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1. WPROWADZENIE

Kryzys z 2008 r. miat wymiar globalny, a jego gldéwnym czynnikiem byty ustugi finansowe.
Wybuch kryzysu ujawnit nieprawidlowosci, w tym luki prawne, nieskuteczny system
nadzoru, istnienie nieprzejrzystych rynkow oraz zbyt zlozonych produktéow. Dziatania
zaradcze podj¢to na poziomie mig¢dzynarodowym oraz w sposob skoordynowany w ramach
G-20 i Rady Stabilnosci Finansowej (FSB).

Unia Europejska wykazata wiodaca na $wiecie role w wypetnianiu zobowigzan podjetych na
forum G-20. Zgodnie z planem dziatah UE na rzecz reformy sektora finansowego, Unia jest
na bardzo zaawansowanym etapie przeprowadzania reform zwigzanych ze zobowigzaniami
podjetymi na forum G-20. W chwili obecnej wigkszo$¢ reform jest objetych procesem
legislacyjnym. W szczego6lnosci duzym osiaggnigciem byto niedawne przyjecie przez Rade i
Parlament niezwykle waznego aktu prawnego w sprawie instrumentdw pochodnych bgdacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Negocjacje dotyczace srodkéw stuzacych
zmianie wymogow kapitatowych dla sektora bankowego sa rowniez zaawansowane. Ogodlnie
rzecz biorgc, reformy wyposaza UE w narzedzia skonstruowane tak, aby zapewni
prawidlowy nadzor systemu finansowego, jego instytucji i rynkow. Bardziej stabilne i
odpowiedzialne rynki finansowe sa warunkiem wstepnym dla zapewnienia wzrostu i
otoczenia biznesowego, ktore umozliwi przedsiebiorstwom rozwoj, wprowadzanie innowacji
i rozszerzanie dziatalnosci. To z kolei wzmacnia wiarygodno$¢ i zaufanie obywateli.

Ros$nie jednak obszar dzialalno$ci zwigzanej z instytucjami niebgdacymi bankami lub z
rownoleglym systemem bankowym, ktory nie byl gldwnym celem regulacji ostroznosciowe;j 1
nadzoru. Roéwnolegly system bankowy odgrywa wazng role w systemie finansowym. Na
przyktad tworzy dodatkowe zrddta finansowania i oferuje inwestorom alternatywe w stosunku
do depozytow bankowych. Moze jednak réwniez stanowi¢ potencjalne zagrozenie dla
dhugoterminowej stabilno$ci finansowe;.

W odpowiedzi na wezwania G-20 w Seulu w 2010 r. i w Cannes w 2011 r., FSB jest w trakcie
opracowywania zalecen dotyczacych nadzoru i regulacji tej dziatalnosci.

Prace FSB wykazaly, Zze niekontrolowana upadto$¢ podmiotéw nalezacych do rownolegtego
systemu bankowego moze stanowi¢ ryzyko systemowe, zarowno bezposrednie, jak 1 poprzez
ich powigzania z normalnym systemem bankowym. FSB zasugerowata takze, ze tak dtugo,
jak taka dziatalno$¢ 1 podmioty beda podlega¢ nizszemu poziomowi regulacji 1 nadzoru niz
reszta sektora finansowego, rygorystyczne regulacje dotyczace sektora bankowego moga
spowodowac przesunigcie znacznej czesci dziatalnosci bankowej poza granice tradycyjnej
bankowosci oraz w kierunku réwnolegtego systemu bankowego.

W zwiazku z powyzszym Komisja uwaza, ze pierwszoplanowe znaczenie ma szczegdtowe
zbadanie kwestii dzialalno$ci 1 podmiotow zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym.
Gléwnym zamierzeniem jest aktywne zajecie stanowiska w $wiatowej debacie 1 wniesienie do
niej wkladu; zwigkszenie odpornosci systemu finansowego Unii oraz dopilnowanie, by
wszystkie rodzaje dzialalno$ci finansowej przyczyniaty si¢ do wzrostu gospodarczego. Celem
niniejszej zielonej ksiegi jest zatem uwzglednienie obecnego rozwoju i przedstawienie
biezacych opinii w tej kwestii, aby umozliwi¢ przeprowadzenie szeroko zakrojonych
konsultacji z zainteresowanymi stronami.

2. KONTEKST MIEDZYNARODOWY



Na listopadowym szczycie w Seulu w 2010 r. przywodcy G20 wskazali pewne kwestie
zwigzane z regulacjami sektora finansowego, ktérym nalezato poswigci¢ uwage. Podkreslili,
ze ,,wzmocniona regulacja i nadzor w zakresie réwnolegltego systemu bankowego” stanowig
jedna z powyzszych kwestii i wezwali FSB do opracowania, we wspodlpracy z innymi
migdzynarodowymi organami normalizacyjnymi, zalecen w celu wzmocnienia nadzoru nad
tym systemem 1 jego regulacji. W odpowiedzi FSB przedtozyta sprawozdanie w dniu 27
pazdziernika 2011 r.! w sprawie zwigkszenia nadzoru nad réwnolegltym systemem bankowym
1 jego Scislejszej regulacji.

Opierajac si¢ na tym sprawozdaniu oraz w zwigzku z zaproszeniem do kontynuacji prac, ktore
sformulowano na listopadowym szczycie G20 w Cannes w 2011 r., FSB podj¢la dziatania
podzielone na pig¢ grup w celu szczegoétowego przeanalizowania wymienionych kwestii oraz
opracowania skutecznych zalecen dotyczacych polityki. Podziat tych dziatan jest nastepujacy:
(1) Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (BCBS) bedzie pracowaé nad sposobami
dalszego regulowania wspoipracy migdzy bankami a podmiotami zwigzanymi z rownolegltym
systemem bankowym oraz przedstawi sprawozdanie w lipcu 2012 r.; (ii) Migdzynarodowa
Organizacja Komisji Papierow WartoSciowych (IOSCO) bedzie prowadzi¢ prace nad
regulacjami w celu zmniejszenia ryzyka systemowego (w tym ryzyka masowych dzialan)
funduszy rynku pieni¢znego oraz przedstawi sprawozdanie w lipcu 2012 r.; (iii) IOSCO, z
pomoca BCBS, dokona oceny istniejacych wymogoéw dotyczacych sekurytyzacji i przedtozy
dalsze zalecenia dotyczace polityki w lipcu 2012 r.; (iv) podgrupa FSB zbada regulacje
dotyczace pozostatych podmiotéw zwiazanych z réwnoleglym systemem bankowym® oraz
przedstawi sprawozdanie we wrzesniu 2012 r.; oraz (v) kolejna podgrupa FSB bedzie
prowadzi¢ prace dotyczace pozyczek papierow wartosciowych i transakcji repo 1 przedstawi
sprawozdanie w grudniu 2012 r. Grupy tych dziatan stanowig forum wspotpracy UE z innymi
gléwnymi jurysdykcjami, w tym USA, Chinami i Japonia, ktére rozwazaja wprowadzenie
odpowiednich srodkow regulacyjnych.

3. CZYM JEST ROWNOLEGLY SYSTEM BANKOWY?

Sprawozdanie FSB z pazdziernika 2011 r. stanowi pierwsze kompleksowe mi¢dzynarodowe
dziatanie w kierunku zajecia si¢ kwestig rownolegtego systemu bankowego. Koncentruje si¢
ono na: (i) okresleniu zasad monitorowania i regulacji rownolegtego systemu bankowego; (ii)
rozpoczeciu procesu badania w celu ustalenia i oceny ryzyka systemowego zwigzanego z
réwnoleglym systemem bankowym; oraz (iii) okre$leniu zakresu mozliwych S$rodkow
regulacyjnych.

W wymienionym sprawozdaniu FSB zdefiniowata rownolegly system bankowy jako ,,system
posrednictwa kredytowego, ktoéry obejmuje podmioty i dziatania poza normalnym systemem
bankowym”. Ta definicja oznacza, ze réwnolegly system bankowy opiera si¢ na dwoch
powiazanych filarach.

! Dostepne na stronie http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 111027a.pdf

? Kategoria ,,pozostate podmioty zwiazane z réwnolegtym systemem bankowym” obejmuje podmioty wskazane
W ponizszej ramce, z wytaczeniem FRP.


http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_111027a.pdf

Po pierwsze w jego sklad wchodza podmioty dziatajace poza normalnym systemem
bankowym zaangazowane w jeden z nast¢pujacych rodzajoéw dzialalnosci:
J przyjmowanie $§rodkéw finansowych majace cechy przyjmowania depozytow;

o dokonywanie transformacji terminéw zapadalnos$ci lub transformacji ptynnosci;
. przeprowadzanie transferu ryzyka kredytowego; oraz
o stosowanie bezposredniej lub posredniej dzwigni finansowe;.

Po drugie obejmuje on dziatania, ktére moglyby stanowi¢ wazne zrodta finansowania
podmiotow pozabankowych. Dzialania te obejmujg sekurytyzacj¢, pozyczki papierow
warto$ciowych i transakcje z udzielonym przyrzeczeniem odkupu (,.transakcje repo”).

W tym kontekscie Komisja skupia si¢ obecnie na analizie nastepujacych mozliwych rodzajow
podmiotow i1 dziatalno$ci zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym. Wykaz ten nie
jest wyczerpujacy, poniewaz podmioty i rodzaje dziatalno$ci zwigzane z réwnoleglym
systemem bankowym mogga rozwijac¢ si¢ bardzo szybko.

Mozliwe rodzaje podmiotéw i dzialalno$ci zwigzanych z rownoleglym systemem
bankowym, na ktérych skupia si¢ obecnie analiza Komisji

Podmioty:

- podmioty specjalnego przeznaczenia, ktore dokonuja transformacji termindéw zapadalnosci
lub transformacji ptynnosci; na przyktad, spotki sekurytyzacyjne, takie jak spotki do celow
programu ABCP, celowe spotki inwestycyjne (Special Investment Vehicles - SIV) oraz
pozostate spotki celowe (Special Purpose Vehicles - SPV);

- fundusze rynku pieni¢znego (MMF) oraz inne rodzaje funduszy inwestycyjnych lub
produktéw wykazujacych cechy depozytowe, ktore sprawiaja, ze sg one podatne na skutki
masowych umorzen (masowe dziatania);

- fundusze inwestycyjne, w tym fundusze inwestycyjne typu ETF, ktore udzielajg kredytow
lub stosuja dzwigni¢ finansowa;

- przedsigbiorstwa finansowe i podmioty obracajgce papierami wartosciowymi, udzielajgce
kredytéw lub gwarancji kredytowych lub dokonujace transformacji terminéw zapadalnosci
lub transformacji ptynnoscia, ktére nie sg regulowane przepisami dotyczgcymi bankow;
oraz

- zaktady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji, ktéore emituja produkty kredytowe lub
udzielaja im gwarancji.

Rodzaje dzialalno$ci:

- sekurytyzacja; oraz

- pozyczki papierow warto$ciowych i transakcje repo.




Wedhug wstepnych szacunkéw FSB warto$¢ globalnego rownoleglego systemu bankowego
wzrosta z 21 bln EUR w 2002 r. do okoto 46 bln EUR w 2010 r. Stanowi to 25-30 % catego
systemu finansowego i1 polowe aktywdéw bankowych. W Stanach Zjednoczonych odsetek ten
jest jeszcze bardziej znaczacy 1 szacuje si¢ go na 35-40 %. Jednak wedlug szacunkéw FSB
udziat aktywow posrednikow finansowych innych niz banki zlokalizowanych w Europie jako
udzial procentowy ogolnej wartosci rownoleglego systemu bankowego znaczaco wzrdst w
latach 2005-2010, podczas gdy udzial aktywow zlokalizowanych w USA zmniejszyt si¢. W
skali §wiatowej udziat tych aktywow objetych jurysdykcja europejska wzrost z 10 do 13 %
dla posrednikow w Zjednoczonym Krolestwie, z 6 do 8 % dla posrednikow w Krolestwie
Niderlandow, z 4 do 5 % dla posrednikéw w Niemczech oraz z 2 do 3 % dla posrednikow w
Hiszpanii. Posrednicy we Francji i Wloszech utrzymali swoj dotychczasowy udzial w
globalnych aktywach rownoleglego systemu bankowego wynoszacy odpowiednio 6 % 12 %.



Pytania:
a)  Czy zgadzaja si¢ Panstwo z proponowang definicja rownolegtego systemu bankowego?
b)  Czy zgadzaja si¢ Panstwo ze wstgpnym wykazem rodzajow podmiotow i dziatalnosci

zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym? Czy nalezy przeanalizowaé wigce]
rodzajow podmiotow lub dziatalno$ci? Jezeli tak, jakich?

4. JAKIE SA ZAGROZENIA I KORZYSCI ZWIAZANE Z ROWNOLEGLYM SYSTEMEM
BANKOWYM ?

Dziatalno$¢ réwnolegltego systemu bankowego moze stanowi¢ przydatng cze$¢ systemu
finansowego, gdyz obejmuje ona jedng z nastepujacych funkcji: (i) sg alternatywa dla
inwestorow w stosunku do depozytow bankowych; (ii) ukierunkowuja zasoby na specjalne
potrzeby w sposob bardziej skuteczny z uwagi na zwigkszona specjalizacje; (iii) stanowig
alternatywne zrdodla finansowania dla gospodarki realnej, ktore sg szczegolnie przydatne w
przypadku gdy tradycyjne kanaty bankowe lub rynkowe sg tymczasowo niedostepne; oraz (iv)
stanowig potencjalne, oddalone od systemu bankowego, zrédto dywersyfikacji ryzyka.

Podmioty i1 rodzaje dziatalno$ci zwigzane z réwnoleglym systemem bankowym moga jednak
réwniez stwarza¢ wiele zagrozen. Niektore z tych zagrozen moga mie¢ charakter systemowy,
w szczegdlnosci ze wzgledu na ztozonos$¢ podmiotow 1 rodzajow dziatalnosci zwigzanych z
réwnoleglym systemem bankowym; transgraniczny zakres jurysdykcji w tym obszarze oraz
mobilno$¢ cechujacg papiery wartosciowe i1 rynki funduszy; oraz powigzania migdzy
podmiotami i rodzajami dziatalno$ci zwigzanymi z rownoleglym systemem bankowym, a
normalnym systemem bankowym.

Zagrozenia te mozna sklasyfikowa¢ w nastepujacy sposob:

(1) Struktury finansowania wykazujacego cechy depozytowe moga prowadzi¢ do
masowych ruchow:

Dziatalno$¢ zwigzana z réwnoleglym systemem bankowym jest narazona na podobne ryzyko
finansowe jak banki, ale nie podlega poréwnywalnym ograniczeniom wynikajacym z
regulacji sektora bankowego i1 nadzoru nad nim. Na przykiad niektore rodzaje dziatalnosci
zwigzanej z réwnoleglym systemem bankowym s3 finansowane przez fundusze
krétkoterminowe, ktére sg narazone na ryzyko naglego masowego wycofywania funduszy
przez klientow.

(i1) Stosowanie duzych, ukrytych dzwigni:

Duza dzwignia moze zwigkszy¢ niestabilno$¢ sektora finansowego i by¢ Zrodlem ryzyka
systemowego. Dzialalno$¢ zwigzana z réwnoleglym systemem bankowym moze obejmowac
stosowanie duzej dzwigni finansowej z zabezpieczeniem transakcji pochodnej, ktore jest
wykorzystywane wielokrotnie, bez ograniczen natozonych przez regulacje i nadzor.

(ii1) Obchodzenia zasad i arbitrazu regulacyjnego:

Operacje rownoleglego systemem bankowego moga by¢ wykorzystywane w celu unikania
regulacji lub nadzoru stosowanego do normalnych bankéw poprzez przerwanie procesu




tradycyjnego posrednictwa kredytowego w prawnie niezaleznych strukturach, ktore ze soba
wspotpracujg. Taka fragmentaryzacja regulacyjna stwarza ryzyko regulacyjnego obnizania
standardow dla calego systemu finansowego, poniewaz banki i inni posrednicy finansowi
starajg si¢ nasladowa¢ podmioty zwigzane z réwnoleglym systemem bankowym lub
przesuwaé niektore operacje do podmiotéw spoza zakresu ich konsolidacji. Na przyktad
operacje obchodzace zasady kapitalowe 1 rachunkowe oraz przenoszace ryzyko poza zakres
nadzoru bankowego odegraty wazng rolg¢ w wywotaniu kryzysu w latach 2007-2008.

(iv) Niekontrolowane bledy majace wptyw na system bankowy:

Dziatalno$¢ zwigzana z rownoleglym systemem bankowym jest czesto $cisle powigzana z
normalnym sektorem bankowym. Wszelkie bledy moga prowadzi¢ do efektu domina i
efektow ubocznych. W razie niebezpieczenstwa lub znaczacej niepewnosci ryzyko
podejmowane przez réwnolegly system bankowy moze zosta¢ tatwo przeniesione do sektora
bankowego poprzez roézne kanaly: a) bezposrednie pozyczki od systemu bankowego i
bankowe zobowigzania warunkowe (elementy powodujace poprawe kredytowania i
instrumenty ptynnosciowe); oraz b) masowa sprzedaz aktywoéw majaca wptyw na ceny
aktywow finansowych i rzeczowych.

Pytania:

c) Czy zgadzaja si¢ Panstwo, ze réwnolegly system bankowy moze mie¢ pozytywny
wplyw na system finansowy? Czy istnieja inne korzystne aspekty tej dziatalnosci, ktore
powinny by¢ zachowane i wspierane w przysztosci.

d) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z opisem kanatéw, za posrednictwem ktorych dzialalnosé
zwigzana z réwnolegltym systemem bankowym stwarza nowe zagrozenia dla innych
czesci systemu finansowego lub przenosi je na te czgsci?

e) Czy nalezy uwzgledni¢ inne kanaty, za posrednictwem ktoérych dziatalno$¢é zwigzana z
rownoleglym systemem bankowym stwarza nowe zagrozenia dla innych cze$ci systemu
finansowego lub przenosi je na te czgsci?

5. JAKIE SA WYZWANIA DLA ORGANOW NADZORU I REGULACYJNYCH?

Biorac pod uwage potencjalne zagrozenia okreslone powyzej, istotne jest, aby organy nadzoru
1 regulacyjne rozwazylty, w jaki sposob najlepiej zaja¢ si¢ kwestia podmiotow i1 rodzajow
dziatalno$ci zwigzanych z rownoleglym systemem bankowym. Jednak zadanie to stwarza
roznorodne wyzwania.

Po pierwsze, zainteresowane organy musza okresli¢ i monitorowa¢ odpowiednie podmioty
oraz ich dziatania. W UE wigkszo$¢ organow krajowych ma adekwatne doswiadczenie, a
Europejski Bank Centralny (EBC), Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB),
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (EUNGiPW), Europejski Urzad
Nadzoru Ubezpieczen 1 Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EUNUiPPE) oraz
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) rozpoczely gromadzenie wiedzy
specjalistycznej na temat réwnoleglego systemu bankowego. Istnieje jednak pilna potrzeba
uzupehienia istniejacych brakow danych na temat powigzan migdzy bankami i finansowymi




instytucjami niebankowymi w skali §wiatowej. W zwigzku z tym UE mogtaby potrzebowac
zapewnienia funkcjonowania stalych proceséw w zakresie gromadzenia i wymiany informacji
na temat praktyk dotyczacych identyfikacji i nadzoru migdzy wszystkimi organami nadzoru w
UE, Komisja, EBC 1 innymi bankami centralnymi. Bedzie to wymagalo Scislej koordynacji
miedzy wymienionymi podmiotami w celu wymiany informacji i szybkiego wykrywania
problemow. Moze to rowniez wigza¢ si¢ z nadaniem nowych szczegdlnych uprawnien dla
krajowych organéw nadzoru.

Po drugie, organy bgda musiaty okresli¢ podejscie do nadzoru nad podmiotami zwigzanymi z
rownolegltym systemem bankowym. Komisja uwaza, ze taki nadzér powinien (i) by¢
wykonywany na odpowiednim szczeblu, tzn. na poziomie krajowym lub europejskim; (ii) by¢
proporcjonalny; (iii) mozliwos$ci i specjalistyczng wiedze organdw nadzoru; oraz (iv) by¢
zintegrowany z ramami makroostroznosciowymi. W zwigzku z tg ostatnig kwestig organy
musza by¢ w stanie zrozumie¢ ukryte powigzania posrednictwa kredytowego; dokonaé
wlasciwej oceny ich znaczenia systemowego; ustali¢ wpltyw nowych produktow lub
dzialalnosci w konteks$cie makroostroznosciowym oraz okresli¢ powigzania réwnoleglego
systemu bankowego z reszta sektora finansowego.

Po trzecie, zwazywszy ze kwestie dotyczace réwnoleglego systemu bankowego moga
wymagac rozszerzenia zakresu i charakteru regulacji ostrozno$ciowej, konieczne sg wtasciwe
reakcje regulacyjne. Wyzej wymienione sprawozdanie FSB zawiera pewne ogdlne zasady,
ktore powinny by¢ stosowane przez organy regulacyjne podczas opracowywania i wdrazania
srodkdéw regulacyjnych dotyczacych rownoleglego systemu bankowego. FSB zasugerowata,
ze $rodki regulacyjne powinny by¢ ukierunkowane, proporcjonalne, przysztoSciowe,
elastyczne, skuteczne i powinny podlega¢ ocenie oraz przegladowi. Komisja uwaza, ze
organy powinny rowniez uwzgledni¢ te nadrzedne zasady. Komisja uwaza takze, ze nalezy
przyja¢ specjalne podejscie do kazdego rodzaju podmiotu lub dzialalnosci. Bedzie to
wymagalo osiggnigcia wilasciwej rownowagi migdzy trzema mozliwymi uzupelniajagcymi
srodkami: (i) posrednia regulacja (regulowanie powigzan migdzy systemem bankowym oraz
podmiotami zwigzanymi z rownoleglym systemem bankowym); (ii)) odpowiednie
rozszerzanie lub przeglad obowigzujacych regulacji; oraz (iii) nowe regulacje skierowane
szczegOlnie na podmioty 1 rodzaje dziatalnos$ci zwigzane z rownoleglym systemem
bankowym. W tym kontek$cie nalezy rowniez rozwazy¢ alternatywne lub uzupetniajace si¢
srodki nieregulacyjne.

Pytania:

f)  Czy zgadzaja si¢ Panstwo z potrzeba bardziej rygorystycznego monitorowania i
regulowania podmiotow 1 dziatalnosci zwigzanych z réwnoleglym systemem
bankowym?

g) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z sugestiami dotyczacymi identyfikacji i monitorowania
danych rodzajow podmiotéw i dziatalnosci? Czy uwazaja 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, Komisja, EBC i innymi bankami centralnymi?

h) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z wyzej wymienionymi ogdélnymi zasadami dotyczacymi
nadzoru nad rownoleglym systemem bankowym?




1) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z wyzej wymienionymi ogolnymi zasadami dotyczacymi
dziatan regulacyjnych?

j)  Jakie nalezy wprowadzi¢ §rodki, by zagwarantowac¢ jednolite traktowanie rownolegtego
systemu bankowego w skali miedzynarodowej 1 unikng¢ $wiatowego arbitrazu
regulacyjnego?

6. JAKIE SRODKI PRAWNE MAJA ZASTOSOWANIE DO ROWNOLEGLEGO SYSTEMU
BANKOWEGO W UE?

W UE kazde z trzech mozliwych podej$¢ regulacyjnych okreslonych w poprzedniej sekcji
niniejszej zielonej ksiggi jest obecnie stosowane, a streszczenie tych podejs¢ znajduje sie
ponizej. Szereg wnioskow ustawodawczych majacych wplyw na podmioty i dzialania
zwigzane z rownoleglym systemem bankowym juz obowigzuje lub jest obecnie
negocjowanych przez Parlament Europejski i Rade. Niektore panstwa cztonkowskie
dysponujag réwniez dodatkowymi przepisami krajowymi dotyczacymi nadzoru nad
podmiotami finansowymi i dzialaniami, ktore nie sa regulowane na poziomie UE.

6.1. PoSrednie uregulowanie dzialalnoSci zwigzanej z rownoleglym systemem
bankowym  poprzez regulacje dotyczace sektora  bankowego i
ubezpieczeniowego

UE poczynita istotne kroki w celu podjecia kwestii zwigzanych z réwnoleglym systemem
bankowym dotyczacych programéw sekurytyzacyjnych, aby zapobiec obchodzeniu przez
banki istniejgcych wymogow kapitatowych 1 innych przepisow:

. w ramach przegladu dyrektywy w sprawie wymogoéw kapitatowych wobec bankow
w UE w 2009 r., (tzw. dyrektywa w sprawie wymogoéw kapitatowych lub ,,CRD
11"y, ktorg panstwa czlonkowskie powinny byly przetransponowaé do prawa
krajowego do pazdziernika 2010 r., natozono na jednostki inicjujace i sponsorujace
sekurytyzowane aktywa wymog, aby zachowaly znaczng cze$¢ podjetego przez
siebie ryzyka. Dyrektywa ta zwigkszyta takze wymogi kapitatowe dotyczace
przyznawania instrumentéw ptynno$ciowych oraz zaangazowania kredytowego w
spotki sekurytyzacyjne. Wczesniejsze przepisy umozliwiaty bankom unikanie
tworzenia rezerw kapitatowych na zwigzane z nim ryzyko;

. zmiany w pozniejszym przegladzie dyrektywy w 2010 r. (tzw. ,,CRD III”)*
doprowadzily do dalszego zwigkszenia wymogdéw kapitalowych zgodnie z
zaleceniami opublikowanymi przez Komitet Bazylejski w lipcu 2009 r. Od grudnia
2011 r. banki zostaly zobowigzane do przestrzegania dodatkowych zasad
ujawniania informacji i utrzymywania znacznie wigkszego kapitatu na pokrycie

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/111/WE z dnia 16 wrze$nia 2009 r. zmieniajaca dyrektywy
2006/48/WE, 2006/49/WE 1 2007/64/WE w odniesieniu do bankéw powigzanych z centralnymi instytucjami,
niektorych pozycji funduszy wiasnych, duzych ekspozycji, uzgodnien w zakresie nadzoru oraz zarzadzania w
sytuacji kryzysowej, Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 97-119.

* Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/76/UE zdnia 24 listopada 2010 r. w sprawie zmiany
dyrektyw 2006/48/WE oraz 2006/49/WE w zakresie wymogdéw kapitalowych dotyczacych portfela handlowego
i resekurytyzacji oraz przegladu nadzorczego polityki wynagrodzen, Dz.U. L 329 z 14.12.2010, s. 3-35.




ryzyka dotyczacego inwestowania w ztozone resekurytyzacje. Wymieniona
dyrektywa naklada rowniez wymog we wszystkich panstwach cztonkowskich na
wlasciwe organy, przeprowadzajace ocen¢ ryzyka poszczegélnych bankéw w
ramach drugiego filaru umowy Bazylea II/CRD, dotyczacy uwzglednienia ryzyka
utraty reputacji wynikajagcego ze zlozonych struktur lub  produktow
sekurytyzacyjnych’;

. w swoim wniosku dotyczacym ostatniego przegladu dyrektywy (tzw. ,,CRD IV”)°,
Komisja zaproponowata wprowadzenie od 2015 r. jasnych wymogéw w zakresie
ptynno$ci, w tym instrumentéw wsparcia ptynnosci dla SPV i wszystkich innych
produktow lub ustug zwigzanych z ryzykiem utraty reputacji przez bank; oraz

. Komisja zatwierdzita w listopadzie 2011 r. zmian¢ mi¢dzynarodowych standardow
sprawozdawczosci finansowej (MSSF) w celu zwickszenia wymogow ujawniania
informacji odnoszacych si¢ do przekazywania aktywow finansowych (powigzanych
z MSSF 7)’. Komisja analizuje réwniez nowe standardy dotyczace konsolidacji
(MSSF 10, 11 1 12). Celem tych standardow jest zwickszenie konsolidacji spotek
sekurytyzacyjnych oraz ~wymogoéw ujawniania informacji  dotyczacych
nieskonsolidowanych udziatéw w ,,ustrukturyzowanych jednostkach”, takich jak
spoiki sekurytyzacyjne lub finansowanie zabezpieczone aktywami.

W odniesieniu do sektora ubezpieczeniowego, zgodnie z przepisami wykonawczymi
dyrektywy ramowej Wyplacalnosé II°, w przypadku zaktadéw ubezpieczen i zaktadow
reasekuracji inwestujacych w produkty sekurytyzacji, Komisja zamierza zobowigzaé
jednostki inicjujace i sponsorujace takie produkty do przestrzegania wymogow dotyczacych
utrzymywania ryzyka podobnych do tych, ktore okreslono w przepisach w dziedzinie
bankowosci.

6.2. Rozszerzanie zakresu obecnych regulacji ostroznosciowych na dzialalnos$¢
zwigzang z réwnoleglym systemem bankowym

Zakres obowiazujacych przepisdw zostat rowniez rozszerzony na nowe podmioty i dzialania,
tak, aby dysponowaé szerszym zakresem, zaja¢ si¢ kwestia ryzyka systemowego oraz
utrudni¢ przyszty arbitraz regulacyjny.

Jest to podejscie przyjete w odniesieniu do przedsigbiorstw inwestycyjnych. S3 one objete
systemem okreslonym w dyrektywie w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID)°.
W ramach przegladu tych przepisow Komisja zaproponowata w dniu 20 pazdziernika 2011 r.
wersje przeksztatcong dyrektywy i rozporzadzenie w celu poglebienia i poszerzenia zakresu

> Zob. zatacznik V, pkt. 8 dyrektywy 2006/48/WE zmienionej dyrektywa 2009/111/WE.
® Zob. http://ec.europa.eu/internal_market/bank/regcapital/index_en.htm

7 Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 1205/2011 zdnia 22 listopada 2011 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE)
nr 1126/2008 przyjmujace okreslone migdzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem
(WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do Migdzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) 7 (Tekst majacy znaczenie dla EOG).

¥ Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatalnoSci ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej, Dz.U. L335/1 z 17.12.2009 r.

° Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentow finansowych, Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1-44.


http://ec.europa.eu/internal_market/bank/regcapital/index_en.htm

przepisow (np. aby obja¢ wszystkie podmioty dokonujace transakcji o wysokiej
czestotliwosci oraz obja¢ zakresem MiFID wieksza liczbg przedsigbiorstw inwestujacych w
towary), zwickszenia przejrzystosci instrumentdw innych niz kapitalowe - co z kolei
zwigkszy zdolno$¢ identyfikowania zagrozen zwigzanych z réwnoleglym systemem
bankowym — i powierzenia wlasciwym organom krajowym oraz ESMA zwigkszonych i
proaktywnych uprawnien interwencyjnych, umozliwiajacych im kontrol¢ i ograniczanie
zagrozen zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym. MiFID nie naktada bezposrednio
wymogow kapitatowych na przedsigbiorstwa objete jej zakresem. Jednak zawiera odniesienia
do dyrektywy w sprawie wymogow kapitatlowych, a tym samym naklada regulacje
ostrozno$ciowe podobne do tych dotyczacych bankow na podmioty wykonujace dziatalnosé
zwigzang z rOwnoleglym systemem bankowym.

6.3. Bezposrednie uregulowania niektéorych rodzajow dzialalnosci zwiazanej z
rownoleglym systemem bankowym

UE przedsiewzieta rowniez $rodki w celu bezposredniego uregulowania podmiotow i
dzialalnosci zwianych z rdownolegltym sektorem bankowym.

W zakresie funduszy inwestycyjnych, dyrektywa w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (AIFMD)"° obejmuje juz szereg kwestii zwigzanych z
rownolegtym sektorem bankowym, pod warunkiem ze dane podmioty sa ujete jako
alternatywne fundusze inwestycyjne w ramach tej dyrektywy. Zarzadzajacy aktywami maja
obecnie obowigzek monitorowac ryzyko ptynnosci i stosowac system zarzadzania ptynnoscia.
Biorac pod uwage nowe metody obliczania dzwigni finansowej i wymogi w zakresie
sprawozdawczos$ci, wlasciwe organy beda mogly latwiej kontrolowa¢ dziatalno$¢ takg jak
umowy odkupu lub pozyczki papieréw wartosciowych.

Fundusze rynku pieni¢znego oraz fundusze typu ETF moga by¢ objete obowigzujacymi
przepisami w sprawie przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
warto$ciowe (UCITS)'"'. Ponadto EUNB opracowat wytyczne, ktére weszlty w zycie z dniem
1 lipca 2011 r.'”. Wskazane wytyczne zawieraja zalecenia, aby fundusze te ograniczyly
kwalifikujace si¢ inwestycje, skracaly $redni wazony termin zapadalnosci i przeprowadzaty
codzienne obliczanie warto$ci aktywoOw netto.

Agencje ratingowe nie stosujg dzwigni finansowej 1 nie zajmuja si¢ bezposrednio
transformacja terminéw zapadalno$ci. Niemniej jednak odgrywaja one istotng role w
fancuchu posrednictwa kredytowego, poniewaz przyznaja rating produktom i podmiotom. W
UE agencje ratingowe podlegaja $cistym regulacjom i nadzorowi ze strony EUNGiPW".

' Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE 12009/65/WE oraz rozporzadzen
(WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010, Dz.U. L 174 z 1.7.2011, s.1.

" Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji
przepisoOw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe.

"2 Dostgpne na http://www.esma.europa.eu/content/Guidelines-Common-definition-European-money-market-
funds

' Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie
agencji ratingowych, Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 1-31, oraz rozporzadzenie (WE) nr 513/2011 Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 11 maja 2011 r, zmieniajgce rozporzadzenie (WE) nr 1060/2009 w sprawie agencji
ratingowych, Dz.U. L 145 z 31.5.2011, s. 30-56.


http://www.esma.europa.eu/content/Guidelines-Common-definition-European-money-market-funds
http://www.esma.europa.eu/content/Guidelines-Common-definition-European-money-market-funds

Ponadto Komisja zaproponowata dodatkowe $rodki legislacyjne, aby wzmocni¢ proces
przyznawania ratingu.

Wreszcie w odniesieniu do regulacji ubezpieczeniowych, Wyptacalno$é 11 rowniez obejmuje
szereg kwestii dotyczacych rownoleglego sektora bankowego, poniewaz przewidziano w niej
kompleksowe uregulowania skupione na ryzyku i podej$ciu ekonomicznym, wraz z istotnymi
wymogami dotyczacymi zarzadzania ryzykiem, wlacznie z zasadg ,,0stroznego inwestora”. W
szczegollnos$ci, obejmuje ona wyraznie ryzyko kredytowe w wymogach kapitalowych; naktada
wymog zwigzany z sumg bilansowa w przypadku gdy wszystkie podmioty i ekspozycje
podlegaja nadzorowi grupy; oraz w zakresie ryzyka kredytowego jest nie mniej rygorystyczna
niz CRD IV. W ramach Wyptlacalnos$ci II nalozono rowniez na panstwa cztonkowskie wymog
zezwolenia na utworzenie ubezpieczeniowej spolki celowej. Szczegotowe zasady wdrozenia
Wyptacalnosci 11, ktore sa obecnie opracowywane, beda obejmowaé wydanie zezwolenia i
biezace wymogi regulacyjne dotyczace wyptacalnos$ci, zarzadzania i sprawozdawczosci w
zakresie, w jakim dotyczy to ubezpieczeniowej spotki celowe;.

Pytania:

k)  Jakie sa Panstwa opinie na temat obecnych $rodkéw juz podjetych na szczeblu UE w
celu zajecia si¢ kwestiami rownoleglego systemu bankowego?

7. POZOSTALE KWESTIE

Pomimo Ze okreslone powyzej posrednie, rozszerzone i bezposrednie $rodki regulacyjne w
znacznym stopniu przyczyniaja si¢ do podejmowania kwestii podmiotow i dziatalnosci
zwigzanych z rownoleglym systemem bankowym, nalezy poczyni¢ dalsze postepy majac na
uwadze zmienny charakter rownoleglego systemu bankowego 1 jego postrzegania.

We wspélpracy z FSB, organami ustalajgcymi standardy 1 odpowiednimi unijnymi organami
regulacyjnymi 1 nadzoru, Komisja zmierza obecnie do doglebnego przeanalizowania
istniejgcych srodkéw oraz do zaproponowania odpowiedniego podejscia w celu zapewnienia
kompleksowego nadzoru nad rownoleglym systemem bankowym, potaczonego z
odpowiednimi ramami regulacyjnymi.

W tym konteks$cie istnieje pig¢ gldwnych obszaréw, w odniesieniu do ktorych Komisja
prowadzi dalsze badania mozliwosci i kolejnych etapow dziatania.

7.1. Regulacje bankowe
W tej dziedzinie badane s3 obecnie niektore kwestie, a nadrzednym celem jest:

o odtworzenie dla celéw ostrozno$ciowych wszelkich nieprawidlowych przypadkow
przeniesienia ryzyka na podmioty zwigzane z rownoleglym sektorem bankowym;

o zbadanie sposobow okre$lania kanatéw ekspozycji, ograniczania nadmiernej
ekspozycji na podmioty zwigzane z rownoleglym sektorem bankowym oraz

'* Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie (WE) nr
1060/2009 w sprawie agencji ratingowych, COM(2011) 747 wersja ostateczna z 15.11.2011




poprawy wymogow dotyczacych ujawniania informacji bankéw na temat
ekspozycji wobec takich podmiotéw; oraz

o dopilnowanie, by regulacje dotyczace sektora bankowego obejmowaly wszystkie
istotne dziatalnosci.

W szczeg6lnosci badane s3 zasady konsolidacji dotyczace podmiotéw zwigzanych z
rownolegtym sektorem bankowym w celu upewnienia si¢, ze podmioty, ktérych jednostka
sponsorujacg jest bank, sg odpowiednio skonsolidowane do celow ostroznosciowych i dlatego
w pelni podlegaja kompleksowym ramom umowy Bazylea II. Nalezy rowniez przeanalizowaé
réznice migdzy konsolidacja rachunkowosci i konsolidacja ostrozno$ciowa, jak roéwniez
réznice pomigdzy jurysdykcjami. W tym zakresie warto oceni¢ wptyw nowych MSSF na
konsolidacje, w szczegdlnosci w odniesieniu do podmiotow zwigzanych z réwnoleglym
sektorem bankowym.

W odniesieniu do ekspozycji bankow na podmioty zwigzane z roéwnoleglym sektorem
bankowym istnieje wiele kwestii, ktére nalezy zbadaé szczegotowo: (i) czy zasady dotyczace
duzych ekspozycji w obecnych przepisach w dziedzinie bankowo$ci sa wystarczajaco
rygorystyczne, aby odpowiednio zaja¢ si¢ wszelkimi rodzajami ekspozycji dotyczacymi
rownolegtego sektora bankowego, w ujeciu odrgbnym, jak 1 w skali globalnej; (ii) w jaki
sposob skutecznie uwzgledni¢ dzwigni¢ finansowa w podmiotach zwigzanych z rownolegtym
systemem bankowym, takich jak fundusze inwestycyjne, a w szczegdlnosci, czy rozszerzy¢
tzw. metode pelnego przegladu stosowang obecnie przez niektére banki; (iii) czy nalezy
zastosowa¢ wymogi kapitatlowe zgodne z CRD II dotyczace przyznawania instrumentow
ptynnosciowych oraz zaangazowania kredytowego w spotki sekurytyzacyjne dla wszystkich
innych podmiotéow zwigzanych z rownoleglym systemem bankowym; oraz (iv) przeglad
wdrazania krajowego podejscia nadzorczego dotyczacego ukrytego wsparcia.

Obowigzujace przepisy UE w dziedzinie bankowo$ci sa ograniczone do instytucji
przyjmujacych depozyty, ktére udzielaja kredytu. Mozna rozwazy¢ rozszerzenie zakresu
instytucji finansowych i dziatalnosci objetych przez obowiazujace przepisy. Komisja rozwaza
obecnie korzysci ptynace z rozszerzenia niektorych przepisow CRD IV na przedsigbiorstwa
inne niz przyjmujace depozyty nieobjete definicja rozporzadzenia w sprawie wymogow
kapitatowych (CRR)". Pozwoliloby to réwniez ograniczy¢ mozliwo$é przyszlego arbitrazu
regulacyjnego w przypadku kredytodawcow.

7.2. Kwestie regulacji dotyczacych zarzadzania aktywami

Komisja skupia si¢ na zmianach zachodzacych na rynkach ETF oraz MMF w kontekscie
roéwnolegtego systemy bankowego.

W odniesieniu do ETF, FSB wskazala na ewentualne réznice migdzy ptynnoscig oferowang
inwestorom ETF a mniej plynnymi aktywami bazowymi. Obecna debata regulacyjna
koncentruje si¢ na mozliwych zakldceniach ptynnosci; jakosci zabezpieczen dostarczanych w
przypadku pozyczek papieréw wartosciowych i instrumentdw pochodnych (swap) migdzy
podmiotami zajmujacymi si¢ ETF 1 ich kontrahentami; oraz konfliktach interesow, w

5 Komisja Europejska, wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych, jak i firm inwestycyjnych, COM (2011 r.) 452 wersja
ostateczna z dnia 20 lipca 2011 r.



przypadkach, w ktorych kontrahenci dokonujacy transakcji naleza do tej samej grupy
przedsiebiorstw. Niektore z tych kwestii wykraczaja poza ETF. Powstaja one w kazdym
przypadku, gdy papiery wartosciowe bedace w posiadaniu funduszu inwestycyjnego sa
pozyczane innym kontrahentom lub gdy fundusz zawiera transakcj¢ na instrumentach
pochodnych (np. na swapach przychodu catkowitego) z kontrahentem.

Ponadto ESMA prowadzi obecnie przeglad ram prawnych UCITS w ujeciu ogdlnym, a w
szczegolnosci w odniesieniu do ewentualnego zastosowania ich do ETF w celu przyjecia
nowych wytycznych w tym roku. Wspominane wytyczne beda zawieraly zalecenia dotyczace
oznakowania ETF, ujawniania informacji inwestorom i korzystania z zabezpieczen.

W odniesieniu do MMF, gtowne obawy dotycza zagrozenia zwigzanego z masowymi
dziataniami (tj. masowych jednoczesnych umorzen dokonywanych przez inwestorow). Takie
masowe dziatania mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na stabilno$¢ systemu finansowego.
FSB okreslita mozliwosci masowych dziatan wynikajacych gtownie z ryzyka dotyczacego
kredytu 1 ptynno$ci zwigzanego z portfelem MMF, jak réwniez z metody wyceny aktywow
MMF. Ryzyko masowych dzialan wzrasta gdy MMF wycenia swoje aktywa metoda
zamortyzowanego kosztu w celu utrzymania stabilnej wartosci aktywow netto (NAV), nawet
jesli warto$¢ rynkowa inwestycji bazowych ulega cigglym zmianom, tak jak w przypadku
tzw. stalej NAV MMF. Stanowi to zachete dla inwestoréw, aby w pierwszej kolejnosci
wycofa¢ srodki z MMF w chwili napig¢ rynkowych przed spadkiem NAV.

7.3. Pozyczki papierow warto$ciowych i umowy odkupu

Kolejna istotna kwestia dotyczy pozyczek papierow wartosciowych i uméw odkupu,
poniewaz dziatania te moga by¢ szybko wykorzystane do zwigkszenia dzwigni finansowej i
s kluczowym zrodlem $rodkow finansowych wykorzystywanym prze niektore podmioty
zwigzane w rownoleglym systemem bankowym. Prowadzone przez Komisj¢ i FSB prace
dotyczg analizy obecnie stosowanych praktyk, identyfikacji luk prawnych w obowigzujacych
regulacjach i badania rozbieznosci migdzy réznymi jurysdykcjami.

Szczegolne kwestie, ktorymi nalezy si¢ zajaé, moglyby obejmowaé: ostrozne zarzadzanie
zabezpieczeniem; praktyki reinwestycji srodkow pieni¢znych otrzymanych w zamian za
zabezpieczone papiery warto§ciowe; ponowne wykorzystanie zabezpieczen (lombardowanie);
sposoby poprawy przejrzystosci na rynkach i w odniesieniu do organéw nadzoru oraz role
infrastruktury rynku. Komisja uwaza, ze nalezy zwroci¢ szczegodlng uwage na globalng
dzwigni¢ finansowa wynikajaca z pozyczek papierow wartosciowych, zarzadzania
zabezpieczeniem 1 transakcji repo, aby organy nadzoru dysponowaty doktadnymi
informacjami do oceny tej dzwigni, narzedziami do jej kontroli oraz by uniknaé jej
nadmiernych procyklicznych skutkéw. Ponadto nalezy rowniez dokonaé przegladu prawa
upadlosciowego oraz jego wptywu na zabezpieczenia w celu zwigkszenia migdzynarodowe;]
spojnosci, a takze praktyk w zakresie ksiggowosci takich transakcji.

7.4. Sekurytyzacja

Wazne jest rozwazenie tego, czy $rodki odnoszace si¢ do sekurytyzacji wczesniej opisane w
niniejszej zielonej ksigdze sa skuteczne w rozwigzywaniu problemoéw zwigzanych z
rownolegtym systemem bankowym.

Ponadto Komisja bada obecnie, jak podobne $rodki mozna wykorzysta¢ w innych sektorach.
Gloéwne kwestie obejmujg przejrzystos¢, standaryzacje, wymogi w zakresie ksiggowosci i



utrzymywania ryzyka. Stuzby Komisji i Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd USA
rozpoczely porownywanie zasad sekurytyzacji w UE 1 w USA, ktdre zmierzaja do osiagnigcia
bezpiecznych i stabilnych praktyk sekurytyzacji. We wspotpracy z BCBS rozpoczgto rowniez
wspodlne prace w ramach I0OSCO, aby wspomo6c FSB w opracowaniu do lipca 2012 r. zalecen
dotyczacych polityki, ktorych celem bedzie wezwanie wszystkich jurysdykeji do
wprowadzenia poréwnywalnych i spdjnych ram prawnych.

7.5. Pozostale podmioty zwiazane z réwnoleglym systemem bankowym'®

Dodatkowe prace dotyczace pozostatych podmiotéw zwigzanych z réwnolegltym systemem
bankowym s3 rowniez prowadzone w ramach FSB 1 UE w celu: (i) wskazania podmiotow,
ktoére moglyby zosta¢ objete nadzorem; (ii) dopasowania obwigzujacych systemow regulacji i
nadzoru; (iii) okre$lenia niedoboréw w tych systemach; oraz (iv) zaproponowania
dodatkowych $rodkow ostroznosciowych dla tych podmiotow, tam, gdzie jest to konieczne.

Kolejnym zagadnieniem, ktére nalezy rozwazy¢ jest gromadzenie danych, poniewaz niektore
krajowe organy nadzoru moga nie mie¢ niezbednych uprawnien do gromadzenia danych na
temat wszystkich podmiotow zwigzanych z rownoleglym systemem bankowym. Komisja i
Europejskie Urzedy Nadzoru beda konsultowa¢ si¢ z krajowymi organami nadzoru w celu
dokonania oceny sytuacji. W zalezno$ci od rezultatow uzasadnione moze by¢ przyjecie
podejscia legislacyjnego na poziomie UE. Zgodnie z pracami FSB na temat brakow danych,
pomocne mogloby by¢ takze dopilnowanie, by organy nadzoru dysponowatly uprawnieniami
do gromadzenia i dzielenia si¢ danymi na skale globalng. W tym konteks$cie przydatne bytoby
stworzenie identyfikatora osoby prawnej (Legal Entity Identifier - LEI)".

Jak stwierdzono w zielonej ksiedze z dnia 20 pazdziernika 2010 r.'®, Komisja bedzie
podejmowac dalsze prace dotyczace restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji innych
instytucji finansowych. W tym zakresie zostana zbadane zagrozenia dla stabilno$ci
finansowej powodowane przez rdzne podmioty niebgdgce bankami 1 przeanalizowane
potrzeby dotyczace wszelkich stosownych uzgodnien w zakresie restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji. W tym konteks$cie rozpatrzonych zostanie wiele podmiotow
zwigzanych z rownoleglym systemem bankowym, o ktorym mowa w niniejszej zielonej
ksiedze.

Komisja stwierdza réwniez, ze nalezy przeprowadzi¢ dalszg analize w celu sprawdzenia, czy
ramy nowej dyrektywy Wyplacalno$¢ Il beda w petni skuteczne w podejmowaniu wszelkich
kwestii dotyczacych zakladow ubezpieczen i reasekuracji zajmujacych si¢ dziatalnoscig
podobna do dzialalno$ci podmiotdéw zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym.

1 Zob. przypis 2 w celu uzyskania informacji na temat wykazu pozostalych podmiotéw zwigzanych z
réwnoleglym systemem bankowym.

7 LEI jest $wiatowym standardem, ktory moze poprawia¢ zarzadzanie ryzykiem, jako$¢ danych i nadzor
makroostroznosciowy. FSB powolata grupe ekspertow w celu koordynacji prac na forum globalnej wspolnoty
regulacyjnej w celu przygotowania zalecen dotyczacych odpowiednich ram zarzadzania dla globalnego LEI.

'8 Dostepne na http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/crisis-
management/framework/com2010 579 en.pdf
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Pytania:

1) Czy zgadzaja si¢ Panstwo z analizg kwestii objetych obecnie pigcioma gtownymi
obszarami, w ramach ktorych Komisja rozwaza dalsze mozliwosci?

m) Cgzy istniejg inne kwestie, ktore nalezaloby rozwazy¢? Jezeli tak, jakie?

n) Jakie ewentualne zmiany w istniejacych ramach regulacyjnych UE bylyby niezbedne
dla wlasciwego rozwigzywania zagrozen 1 kwestii przedstawionych powyzej?

0) Jakie inne dzialania, takie jak zwigkszony monitoring lub niewigzace $rodki, powinny
zostac rozpatrzone?

8. JAKIE SA KOLEJNE KROKI PRZEWIDZIANE PRZEZ UE?

Na podstawie wynikéw tej konsultacji 1 prac ERRS, EUNB, EUNGiPW i EUNUiPPE
Komisja podejmie decyzje w sprawie wilasciwych dziatan nastgpczych w odniesieniu do
kwestii rownoleglego systemu bankowego przedstawionych w niniejszej zielonej ksiedze, w
tym dziatan legislacyjnych, jezeli bedzie to stosowne. Komisja bedzie nadal angazowac si¢ w
biezace migdzynarodowe prace, takze w celu dopilnowania, by zajeto si¢ wszelkimi
problemami dotyczacymi rownych warunkéw dziatania. Wszelkim regulacyjnym dziataniom
nastgpczym bedzie towarzyszy¢ staranna ocena potencjalnego wplywu oraz uwzglednione w
nich zostang wyniki prac grupy ekspertow wysokiego szczebla ds. strukturalnych reform
sektora bankowego, ktora zostala ostatnio powotana przez Komisje'>. Po opublikowaniu
sprawozdania  grupy, Komisja oceni potrzebe przeprowadzenia dodatkowych,
ukierunkowanych konsultacji dotyczacych wybranych kwestii.

Komisja zachgca zainteresowane strony do wyrazenia opinii na temat wszystkich zagadnien
poruszonych w niniejszej zielonej ksiedze, a w szczegdlnosci do udzielenia odpowiedzi na
powyzsze pytania. Ponadto Komisja zaplanowata konferencj¢ publiczng na temat
rownolegtego systemu bankowego w Brukseli w dniu 27 kwietnia 2012 r., na ktérg
zaproszone sa wszystkie zainteresowane strony?’.

Otrzymane opinie zostang udost¢gpnione na stronie internetowej Komisji, chyba ze
przesyltajace je podmioty zastrzega wyraznie ich poufnos$¢; Komisja opublikuje réwniez
streszczenie wynikow konsultacji

Zainteresowane 0soby proszone sg o przekazywanie swoich uwag do dnia 1 czerwca 2012 r.
na nastgpujacy adres e-mail: markt-consultation-shadow-banking@ec.europa.eu

' http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/barnier/headlines/news/2012/01/20120116_en.htm

2% http://ec.europa.eu/internal_market/bank/shadow_banking/index_en.htm
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