkretnie na jednej z
wigkszych gield, w petni zaangazowanej w ten proces konsolidacji) moze przetrwac¢ bez ocen
co najmniej jednej z trzech gldéwnych agencji oceny zdolnosci kredytowych, bez ustug
wiodacych bankoéw inwestycyjnych towarzyszacych wigkszemu przejeciu lub potaczeniu czy
tez bez wsparcia jednej z czterech duzych firm audytorskich w zakresie sprawozdan
finansowych?

Co dzieje sig za 1 pomigdzy tzw. ,,chinskimi murami” City of London 1 innych osrodkow
finansowych? Czy w géornym segmencie rynku istnieje wystarczajaca konkurencja? Jest to
pierwsze pytanie, jakie stawia niniejsze sprawozdanie, prowadzac do sugestii dotyczacych
poglebionych badan wptywu na gospodarke i analiz sektorowych DG ds. Konkurenc;ji,
prowadzonych w miar¢ mozliwosci we wspdtpracy z organami w Stanach Zjednoczonych 1 w
innych miejscach na §wiecie.

Aktualnie innym waznym zjawiskiem jest szybki rozw¢j rynkow alternatywnych inwestycji,
czgsto w oparciu o egzotyczne miejsca poza UE. Czy przedsigbiorstwa niepublicznego rynku
kapitalowego 1 fundusze zabezpieczajace przynosza realnej gospodarce pozadane inwestycje
w innowacje, trwaly wzrost, wyzsza jako$¢ miejsc pracy 1 spojnos¢ spoteczna? Czy tez
spowodowaty one zwigkszony efekt dzwigni na cigzar zadtuzenia przedsigbiorstw,
zmniejszajac status ich obligacji, a takze wigksza komplikacje 1 wspotzalezno$¢ zagrozen
zwigzanych ze ztozonymi produktami finansowymi, np. instrumentami pochodnymi ryzyka
kredytowego? Czy techniki hedgingowe, ktore zmniejszaja ryzyko indywidualnych
inwestorow, moga takze roztozy¢ 1 zmniejszy¢ ryzyko na poziomie makro, czy tez prowadza
jedynie do ,,zachowan stadnych”?

Jak dotad wydaje sig, ze komisarz McCreevy promuje wytacznie tych inwestorow
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alternatywnych jako dostarczycieli ptynnosci 1 aktywnych akcjonariuszy. Glownym
przedmiotem jego troski jest zniesienie barier dla emisji prywatnych; odpiera on wszelka
dyskusje¢ nad dalszymi uregulowaniami. Organy nadzoru ostrozno$ciowego, banki centralne 1
EBC, podobnie jak ich odpowiedniki amerykanskie, sa w coraz wigkszym stopniu wyczulone
na stabilno$¢ finansowa 1 zwiazane z tym ryzyko systemowe. Rozpoczeto pewne analizy
dotyczace manipulacji rynkiem 1 wykorzystywania poufnych informacji. Narzucone
przedsigbiorstwom rosnace wskazniki dzwigni 1 dlugu, zwigkszajace sig ryzyko dla
gwarantOw emisji oraz coraz bardziej zlozona struktura technik finansowych majacych
zroznicowac 1 roztozy¢ ryzyko (jak instrumenty pochodne ryzyka kredytowego)
poskutkowaty ostrzezeniami 1 dochodzeniami. Przeciwienstwem wigkszej dywersyfikacji 1
pltynnosci jest wigksza wspotzalezno$¢ migdzy inwestycjami a ryzykiem, co w przypadku
powazniejszych nieprawidlowosci moze wywotaé nieprzewidywalny efekt domina na catym
swiatowym rynku finansowym. Oprocz indywidualnych analiz 1 monitorowania
regulowanych cze$ci systemu oraz lepszej rejestracji i monitorowania czesci nieregulowanych
potrzebna jest ogdlna ocena makroostroznosciowa ryzyka systemowego 1 operacyjnego, we
wspolpracy ze wszystkimi organami nadzoru 1 podmiotami politycznymi.

Trzecim tematem poruszonym w sprawozdaniu jest znacznie nizszy poziom integracji
detalicznych rynkow finansowych. Odpowiedzia na utrzymujaca si¢ przewagg tradycyjnych
krajowych struktur finansowania detalicznego nie jest zwykle otwarcie rynkow krajowych
poprzez wymuszanie akceptacji dla zagranicznych produktéw i metod sprzedazy opartych na
systemach nadzoru 1 ochrony konsumentoéw z kraju pochodzenia. Tradycje ochrony
konsumentow 1 nadzor nad prowadzeniem dzialalnosci gospodarczej sa glgboko zakorzenione
w konteks$cie roznych systemow prawnych 1 spoteczno-gospodarczych 1 nie nalezy ich po
prostu reformowa¢ w ramach uniwersalnej harmonizacji. Nalezy potozy¢ wigkszy nacisk na
konkretne transgraniczne wymagania mobilnych uzytkownikow, anizeli na ambicje
promowania zakupdw transgranicznych wsrdd uzytkownikow krajowych w celu zwigkszenia
konkurencji 1 wyboru. Sprawozdawczyni wolataby, aby sektor finansowy opracowywat
pilotazowe projekty ogdlnoeuropejskich produktéw finansowych, takich jak emerytury,
kredyty hipoteczne lub konkretne produkty ubezpieczeniowe. Nalezy stworzy¢ stosowne
ramy nadzoru, prawo umowne 1 ochron¢ konsumentow, tak aby produkty te miaty charakter
przeno$ny w ramach UE 1 byly wzajemnie uznawane przez wszystkie zainteresowane organy
regulacyjne.

Dopiero ostatnio tradycyjni kredytodawcy zauwazyli i zaczgli — acz niechgtnie — odpowiadaé
na zapotrzebowanie na mikrokredyty wsrdd osob samozatrudnionych i nalezacych poprzednio
do szarej strefy, a probujacych rozpocza¢ wlasna dziatalnos¢ gospodarcza. Sprawozdawczyni
sugeruje, aby w oparciu o najlepsze praktyki w zakresie otoczenia prawnego 1 regulacyjnego
w Europie 1 poza nig Komisja przedstawila plan dziatan na rzecz mikrofinansowania.

W niniejszej czg$ci wspomina si¢ takze o trwatym finansowaniu w zwiazku z rosnaca
nieréwnowaga demograficzna poprzez kapitatowe fundusze emerytalne. Obok $wiadczen
emerytalnych w ramach systemu repartycyjnego w pierwszym filarze, rol¢ do odegrania maja
emerytury pracownicze w drugim filarze. Wielkim wyzwaniem jest sprawienie, by byly one
dostepne nie tylko dla garstki wybranych. W szczeg6lnos$ci nalezy rozwija¢ oparte o zasade
solidarnosci systemy o okreslonym poziomie §wiadczen w drugim filarze, nie ograniczajac
ich ani nie narazajac na regulacje lub przepisy, ktérych skutkiem moga by¢ gorsze jakosciowo
systemy o okreslonym poziomie sktadek, w ktorych cate ryzyko inwestycyjne obciaza
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indywidualnego uczestnika. W zwiazku z nadzorem ostrozno$ciowym nalezy poczynic¢
rozrdznienie migdzy szczegdtowa dyrektywa w sprawie dziatalnosci instytucji pracowniczych
programéw emerytalnych (IORP) 1 ogélnym podejsciem Solvency I1.

Inna wazna kwestia jest dostep do podstawowych ustug. Konto bankowe, dostep do
bankomatow, kart 1 innych systeméw bezpiecznej ptatnosci, mozliwos¢ dokonania tanich
przelewow oraz oszczedzania lub zaciagnigcia pozyczki — oto podstawowe potrzeby, ktore
winny by¢ dostgpne dla kazdego obywatela. Jednak nie wszgdzie jest to oczywiste. Niski
dochéd, uprzednia rejestracja zadluzenia, zamieszkiwanie w ztej dzielnicy lub nawet
niewlasciwe nazwisko to powody, dla ktorych znaczna liczba europejskich obywateli nie jest
akceptowana jako klienci bankéw lub zostaje wykluczona z dostepu do podstawowych ustug
bankowych. Komisja jest proszona o zainicjowanie europejskiego badania w celu oceny
dostepnosci podstawowych ustug finansowych oraz oszacowania, czy i w jakim stopniu
pozadane 1 wykonalne jest natozenie na instytucje finansowe obowiazku swiadczenia ustug
powszechnych w celu dostarczania przez nie tychze podstawowych ustug.

Czwarty zbidr zalecen jest poswigcony wzmocnieniu edukacji finansowej 1 wktadu
uzytkownikdéw w proces ksztattowania polityki. W otoczeniu finansowym, ktore cechuje si¢
mnogoscia nowych 1 ztozonych produktéw oraz przemysSlnych technik sprzedazy 1
marketingu, nie wystarczy po prostu stwierdzi¢, ze konsumentom jest lepiej, poniewaz maja
wigkszy wybor. Oprocz wymogdw przejrzystosci 1 ram ochrony, odpowiedzialnoscia
publiczna jest takze promowanie wiedzy finansowej 1 edukacja konsumentow. W 2005 r.
OECD zalecita zwigkszenie wysitkow w zakresie edukacji 1 wiedzy o finansach. Ostatnie
badania ukazuja niekorzystny obraz, wedtug ktorego uderzajacy jest m.in. fakt, ze mlodsze
pokolenia radza sobie nawet gorzej niz ich rodzice. Jest rzecza oczywista, ze zwigkszenie
wiedzy o finansach 1 poprawa edukacji finansowej dzigki specjalnym programom i stronom
internetowym, ale takze jako element podstawowej edukacji szkolnej, jest niecodzowne,
chociaz nie nalezy upatrywa¢ w nim zastgpstwa dla ostroznej ochrony i1 nadzoru.

W poréwnaniu z ogromnym wktadem dostawcow ustug finansowych w przygotowywanie
ustawodawstwa 1 opracowywanie polityk na szczeblu europejskim gtos konsumentow 1 takich
uzytkownikow, jak MSP, jest praktycznie nieobecny. W 2004 r. Komisja powotata forum
FIN-USE, w ramach ktorego 14 niezaleznych ekspertow angazuje si¢ indywidualnie w wiele
spraw dotyczacych rynkow finansowych, a bedacych przedmiotem prac DG ds. Rynku
Wewngtrznego 1 Ustug. Jego znaczenie 1 skutecznos$¢ zostana ocenione na wiosng. Obok tego
akademickiego forum latem 2006 r. ustanowiono grupe konsumentoéw ustug finansowych,
ktorej zamiarem — jako podgrupy dialogu DG SANCO z konsumentami — jest wzmocnienie
relacji z organizacjami konsumenckimi. Nasze wlasne doswiadczenie w Parlamencie
Europejskim pokazuje, ze w roznych sprawach dotyczacych FSAP wktad konsumentow 1
uzytkownikéw koncowych na poziomie grup nacisku jest niezmiernie staby.
Sprawozdawczyni zaleca Komisji, aby rozwazyta utatwienie 1 finansowanie angazowania
ekspertow jasno powiazanych z europejskimi organizacjami konsumenckimi i uzytkownikami
produktow rynku finansowego — lub nawet przez nich wskazanych, ktorzy beda w stanie na
biezaco sledzi¢ wszystkie dziatania konsultacyjne i regulacyjne w obszarze FSAP.

W odniesieniu do sfery instytucjonalnej sprawozdawczyni przypomina o linii Komisji

Gospodarczej 1 Monetarnej Parlamentu Europejskiego, skoncentrowanej na lepszym
stanowieniu prawa poprzez m.in. szczegdtowe oceny wptywu oraz konsekwentne wdrazanie i
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egzekwowanie. Popiera ona porozumienie w sprawie komitologii i ponawia wniosek
dotyczacy obserwatoréw Parlamentu Europejskiego w komitetach drugiego poziomu.

Wiele uwagi poswigca sig strukturze regulacji i nadzoru. Sprawozdawczyni ostrzega, ze
obecne niepelne ramy w zakresie nadzoru moga nie by¢ w stanie nadazy¢ za rozwojem
rynkow finansowych, zwlaszcza w zakresie nadzoru nad nowymi, ztozonymi produktami i ich
interakcjami, a takze skutkami na poziomie makro. O ile mozna uzna¢, ze obecny system jest
w stanie zagwarantowac skuteczny nadzor nad prowadzeniem dziatalno$ci gospodarcze] w
kontekscie krajowych tradycji 1 lokalnych praktyk w zakresie nadzoru, sprawozdawczyni
opowiada si¢ za systemem nadzoru opartym na istniejacych krajowych strukturach i
tradycjach nadzoru i egzekwowania prawa, obejmujacym takze dobrze wyposazony organ
wykonawczy na szczeblu europejskim, posiadajacy mandat do nadzoru ryzyka
ostroznosciowego 1 systemowego duzych transgranicznych i migdzysektorowych
konglomeratow finansowych.

Sprawozdawczyni przyjmuje z zadowoleniem dziatania wspdlnej grupy roboczej Rady 1 EBC,
ktora wyciaga wnioski z testu na wypadek sytuacji kryzysowej przeprowadzonego w kwietniu
2006 r., oraz utworzenie podgrupy Komitetu ds. Ustug Finansowych (FSC), ktora bedzie sig
zajmowac problemami w strukturze nadzoru w dluzszej perspektywie. Ponawia si¢
propozycj¢ Parlamentu Europejskiego dotyczaca ustanowienia nowej grupy doradczej
wysokiego szczebla, ztozonej z ekspertow, 1 zachgca si¢ migdzyinstytucjonalng grupg
monitorujaca, aby zastanowita si¢ nad przysztoscia procedury Lamfalussy’ego. Jesienia
zostanie przedstawiony szereg sprawozdan majacych na celu oceng stanu rzeczy i stworzenie
podstawy do podjecia dalszych krokéw w zakresie struktury regulacyjnej 1 nadzoru. Dalsze
postepy 1 powodzenie FSAP wymaga wiarygodnej, profesjonalnej i dobrze wyposazone]
europejskiej struktury nadzoru na miarg trzydziestu — lub mniej, w razie dalszej konsolidacji —
duzych podmiotéw na szczeblu europejskim, ktéra moglaby wzmocni¢ wptyw Europy na
globalne zasady 1 ich egzekwowanie od podmiotow dziatajacych na rynkach europejskich,
lecz majacych siedzibg poza UE.
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